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Presentacion
Beneficios extraordinarios o “justicia” y “razonabilidad”
en las privatizaciones argentinas

DANIEL AZPIAZU

Entre 1993 y 1999, las utilidades contables acumuladas por las 200 firmas m4s grandes
del pais ascendieron a casi 26.000 millones de pesos. En el interior de esa elite quedan incluidas,
en promedio, solo 26 empresas/consorcios prestatarios de servicios publicos privatizados, 34
firmas lideres que, a la vez, participan en la propiedad del capital de aquellos; y otras 140 grandes
empresas que no mantienen vinculacién directa alguna con el vasto programa de privatizaciones
desarrollado en el pais durante los afos noventa. Las primeras, apenas el 13% del total de
firmas, se han apropiado de mds de la mitad de aquellos 26 mil millones de pesos, al tiempo que
las empresas lideres no vinculadas con las privatizaciones, mayoritarias en su nimero (70% del
total), s6lo han internalizado el 21,5% de esa masa agregada de beneficios.

Ello supone, naturalmente, la existencia de diferencias sustantivas en las respectivas tasas
de rentabilidad a favor de los consorcios que se hicieron cargo de la prestacién de los servicios
publicos. En efecto, siempre en el periodo 1993-1999, el margen de beneficios sobre ventas de
estos Ultimos ha sido, en promedio, del 10,8%; porcentaje que se reduce al 6,5% para las
empresas lideres que poseen tenencias accionarias en el capital de aquellos, y a apenas el 1,5%
para el conjunto de las 140 firmas mds grandes del pais no relacionadas con las privatizaciones.

Una visién complementaria y enriquecedora respecto a la intensidad y trascendencia de
esas profundas asimetrias en los respectivos desempefios empresarios, se desprende de la infor-
macién relevada por el INDEC en su encuesta anual a las 500 mayores firmas del pais. La
misma aporta importantes elementos de juicio en cuanto al papel decisivo que han asumido las
privatizaciones en la reconfiguracién de la elite empresaria del pais y, en especial, en lo referido a
las diferencias de comportamiento econémico que se manifiestan en su interior.

En su dltima edicién,? en una de las distintas dimensiones analfticas de la informacién
recabada para esas 500 grandes firmas, el INDEC diferencia dos grandes segmentos de empre-
sas: las emergentes de los diferentes procesos de privatizacién concretados en el pais® y el
subconjunto —mayoritario— de compafias que conforman la ciipula empresaria del pais y que
no tienen vinculacién con dicha politica publica. El primer estrato, poco menos del 17% del
total del panel relevado en 1999, integrado por apenas 84 empresas (en 1995 eran 74), aporta
en promedio, durante el quinquenio 1995-1999, cerca del 30% de la produccién generada por
las 500 lideres, casi el 40% del valor agregado total, mds de la mitad de las utilidades globales, el
17% de la ocupacién y el 22% de la totalidad de los salarios pagados. Esos disimiles niveles de
participacién permiten inferir la presencia de diferencias significativas entre las privatizadas y el
resto de las grandes firmas de la economia argentina en términos de sus respectivos tamafos
medios, las productividades relativas, los niveles salariales y, fundamentalmente, las tasas de
rentabilidad internalizadas por cada uno de esos subconjuntos de empresas lideres.

* Investigador Principal del Area de Economfa y Tecnologfa de la FLACSO-Sede Argentina, y Miembro de la Carrera
de Investigador Cientifico del CONICET.

! Area de Economia y Tecnologfa de la FLACSO en base a informacién de las Memorias y Balances de las empresas.

?Ver Instituto Nacional de Estadisticas y Censos; “Grandes Empresas en la Argentina, 19997, 2001.

3 Se trata, mds precisamente, del agrupamiento de las grandes empresas surgidas de tales procesos (como las transpor-
tistas y distribuidoras de gas natural, las eléctricas, las telefénicas, las que prestan el servicio de agua potable y
desagiies cloacales, etc.), asf como de las que operan en 4reas y/o mercados privatizados (por ejemplo, la

explotacién petrolera o las concesiones viales).



Cuadro N° 1

Las 500 empresas mas grandes de la Argentina

Distribucion de las principales variables segun el vinculo de las firmas
con el proceso de privatizaciones, promedios 1995-1999

(en valores absolutos, porcentajes e indice total = 100)

Privatizadas No Total
privatizadas

Cantidad de empresas 79 421 500
Participacién en la cantidad de empresas (%) 15,8 84,2 100,0
Participacién en la produccién total (%) 28,7 71,3 100,0
Participacién en el valor agregado total (%) 38,2 61,8 100,0
Participacién en la ocupacién total* (%) 17,4 82,6 100,0
Participacién en las utilidades totales™™ (%) 54,2 45,8 100,0
Participacién en los salarios totales abonados (%) 21,9 78,1 100,0
Tasa de utilidades sobre valor de produccién™* (%) 17,5 5,9 9,2
Tasa de utilidades sobre valor agregado™* (%) 31,6 16,5 22,2
Tasa de utilidades sobre activos™* (%) 8,4 4.5 6,0
Tasa de utilidades sobre patrimonio neto** (%) 14,6 9,9 12,0
Utilidades promedio por empresa** 344,1 54,3 100,0
(indice total = 100)

*En el relevamiento del INDEC la ocupacién se mide sélo por los puestos de trabajo asalariado de cada firma.

** Las utilidades son antes del pago del impuesto a las ganancias.

FUENTE: AREA DE ECONOMIA Y TECNOLOGIA DE LA FLACSO EN BASE A INDEC; “ENCUESTA NACIONAL A GRANDES EMPRESAS”,
VARIOS ANOS.

En ese marco, el rasgo seguramente mds destacable lo brinda la apropiacién, por parte de
las empresas privatizadas, de una proporcién mayoritaria del excedente econémico internalizado
por la cipula empresaria del pais (se trata, segtin los afios del periodo analizado, de entre el 15%
y el 17% de las firmas relevadas, que dan cuenta de niveles que oscilan entre un minimo del
50% y un méximo de casi el 70% de los beneficios agregados de las 500 lideres).

Lo anterior expresa diferencias sustantivas en las tasas de ganancia, a favor de las empresas
vinculadas con la politica desestatizadora. En efecto, cualquiera sea el indicador de rentabilidad
que se considere, los médrgenes de beneficios obtenidos por las privatizadas han superado con
holgura a los de las restantes grandes firmas del pais. A titulo ilustrativo, en el caso de las priva-
tizadas, las utilidades obtenidas, en promedio, entre 1995y 1999, equivalen al 17,5% del valor
de produccidn; tasa de beneficio que se contrae al 5,9% para el resto de las empresas de la
ctiipula. Asimismo, los mdrgenes de rentabilidad de las primeras representan el 31,6% del valor
agregado, relacidn que para el resto de las lideres se limita a “apenas” el 16,5%. Por su parte, la
tasa de utilidad sobre activos de las primeras (8,4%) casi duplica a la de las restantes lideres; al
tiempo que si se relacionan los beneficios con los respectivos patrimonios netos, la tasa media
resultante para las primeras es aproximadamente un 50% superior a la de las no vinculadas con
las privatizaciones.

El cardcter extraordinario de las utilidades internalizadas por las privatizadas, asf como las
profundas disparidades de performance que cabe reconocer en el interior de la clipula empresaria
local, también se expresan en que el volumen medio de ganancias (utilidades por firma) de las
primeras resulta ser 3,4 veces superior al correspondiente al conjunto de la elite econédmica, y
6,3 veces mds elevado que el de las lideres no vinculadas con la transferencia de empresas y/o
activos estatales al sector privado.
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Tan contrastantes desempefos ponen de manifiesto la presencia de asimetrias que, por su
intensidad y sistematicidad (se reproducen en todos los afios que cubre la serie =1995 a 1999—
, cualquiera sea el indicador de rentabilidad que se analice), muy dificilmente puedan ser atribui-
dos a diferencias en la respectiva capacidad gerencial o de gestidn o, en términos mds precisos, a
especificidades en las conductas microecondmicas de las distintas compafifas. Se trata, sin duda,
de divergencias y heterogeneidades de comportamiento que surgen, en tltima instancia, de la
insercién estructural de cada una de las empresas lideres o, en otras palabras, de las asimetrias
existentes en los respectivos contextos operativos y, fundamentalmente, normativos y regulatorios
en los que se desenvuelven las distintas firmas que integran el niicleo selecto de las de mayor
envergadura de la economia local.

De allf una de las principales atipicidades que han incorporado las privatizaciones en el
perfil y en la dindmica del patrén de acumulacién del capital en la Argentina: a diferencia de lo
que se ensefia en los manuales de economia, el nivel de las tasas de ganancia tiende a revelar una
correspondencia inversa con el riesgo empresario que subyace a los distintos sectores —a menor o
nulo riesgo (como es el caso de las privatizadas) mayor tasa de rentabilidad—.

En otras palabras, ello no es mds que la resultante de los rasgos distintivos que emanan del
privilegiado entorno normativo y regulatorio —e, incluso, de contravencidn institucional de la
legislacién vigente— que delimita el desenvolvimiento de este conjunto acotado de empresas,
cada vez mds poderoso en términos econémicos, politicos y sociales.

Justicia y razonabilidad en las privatizaciones argentinas

Los andlisis precedentes remiten a la necesaria consideracién de una figura econémico-
juridica con una sélida tradicién internacional, en especial anglosajona, que hace a la propia
esencia de la regulacién publica: la de la justicia y razonabilidad de las tarifas que tienen, como
referente tltimo, al principio de “justos” y “razonables” de los beneficios empresarios que termi-
nan por verse sustentados en los consiguientes niveles tarifarios.

Se trata, en realidad, de un concepto que ha sido incorporado, bajo diversas formas, en las
bases de la regulacién publica de los servicios privatizados en la Argentina.* Asi, la llamada ley
“madre” en el campo de las privatizaciones argentinas (la Ley N° 23.696 de Reforma de Estado)
incorpora en su Articulo N° 57, referido a las concesiones que se otorguen en el marco de la Ley
N°17.520 (de peaje), un criterio sustantivo en relacion con la fundamentacién de la razonabilidad
de los beneficios empresarios (y, con ello, la de las tarifas que los viabilizan). Se sehala, al respec-
to, que las concesiones “deberdn asegurar necesariamente que la eventual rentabilidad no exceda
una relacidn razonable entre las inversiones efectivamente realizadas por el concesionario y la
utilidad neta obtenida por la concesién” (énfasis propio). Asimismo, en su Articulo N° 15,
referido a las concesiones y licencias, se sefiala que “se exigird una adecuada equivalencia entre la
inversion efectivamente realizada y su rentabilidad”. Tales consideraciones se ven reafirmadas en
el Decreto N° 1.105/89, reglamentario de aquélla, en cuanto a la exigencia de una necesaria
proporcionalidad entre la inversién efectivamente realizada y la utilidad neta obtenida.

4Tal referencia ala “justicia” y “razonabilidad” de las tarifas reproduce, en cierta medida, criterios aplicados en el plano
juridico y normativo en otros paises que cuentan con una muy sdlida regulacién en materia de servicios
publicos y de defensa o proteccién de la competencia y el consumidor. Sin embargo, en estos dltimos casos, la
consideracion de “justas y razonables” remite, a la vez, a una multiplicidad de disposiciones y fallos judiciales
que precisan y acotan sobremanera tal conceptualizacién. “Las tarifas deben ser justas y razonables y el publico
no puede estar sujeto al pago de tarifas no razonables porque los accionistas tengan que ganar dividendos (US
Supreme Court Covington, 1896)”, citado en Solanes, M..; “Servicios publicos y regulacién. Consecuencias de
las fallas de mercado”, CEPAL, Serie Recursos Naturales e Infraestructura, No 2, septiembre 1999.
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Consideraciones de caracteristicas no muy disimiles se incorporaron, en su momento, en
la privatizacién de la telefonfa bésica (Decreto N°731/89; pliego de bases y condiciones para la
privatizacién de ENTel, Decreto N° 62/90,> Capitulo XII, numerales 12.1 a 12.3; Decreto N°
2.332/90 —contrato de transferencia de las acciones—, Capitulo XVI, puntos 16.1 a 16.10), asf
como también en el de la concesién de agua y saneamiento en la Regién Metropolitana (Decre-
to N°999/92). En este dltimo caso, se sefiala que “los precios y tarifas tenderdn a reflejar el costo
econémico de la prestacién de los servicios de agua potable y desagiies cloacales incluyendo el
margen de beneficio del Concesionario e incorporando los costos emergentes de los planes de
expansion aprobados”. Asimismo, se resalta que “el monto resultante de las tarifas facturadas a
los Usuarios deberd permitir al Concesionario, cuando éste opere eficientemente, obtener ingre-
sos suficientes para satisfacer los costos implicitos en la operacién, mantenimiento y expansién
de los servicios prestados”.

De todas maneras, es en los dos dnicos marcos regulatorios sancionados por Ley de la
Nacién (los correspondientes a la energfa eléctrica y al gas natural) donde se alude, reiteradamen-
te, al cardcter de “justas y razonables” que deben asumir las tarifas. Asi, en las leyes N° 24.065
(Marco Regulatorio Eléctrico) y 24.076 (Marco Regulatorio del Gas Natural), ambas sanciona-
das en 1992, se explicita, entre los respectivos objetivos de la regulacién, “que las tarifas que se
apliquen a los servicios sean justas y razonables”. Asimismo, con ligeras diferencias de redaccién,
en sus respectivos articulados se senala que “los servicios... serdn ofrecidos a tarifas justas y razo-
nables”; y, en ese marco, que las mismas “deberdn posibilitar una razonable tasa de rentabilidad
aaquellas empresas que operen con eficiencia’. Ello sugiere que la “razonabilidad” de los mdrge-
nes de beneficio a que da lugar determinado nivel de las tarifas es, en tltima instancia, el criterio
rector como para discernir en torno de la “justicia y razonabilidad” de estas dltimas.

En tal sentido, en el émbito de la regulacién local de los servicios publicos privatizados ha
sido, precisamente, en el campo de los marcos normativos eléctrico y gasifero donde mds se ha
avanzado en direccién a un mayor grado de precisién del concepto de razonabilidad y justicia de
las tarifas y/o de los beneficios empresarios, sin que ello igualmente implique la determinacién
o delimitacién de pardmetros ciertos de medicién de la razonabilidad (tanto de la tarifaria como
de la que se vincula con las tasas de rentabilidad).

Asi, por ejemplo, en el Articulo N° 41 de la Ley N° 24.065 se estipula que esa razonable
tasa de rentabilidad deberd “guardar relacién con el grado de eficiencia y eficacia operativa de la
empresa’, y “ser similar, como promedio de la industria, a la de otras actividades de riesgo
similar o comparable nacional e internacionalmente”.

Por su parte, las consideraciones incluidas en el Articulo N° 39 de la Ley N° 24.076 no
difieren sustancialmente de las anteriores, cuando se argumenta que, a “los efectos de posibilitar
una razonable rentabilidad a aquellas empresas que operen con eficiencia, las tarifas... deberdn
contemplar: a) que dicha rentabilidad sea similar a la de otras actividades de riesgo equiparable o
comparable; b) que guarde relacién con el grado de eficiencia y prestacién satisfactoria de los
servicios”.®

En definitiva, con ligeros matices en cuanto a las formas bajo las que se expresa y/o en sus
alcances respectivos, la casi totalidad de la normativa regulatoria vigente en el pais remite a

> Al respecto, el Decreto No 62/90 establecia que las tarifas serfan ajustadas “a un nivel adecuado para proporcionar a
un Operador eficiente una tasa de retorno razonable sobre los Activos Fijos sujetos a explotacién”.

¢En el Documento de Consulta adjunto a la Resolucién Ne 1.250/98 de la Secretarfa de Comunicaciones, parecerfa
adoptarse un criterio mucho mds restringido en cuanto a la razonabilidad de las tarifas. En efecto, en la misma,
al establecer los lineamientos de la universalizacién del servicio telefénico, se hace referencia a “la posibilidad de
acceder al consumo del bien a través del establecimiento de un precio lo suficientemente bajo, e/ mismo se conoce
en la regulacién internacional como precio razonable” (cursivas propias). Ello se ve reafirmado al considerarse
que la definicién de la Obligacién del Servicio Universal “sostiene que la provisién debe hacerse a un ‘precio
razonable’ lo cual supone un objetivo regulatorio en el sentido de fijar un precio lo suficientemente bajo”.
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consideraciones no muy disimiles en lo que se refiere a la necesaria justicia y razonabilidad de las
tarifas de los servicios pablicos y, por ende, a la “razonabilidad” de las correspondientes tasas de
beneficio empresario.

Sin embargo, a pesar de los recurrentes sefialamientos acerca de la necesidad de contar con
tarifas “justas y razonables” que, a su vez, garanticen la internalizacién empresaria de tasas de
rentabilidad igualmente “razonables”, en el pais no se ha avanzado en dotar de cierta precisién a
esa conceptualizacién de la “razonabilidad”. A lo sumo, como se desprende de las normas sefia-
ladas precedentemente, todo lo que podria inferirse es que, en principio, la razonabilidad y
justicia de las tarifas de los servicios publicos tiene el mejor pardmetro de referencia en la
“razonabilidad” de los consiguientes beneficios empresarios; al tiempo que esta tltima remite a
la necesaria consideracién de los mdrgenes de rentabilidad obtenidos, en promedio, en activida-
des “comparables”, “similares”, “equiparables”, en términos del riesgo empresario involucrado.

En ese sentido, cabe incorporar una breve digresién analitica vinculada, en dltima instan-
cia, con las especificidades del contexto operativo —y, fundamentalmente, normativo y regulatorio—
en el que se inscribe el desenvolvimiento de las empresas que se hicieron cargo de los activos
privatizados en la Argentina durante los afios noventa. Los rasgos distintivos de los sectores
involucrados (monopélicos, con demanda cautiva —y, en muchos casos, insatisfecha—y reservas
legales de mercado, baja elasticidad de la demanda y sujetos a una “débil” —y funcional a los
intereses empresarios— regulacién publica) conllevan, naturalmente, un menor riesgo empresa-
rio que el que se desprenderia de casi cualquier otra actividad econémica. Hasta alli, con inde-
pendencia de toda otra consideracidn, el criterio de “razonabilidad” de las tasas de beneficio (y de
las tarifas que las sustentan) sugerirfa que las esperables en esos émbitos protegidos, natural y/o
normativamente, deberfan ser inferiores a las correspondientes a la mayor parte de los restantes
sectores econdémicos, expuestos a la competencia,” con el consiguiente riesgo empresario que se
desprende de esas mismas condiciones de —mds 0 menos— cierta competencia interempresaria.

Sin duda, ese “modelo” de interrelaciones entre la morfologia de los mercados, el riesgo
empresario implicito y la “razonabilidad” de las consiguientes tasas de rentabilidad, se ve
mediatizado por las propias idiosincrasias del proceso privatizador en la Argentina. En efecto, la
obvia minimizacién del riesgo empresario asociada a la condicién de monopolios naturales se ve
agudizada —en realidad, dicho riesgo se torna, cuando menos, nulo—, cuando una multiplicidad
de reaseguros normativos y/o regulatorios tienden a garantizar, como minimo, la preservacién
de la “ecuacién econémico-financiera original”, y/o las “tasas internas de retorno” emergentes de
los respectivos contratos de transferencia.® En esa direccidn, la “razonabilidad” y “justicia” de las
tarifas (asf como la de las rentabilidades que de las mismas se derivan) tienden a verse subsumidas
ante la vigencia de condiciones normativas y/o regulatorias que pre-establecen tales niveles al
margen, incluso, de toda consideracién sobre esos aspectos sustantivos, sobre los nuevos contex-
tos macroeconémicos y, mds ain, sobre las disposiciones emanadas de distintas leyes nacionales,
que se han visto contravenidas por normas de menor szatus juridico.

En el ejemplo argentino, muy dificilmente pueda encontrarse algtin sector econémico
con menor riesgo que el que caracteriza a los contextos operativos en los que se desempenan las
empresas privatizadas. En ese marco, de acuerdo con tales criterios de razonabilidad (de los
beneficios y de las tarifas), cabrfa esperar que las tasas de rentabilidad internalizadas por dichas
firmas resulten ser muy inferiores a las obtenidas por aquellas empresas expuestas a un mayor
riesgo y a niveles de competencia inexistentes en el dmbito de los servicios publicos privatizados.
Sin embargo, las evidencias disponibles indican todo lo contrario. Son, precisamente, las em-

7'Tal como se verifica en las economfias de mayor desarrollo relativo donde, en general, las empresas prestatarias de
servicios publicos sujetas a regulacién son las que internalizan las mds bajas tasas de rentabilidad.

8En la generalidad de los casos, tales tasas internas de retorno eran las resultantes de propuestas formuladas en pleno
contexto hiperinflacionario, por lo que contemplaban una no despreciable tasa de riesgo inflacionario.
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presas privatizadas las que han venido internalizando sistemdticamente los mayores mdrgenes de
ganancia, fuera de toda “razonabilidad” vinculada con el riesgo empresario implicito.

En realidad, cualquiera sea el criterio que se adopte para evaluar el grado de “razonabilidad”
de las utilidades que han venido internalizando las empresas prestatarias de los servicios ptiblicos
privatizados se llega a una misma conclusién: se trata de beneficios extraordinarios y de privile-
gio que descansan, en tltima instancia, en tarifas que no se caracterizan, ni mucho menos, por su
“justicia” y “razonabilidad”.

En suma, el principio de equivalencia honesta entre las prestaciones y el valor econémico
de las mismas, el de la proporcionalidad entre la inversién realizada y la tasa de rentabilidad
obtenida, y el de la razonabilidad de los beneficios empresarios en funcidn al riesgo asumido, no
parecen condecirse con las acciones —y omisiones— de la regulacién publica en el campo de las
privatizaciones.” Es mds, la seguridad juridica de usuarios y consumidores se ha visto
sistemdticamente vulnerada ante la preservacién de beneficios extraordinarios que superan, hol-
gadamente, los internalizados en actividades econémicas “comparables” o “equiparables”. Los
derechos de los consumidores en defensa de sus intereses, consagrados en la Constitucién Na-
cional,'® también se han visto, asi, profundamente afectados frente a la irrazonabilidad e injus-
ticia de las tarifas de los servicios publicos privatizados, que han devenido en tasas de rentabili-
dad igualmente irrazonables e injustas.

Sobre el contenido del documento

Sin duda, las consideraciones previas se ven claramente reflejadas en los tres trabajos que
componen el presente documento. Mds alld de sus temdticas especificas, los tres estudios
reconocen ciertas conclusiones comunes: la funcionalidad de la normativa, y de las acciones y
omisiones regularorias, en relacién con la dindmica de acumulacién y reproduccién del capi-
tal de las prestatarias privadas de servicios ptblicos (y, obviamente, de sus propietarios); el
cardcter extraordinario —para nada “justo” ni “razonable”- de los beneficios internalizados por
dichos actores; el nulo riesgo empresario en que se desenvuelven estas compafias; y el cardcter
propulsor dela polmca prlvatlzadora sobre la concentracién y centralizacién del capltal enla
economia argentina, as{ como sobre la consolidacién de determinados intereses econémico-
sociales.

El primero de los estudios, elaborado por Daniel Azpiazu y Karina Forcinito (“La
renegociacién permanente, los incumplimientos empresarios y las rentas de privilegio. La regu-

? A simple titulo ilustrativo, cabe referirse al Decreto No 92/97, por el que se aprobé el rebalanceo de las tarifas
telefénicas. En sus considerandos, dicha normativa sefiala que, en consonancia con un fallo del mis alto
Tribunal Nacional, “es facultad privativa del Poder Ejecutivo apreciar la justicia y razonabilidad de las tarifas
relativas a servicios publicos, pudiendo usarla tanto respecto del pasado, diciéndolo expresamente, como del
porvenir...”. Asimismo, en esos mismos considerandos se remarca que “el Estado Nacional acordé que la revisién
tendria efecto neutro sobre los ingresos de las compaiiias, y que no debfa alterar la tarifa promedio”. Sin
embargo, “justicia’, “razonabilidad” y discrecionalidad mediante, tal rebalanceo tarifario conllevé incrementos
significativos en los montos de facturacién de las licenciatarias del servicio bésico telefénico, asi como en sus
respectivos mdrgenes de beneficio. Al respecto, ver Abeles, M., Forcinito, K. y Schorr, M.; “El oligopolio
telefénico argentino frente a la liberalizacién del mercado. De la privatizacién de ENTel a la conformacién de
los grupos multimedia”, FLACSO/Universidad Nacional de Quilmes /IDEP, 2001.

19E] Articulo No 42 de la Constitucién Nacional resulta suficientemente claro al respecto: “Los consumidores y usuarios
de bienes y servicios tienen derecho... a la proteccién de su salud, seguridad, e intereses econémicos; a una
informacién adecuada y veraz; a la libertad de eleccién y a condiciones de trato equitativo y digno. Las autoridades
proveerdn la proteccién de esos derechos, a la educacién para el consumo, a la defensa de la competencia contra
toda forma de distorsién de los mercados, al control de los monopolios naturales y legales, al de la calidad y
eficiencia de los servicios publicos, y a la constitucién de asociaciones de consumidores y usuarios”.
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lacién publica del sistema de agua y saneamiento en el Area Metropolitana”), focaliza su andlisis
en la sistematicidad que denotan los cambios que se han ido introduciendo en el entorno nor-
mativo y regulatorio en el que se inscribe la prestacién del servicio de provisién de agua potable
y desagiies cloacales en el dmbito metropolitano.

Tal sistematicidad deviene de una préctica regulatoria del Estado argentino que, en tltima
instancia, se ha orientado a garantizar —por accién u omisién— que la concesionaria del servicio
(Aguas Argentinas S.A., controlada por la firma Suez Lyonnaise des Eaux-Dumez de Francia)
continde mternahzando beneficios extraordinarios, con nulo rlesgo empresario. Al respecto,
basta con mencionar que, entre 1994y 1999, la empresa concesionaria obtuvo una rentabilidad
media sobre patrimonio neto del 23,4%; tasa de retorno que supera holgadamente los estdndares
internacionales, y que en nada se condice con la exigencia de “justicia’ y “razonabilidad” conte-
nida en la Ley de Reforma del Estado.

En ese marco, transcurridos casi nueve afios de la concesién del servicio de agua potable y
desagues cloacales en el Area Metropohtana de Buenos Aires (el mayor sistema integrado de
saneamiento del mundo), se ha visto incumplida la mayor parte de los objetivos planteados al
momento de privatizar la empresa Obras Sanitarias de la Nacién (compromisos de inversidn,
cumplimiento de las metas de expansién, abaratamiento real del costo de provisién del servicio,
etc.). Ello tiende a corresponderse con las recurrentes modificaciones introducidas en el contrato
de concesidn y, con ello, en el propio disefio regulatorio; desvirtuando sus propios objetivos
fundacionales.

A partir de la confrontacién entre, por un lado, la situacién actual en materia de regula-
cién econdmica del servicio y, por otro, la que se desprende del contrato original de concesién,
el estudio pasa revista a la sistemdtica sustitucién de los fundamentos bdsicos del modelo
regulatorio contenido en dicho contrato, y a su desplazamiento frente a “nuevas” y, muchas
veces, atipicas cldusulas que, incluso, contravienen normas de superior rango juridico.

La nueva y distinta figura normativa sobre la que se estructura la regulacién publica
del servicio surge, en tal sentido, como una resultante —1égica y previsible— de opacas revi-
siones contractuales que, por un lado, han involucrado a mds de una administracién guber-
namental y, por otro, han priorizado sistemdticamente las rentas de privilegio de la empresa
concesionaria por sobre los derechos y la “seguridad juridica” de los usuarios y consumido-
res del servicio (asi como también por sobre la de aquellos que ain no han podido acceder
al mismo, a pesar de las previsiones originales del contrato de concesién vinculadas a su
creciente grado de universalidad).

De alli se desprende una serie de conclusiones sobre la esencia de la relacién normativa y
regulatoria que se ha venido desplegando, en la regién metropolitana, en el dmbito de la conce-
sién del servicio de aguas y saneamiento. Por un lado, “el comportamiento de la empresa
adjudicataria, que articulé incumplimientos de las obligaciones asumidas con presién sobre el
poder politico e institucional para modificar las cldusulas contractuales en su beneficio desde el
inicio de la concesidn, sugiere que la oferta ganadora de la licitacién tuvo un cardcter oportunista
y predatorio orientada a redefinir a su favor las condiciones de explotacién con posterioridad a
la adjudicacién. Con este propdsito, una vez iniciada la concesién, la empresa parece haber
usufructuado el poder que le otorgaria la pérdida de legitimidad gubernamental asociada al
fracaso de la privatizacién”. Por otro, como natural contrapartida, ello se ha visto viabilizado “al
amparo de una captura institucional que no sélo hizo posible la internalizacién ilegitima de los
beneficios extraordinarios asociados a la explotacidn, sino que impulsé sucesivos aumentos en la
tarifa base y en los precios de los servicios, en un contexto de estabilidad —o deflacién— de los
precios domésticos”.

El'segundo de los estudios (“Regulacién publica en el mercado argentino de gas natural:
asimetrias tarifarias, ganancias extraordinarias y concentracién del capital”), elaborado conjunta-
mente por Daniel Azpiazu y Martin Schorr, tiene por objetivo central analizar la dindmica
estructural del mercado argentino de gas natural durante los afios noventa. Se trata, en tal senti-
do, de identificar y evaluar la orientacién y los impactos reales de las principales transformacio-
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nes derivadas de la privatizacién de Gas del Estado y, fundamentalmente, de las que se derivan
de la reorganizacién estructural, institucional y regulatoria del sector y, en un plano mds general,
del conjunto del mercado energético local.

A tal fin, el andlisis se focaliza, en primer lugar, en una serie de aspectos relacionados con
los lineamientos centrales del nuevo marco normativo sectorial emergente de la transferencia de
la empresa estatal al sector privado. Se presta particular atencidn, en ese sentido, a los que se
relacionan con la regulacién tarifaria y de la propiedad del capital de las empresas del sector
atento a, en este tltimo caso, los objetivos perseguidos con la previa segmentacién vertical y
horizontal de Gas del Estado.

La determinacién previa de un “precio base” —dadas las formas que adopté la reestructu-
racién tarifaria que antecedid a la transferencia de la empresa al capital privado (que perjudicd,
fundamentalmente, a los usuarios residenciales)— que garantizaba, desde sus inicios, altas tasas
de rentabilidad e ingresos para los consorcios que se hicieron cargo de la prestacién de los servi-
cios de transporte y distribucién de gas natural; la “dolarizacién” de las tarifas (no contemplada
en la Ley marco en la que se inscribid la privatizacién de Gas del Estado, que conté con el
invalorable aporte del llamado “diputrucho”, sino en uno de sus decretos reglamentarios); su
posterior —e ilegal, en términos de las taxativas disposiciones que emanan de la Ley de
Convertibilidad— indexacién por indices de precios estadounidenses; la ausencia de incentivos
que promuevan una cierta competencia en la fijacién del precio del gas en “boca de pozo”; y la
omisién regulatoria de normas que hubieran implicado una reduccidn tarifaria son, entre otras,
algunas de las principales “falencias” o funcionalidades de la regulacién publica respecto a los
intereses privados en juego.

Similares consideraciones surgen de la mds que laxa —u omitida— regulacién estatal de la
propiedad del capital de las empresas privadas que se hicieron cargo de la prestacién de los
servicios de transporte y distribucién de gas natural. La reintegracién vertical y horizontal de la
cadena gasifera —con agentes econémicos comunes a los que operan en distintos segmentos de
los mercados eléctrico y petrolero— plantea serios interrogantes en cuanto a la consolidacién de
posiciones dominantes que, dada las propias “debilidades” regulatorias, tienden a incidir negati-
vamente sobre la competitividad de la economf{a y, en especial, sobre la equidad distributiva.

En segundo lugar, y estrechamente relacionado con lo anterior, el estudio apunta a deter-
minar las principales caracteristicas e implicancias que se desprenden de la evolucién de las tarifas
y los precios relativos de los distintos servicios (asociadas a, entre otras, las nuevas modalidades
de determinacién y regulacién de las tarifas, las distintas categorias de usuario reconocidas por el
nuevo marco normativo, y las nuevas formas y las diferentes caracteristicas en cuanto a relacio-
nes comerciales y tecno-productivas que se establecen entre los distintos actores de la cadena
gasifera). En este plano se ve corroborada parte sustantiva de las hipétesis del estudio, en tanto
los llamados “errores de disefio” o “debilidades normativas y/o regulatorias” no hacen mds que
manifestar una funcionalidad plena con los intereses privados que se hicieron cargo de los acti-
vos de Gas del Estado.

Sobre la base de los andlisis mencionados, una tercera dimensién que se prioriza en este
estudio se relaciona con el andlisis de la performance econémica de las firmas prestatarias. Como
podia preverse, dado el entorno normativo en que se han venido desempefando, las empresas
transportistas y distribuidoras de gas natural han revelado un claro liderazgo en materia de tasas
de rentabilidad. Como un fenémeno sistemdtico, las mismas han sido holgadamente superiores
a las registradas por las mayores empresas del pais, asi como por sus similares que operan en el
dmbito internacional. En tal sentido, en el mercado gasifero local queda claramente de manifies-
to un fenémeno comun a casi todas las dreas privatizadas: la correspondencia inversa que se
verifica entre el nivel de las tasas de ganancia y el consiguiente riesgo empresario. De alli que no
resulte sorprendente que para todos los consorcios adjudicatarios de los segmentos de transporte
y distribucién de gas natural, el tiempo demandado para la recuperacién de sus inversiones
originales no supere, en ningtin caso, los siete anos. Se trata, sin duda, de plazos de recuperacién
de la inversién original sumamente reducidos (téngase presente, en tal sentido, que la concesién
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se entregé por un lapso de 35 anos con la posibilidad de ser prorrogada por 10 afios adicionales),
muy dificiles de encontrar en otras actividades econémicas de cardcter no especulativo.

Finalmente, el estudio se centra en el andlisis de los principales rasgos morfoldgicos del
mercado gasifero que devienen tanto del marco normativo emergente del proceso privatizador
como del importante proceso de transferencias de —y centralizacién del- capital que se registré
con posterioridad, en la segunda mitad de los afios noventa. Con ello se procuré delimitar los
impactos de dicho proceso sobre la dindmica y la configuracién estructural del mercado local de
gas —supone la profundizacién del proceso de reintegracién vertical y horizontal de la cadena
gasifera impulsado por las “inconsistencias” del marco normativo en el que se inscribié la
privatizacién—, asi como sobre el conjunto del sector energético nacional (se trata, en tltima
instancia, de casi los mismos agentes econdémicos activos). Asimismo, en ambos planos, se
jerarquizé el andlisis del mds que opaco papel que ha venido desempefiando la regulacién publi-
ca en la materia.

A partir de los andlisis mencionados se concluye, entre otras cosas, que a pesar “de la
segmentacién estructural del mercado gasifero que se realizé antes de la privatizacién con la
finalidad de fomentar la introduccién de competencia, cabe destacar que, como resultado de
la conjuncién de diversos factores (estructura de propiedad resultante del proceso desestatizador,
numerosas operaciones de compra-venta de empresas y/o de participaciones accionarias, etc.),
se verifica un muy elevado grado de concentracidén y centralizacién del capital del sector en
torno de un ndcleo sumamente acotado de grandes conglomerados empresarios (altamente
integrados vertical y horizontalmente)”.

El tercero y dltimo de los estudios presentados (“Privatizaciones y regulacién publica en la
Argentina. Captura institucional y preservacién de beneficios extraordinarios”), elaborado por
Daniel Azpiazu, remite a una visién interpretativa de la compleja trama de relaciones que plan-
tea la institucionalidad normativa y regulatoria ante la emergencia de nuevos monopolios u
oligopolios privados responsables de la prestacién de los servicios publicos.

A partir del reconocimiento de la urgencia privatizadora como uno de los rasgos distinti-
vos del programa desarrollado en el pais bajo la Administracién Menem, se analizan los factores
politico-institucionales que fundamentan, en su perspectiva histdrica, tal celeridad y, en ese
marco, se resaltan algunos de los llamados “errores de disefio”, o “fallas regulatorias”, adjudicables,
en principio, a tal premura. Se trata de “insuficiencias”, “imprecisiones” y “errores” que, incluso,
en muchos casos, ante la imposibilidad de soslayar sus consiguientes costos sociales, han sido
reconocidos por los propios apologistas del proceso privatizador. Asi, por ejemplo, “el factor
apuro... es un justificativo parcial para reconocer algunos errores”.!" En otras palabras, tales
“fallas normativas y/o regulatorias” se verfan mds que compensadas ante la celeridad que se le
imprimi4 al proceso, en procura del ansiado reconocimiento y confianza de la “comunidad de
negocios’, local e internacional. En consecuencia, la necesidad politico-institucional de privati-
zar a casi cualquier costo (social), con su contrapartida en rentas (privadas) de privilegio quedaria
asf justificada, mds alld de toda otra consideracién analitica.

De todas maneras, en el ejemplo argentino, tales “fallas” normativas y regulatorias tras-
cienden las urgencias iniciales para constituirse en una constante del periodo post-privatizador, a
punto de resultar plenamente funcionales a los intereses del capital concentrado, aun a costa de
la competitividad de la economia y del agravamiento de la inequidad distributiva.

En ese sentido, el estudio aborda algunos de los ejes centrales de la regulacién publi-
ca, como son los que se vinculan con el acelerado proceso de concentracién del capital
alentado —cuando no, inducido— por las modalidades que adopt6 el desarrollo del progra-
ma de privatizaciones; los relacionados con la evolucién —regulada— de las tarifas de los servicios
publicos —en dltima instancia, tendiente a mantener o acrecentar las rentas de privilegio de las

"Ver FIEL; “La regulacién de la competencia y de los servicios publicos. Teoria y experiencia argentina reciente”,

Fundacidn de Investigaciones Econédmicas Latinoamericanas, 1999.
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empresas prestatarias de los mismos—; y, por tltimo, con otro de los rasgos peculiares de las
privatizaciones locales: las recurrentes renegociaciones contractuales.

La convergencia de tales dimensiones analiticas remite, en tltima instancia, al concepto de
captura institucional del Estado, en sus diversas planos, por parte de las empresas reguladas que,
por un lado, han venido internalizando ingentes beneficios extraordinarios y, por otro, como
tal, trasciende al de la usual consideracién tedrica de los problemas que plantea la llamada captu-
ra del regulador e, incluso, naturalmente, los que podrian emanar de la “cooptacién bifronte” de
las agencias reguladoras.'

La transferencia de activos subvaluados con poder mono u oligopélico bajo condiciones
de reserva legal de mercado, la preservacién normativa y regulatoria de rentas extraordinarias de
privilegio, la debilidad —en realidad, funcionalidad a los intereses de las empresas privatizadas—
de los mecanismos regulatorios (tanto en el plano tarifario como en el de la defensa de la com-
petencia, agravadas por las peculiaridades de las recurrentes renegociaciones contractuales), el
nulo grado de exposicién a cambios en las condiciones de contexto y, en sintesis, la emergencia
de nuevas dreas privilegiadas por las politicas publicas, le confiere a las empresas privatizadas una
serie de ventajas de insercidn que en nada se asemejan a las condiciones bajo las que deben desem-
penarse las restantes empresas del pais (incluso, las lideres y oligopdlicas en sus respectivos mer-
cados).

En realidad, y en directa relacién con el entorno normativo y regulatorio en el que se ha
inscripto el desenvolvimiento de las empresas privatizadas, los privilegios de que gozan las mis-
mas estdn estrechamente relacionados con las singularidades del contexto operativo en el que se
ha inscripto su accionar e, incluso, segin los casos, con el propio incumplimiento de la legisla-
cién vigente. Basta destacar, en tal sentido, que a las llamadas “debilidades” y/o “errores de dise-
fio” adjudicables —usualmente— a las urgencias politico-institucionales y fiscales con las que se
encard el programa de privatizaciones se le adicionan, entre otras:

- la permisividad —o, incluso, el aliento— oficial frente a la concentracién y centraliza-
cién del capital;

- la elevacién de las tarifas en el periodo pre-privatizador de forma de acceder a “precios
base” de los servicios transferidos que, ya en el inicio de la operatoria privada, garantizaban
ganancias extraordinarias a sus prestadores;

- la no transferencia a las tarifas de las importantes ganancias de productividad de las
empresas prestatarias de los servicios, elemento constitutivo esencial de la regulacién publica,
tendiente a evitar —o, al menos, minimizar— la apropiacién privada de rentas monopdlicas;

- la dolarizacién de las tarifas (con el consiguiente seguro de cambio) como paso previo
a su indexacidn en funcién de la evolucién de precios ajenos a la economia doméstica y, por esa
via, la elusién de las explicitas disposiciones que, en tal sentido, emanan de la Ley de
Convertibilidad (una maniobra elutoria —convalidada normativamente— de la que no goza préc-
ticamente ninguno de los restantes precios de la economia argentina —en especial, los salarios—).
Ello, en un contexto local caracterizado por la deflacién de precios —y, mds atin, de las remune-
raciones de los asalariados—; y

- la politica empresaria de promover —y la estatal de convalidar— sistemdticas
renegociaciones en las cldusulas contractuales, atentatorias de la seguridad juridica de los usuarios
y consumidores de los servicios publicos privatizados.

Lo anterior sugiere que la regulacién publica de los servicios privatizados ha sido débil si se
considera su manifiesta incapacidad —cuando no falta de voluntad— para promover medidas
tendientes a introducir competencia y a proteger a los usuarios y consumidores, mientras que
revel$ una gran fortaleza para garantizar y potenciar el exacerbado poder de mercado que adqui-
rieron, as{ como los ingentes beneficios que internalizaron, las firmas que tomaron a su cargo la

12 Con respecto al concepto de “cooptacién bifronte”, consultar Vispo, A.; “Los Entes de Regulacién. Problemas de
disefio y contexto. Aportes a un necesario debate en la Argentina de fin de siglo”, Grupo Editorial Norma/

FLACSO, 1999.
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prestacién de los servicios publicos transferidos al sector privado en el transcurso de la década de
los afios noventa. Sin duda, ello constituye un claro indicador de que, de resultas de las princi-
pales modalidades asumidas por el programa de privatizaciones, se profundizé uno de los rasgos
distintivos de la economia y la sociedad argentinas: la creciente —y cada vez mds evidente— sub-
ordinacién estatal frente a los intereses del capital concentrado interno.

En sintesis, “la premura privatizadora, la amplitud de sus realizaciones, los elevados nive-
les de concentracién de la propiedad de las empresas privatizadas, las garantias —estatales e
institucionales— de internalizacién de beneficios extraordinarios, la transferencia de capacidades
decisivas en cuanto a la delimitacién de la estructura de precios y rentabilidades relativas de la
economia, las discontinuidades normativas y regulatorias, las fragilidades institucionales son, en
tltima instancia, algunos de los componentes esenciales y funcionales —en el campo normativo,
regulatorio e institucional— al exitoso intento de conformar y afianzar sélidas articulaciones de
intereses hegemdnicos en la reconfiguracién de los sectores de poder en la Argentina, como
expresion de un régimen de acumulacién del capital crecientemente concentrador en lo econé-
mico, y excluyente en lo social”.
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La renegociacion permanente, los incumplimientos empresarios y las rentas
de privilegio. La regulacion piiblica del sistema de agua y saneamiento
en el Area Metropolitana

DanieL Azpiazu™ Y KariNna ForaiNnito™
1. Introduccion

El 1° de mayo de 1993 la empresa Aguas Argentinas S.A. (consorcio liderado, en ese
momento, por Suez Lyonnaise des Eaux-Dumez de Francia y el grupo local Soldati) se hizo
cargo de la prestacién del servicio de agua potable y desagiies cloacales en la Ciudad de Buenos
Airesy los principales partidos del conurbano bonaerense que, hasta entonces, era prestado por
Obras Sanitarias de la Nacién (en adelante, O.S.N.).

Como un denominador comun a buena parte de los servicios publicos monopdlicos
privatizados en la Argentina durante la década de los afios noventa, la decisién oficial de concesionar
el drea de prestaciones de O.S.N. a través de decretos del Poder Ejecutivo Nacional conspiré
contra la estabilidad juridica del proceso y la previsibilidad, afectando sensiblemente los costos
sociales involucrados en el mismo. En tal sentido, se ha ido conformando el marco propicio
como para que, a partir de diversos decretos y resoluciones —muchos de ellos, de dudosa legali-
dad, sancionados bajo condiciones de absoluta discrecionalidad, nula transparencia, y sin parti-
cipacién alguna de usuarios y consumidores—, terminara por reformularse el contrato original
de la concesién, incorporando la mayor parte de las inquietudes y las propuestas de la firma
prestataria. Diversos fenémenos avalan tal interpretacion. Basta con resaltar, al respecto, la
sistematicidad de los incumplimientos de la empresa concesionaria (muy particularmente, en lo
referido a las inversiones comprometidas y, consiguientemente, a las metas de expansién del
servicio), asi como el ejercicio activo de fuertes presiones tendientes a forzar determinadas inter-
pretaciones de la normativa vigente;' las permanentes modificaciones regulatorias que, en todos
los casos, favorecieron los intereses empresarios por sobre los sociales, desnaturalizando las cldu-
sulas contractuales originales; la reformulacién —de hecho— de las misiones y funciones del 6rga-
no regulador del sector (el Ente Tripartito de Obras y Servicios Sanitarios —en adelante, ETOSS—

* El presente trabajo fue realizado en el Area de Economfa y Tecnologia de la FLACSO-Sede Argentina, en el marco del
Proyecto “Privatizacién y Regulacién en la Economia Argentina”, que cuenta con el patrocinio de la Agencia
Nacional de Promocién Cientifica y Tecnoldgica. Se trata de una versién corregida y actualizada de una
ponencia presentada en el VI Congreso Internacional del CLAD sobre Reforma del Estado y de la Administra-
cién Publica, Buenos Aires, 5 al 9 de noviembre de 2001.

** Investigador Principal del Area de Economia y Tecnologfa de la FLACSO-Sede Argentina, y Miembro de la Carrera
de Investigador Cientifico del CONICET.

*** Investigadora del Area de Economia y Tecnologfa de la FLACSO-Sede Argentina y de la Universidad Nacional de
General Sarmiento.

! Asi, por ejemplo, en el segundo semestre de 1995, en pleno “efecto tequila”, la empresa concesionaria decfa que
“Aguas Argentinas S.A. participa actualmente en continuas negociaciones con las autoridades para obtener una
dolarizacién de las tarifas o, al menos, una proteccidn de los ingresos mediante la introduccién de una cldusula de
revaluacion automdtica de las tarifas en el caso de que se produjera una devaluacién del peso” (cursivas propias).
Por su parte, en mayo de 1996, la empresa planteaba que “situaciones sociales tales como el crecimiento de la
desocupacién y la subocupacién y la mayor marginalidad” constitufan “hechos imprevisibles y sobrevinientes”
ala firma del contrato que, por tanto, abrfan la posibilidad de renegociar los mismos; argumento empresario
insostenible que, sin embargo, luego serfa retomado por el érgano regulador del sector para recomendar a la
Secretarfa de Obras Publicas y Transporte una nueva renegociacién del contrato. Ver, en este tltimo caso,



), y su creciente subordinacién frente al Poder Ejecutivo y a la 16gica de acumulacién y repro-
duccién del capital de la empresa monopélica regulada.

Transcurrido poco mds de ocho afos del inicio de la concesidn, las inversiones en expan-
sién resultaron muy inferiores a las comprometidas originariamente produciendo un impacto
negativo en la calidad de vida de la poblacién pobre del Gran Buenos Aires: aproximadamente
290.000 usuarios —30% de los previstos en el contrato— no fueron conectados a la red cloacal y
mds de 490.000 usuarios —cerca del 33% de lo pactado— atin no reciben agua potable.? Tampo-
co se realizaron, como establecia el contrato original, importantes obras vinculadas al tratamien-
to de los afluentes cloacales, ni a los planes de prevencién de emergencias, hecho que derivé en
la acumulacién de niveles significativos de deterioro ambiental.

Asi, en un contexto caracterizado por multiples incumplimientos de las obligaciones asu-
midas por parte de la empresa concesionaria, el gobierno del entonces presidente Menem, me-
diante sucesivas renegociaciones con la empresa, modificé sustancialmente el contrato original
desvirtuando sus objetivos iniciales en perjuicio de los usuarios. En este sentido, el régimen
tarifario sufrié numerosas alteraciones entre las que se destacan: sucesivos incrementos de la
tarifa base; modificaciones en el esquema de financiamiento de la expansién del servicio; un
seguro de cambio sobre los ingresos de la empresa ante cualquier alteracién en la paridad cambiaria,
y laindexacién de las tarifas —fijadas en moneda local— en funcién de la evolucién de los precios
delos EE.UU.; la introduccién de nuevas instancias de revisién de precios; etc.. Dichas modifi-
caciones han eliminado todo tipo de riesgo empresario de la concesién, en detrimento de los
derechos de los usuarios y consumidores del servicio, y, naturalmente, repercutieron directa-
mente sobre el desempefio de Aguas Argentinas S.A. (que obtuvo, desde el inicio de sus activi-
dades, importantes ingresos y elevados mdrgenes de beneficio —de los mds altos tanto a nivel
local como en el plano internacional-).

Ante esta situacién, la nueva gestién gubernamental que asumié a fines de 1999, no sélo
no modificé los términos de las mencionadas renegociaciones (tal como se habia afirmado
durante la campafia pre-electoral), sino que dispuso medidas en absoluta continuidad con la
administracién anterior, aprobando una amplia gama de alteraciones en el contrato original
como, entre otras, un nuevo incremento tarifario de mds del 17% para el periodo 2001-2003.

La prictica regulatoria del Estado argentino durante los primeros ocho afios de la conce-
sidn se ha orientado a garantizar a la concesionaria ganancias extraordinarias en un contexto de
nulo riesgo empresarial. Ello se refleja, por ejemplo, en el hecho de que Aguas Argentinas S.A.
obtuvo, entre 1994 y 1999, una tasa de beneficio sobre patrimonio neto promedio del 23,4%,
mientras los pardmetros sectoriales para una rentabilidad “razonable” se encuentran entre el 6,5%
y el 12,5% en los Estados Unidos, y entre el 6% y 7% en Gran Bretafia.’

Con el fin de avanzar en el diagndstico sobre la situacién actual de la regulacién econémi-
ca de la actividad, a continuacidn se analizan los principales aspectos del modelo regulatorio
emergente de la privatizacién de O.S.N., y la prictica regulatoria del servicio realizada, por
accién u omisién, por distintas instancias del Estado desde el inicio de la prestacién privada del
servicio. Sobre esa base, se busca también identificar los impactos de mayor significacién que,
sobre la performance econémica de Aguas Argentinas S.A., se desprenden de la orientacién que
ha venido asumiendo la regulacién estatal en el sector.

Delfino, L.; “La renegociacién del contrato de agua potable y desagiies cloacales”, CECE, Serie Notas, N° 6,
agosto 1997.
2 Ver, al respecto, Comisién de Usuarios del ETOSS; “Propuesta de la Comisién de Usuarios frente a la revisién

quinquenal del contrato de Aguas Argentinas S.A.”, agosto 2000, mimeo.
3 Ver Phillips, C.; “The regulation of Public Utilities”, Public Utilities Reports, inc. 1993.

FLACSO - AREA DE ECONOMIA Y TECNOLOGIA 18



2. La privatizacion de Obras Sanitarias de la Nacion:
principales caracteristicas del proceso y del esquema regulatorio emergente

2.1. Antecedentes y marco regulatorio

Desde 1812 hasta inicios de la década de los afios ochenta, la prestacién de agua potable y
desagiies cloacales fue proporcionada por el Estado Nacional a través de O.S.N. en la mayor
parte del territorio del pafs.* Durante este periodo, la expansion territorial constituyd el objeti-
vo central de la politica de saneamiento (inscripto en la priorizacién de la universalizacién del
servicio), siendo financiada mediante un sistema que conjugaba los ingresos percibidos por el
cobro a los usuarios con aportes especificos del Tesoro Nacional.’

En 1980, bajo la gestién de la dltima dictadura militar, se dispuso la divisién de O.S.N.
en 161 sistemas de agua potable y cloacas, y la transferencia de los mismos —libre de pasivos—a
las diferentes provincias, quedando reducido el émbito de suministro de la empresa a la Capital
Federal y a trece partidos del conurbano bonaerense. Estas medidas fueron tomadas en un con-
texto de creciente desfinanciamiento del sector publico, con el consiguiente impacto negativo
sobre la expansién de los servicios, asi como sobre el mantenimiento y la rehabilitacién de la
infraestructura existente. Al respecto, resulta relevante destacar que, dada la considerable exten-
sién del territorio argentino y la dispar distribucién de su relativamente escasa poblacidn, el
cardcter centralizado del sistema habia hecho posible, hasta aquel momento, su expansién en
regiones de menor desarrollo relativo y de escasa densidad demogrifica, a partir de la instrumen-
tacién de un sistema tarifario estructurado en torno de ciertos subsidios cruzados entre distintos
tipos de usuarios: se trataba de una estructura de precios relativos que tendia a favorecer a los
consumidores de menores niveles de consumo y poder adquisitivo, y a las regiones del pais de
menor desarrollo relativo.

La subdivisién de O.S.N., y la consecuente descentralizacién de sus servicios, en un con-
texto de redistribucién regresiva de los ingresos —tanto a nivel social como regional-y de aguda
crisis fiscal y brusca contraccién en la inversién estatal, limité sobremanera la capacidad de
expansion de los mismos en la medida en que no dispuso de mecanismos alternativos de
financiamiento en procura del objetivo de creciente universalizacién del servicio. Como era de
esperar, esto condujo, en los hechos, a un considerable deterioro de la prestacién.®

Con relacién a lo anterior, en el periodo previo a la privatizacién, la situacién en la regién
abastecida por O.S.N. se caracterizaba por presentar claros signos de inequidad, lo cual se refle-
jaba en el hecho en que la poblacién no atendida residia, en su mayorfa, en los partidos de
menores ingresos per capita.” Asimismo, la firma estatal registraba, entre otros indicadores de

#La empresa coexistfa con el Servicio Nacional de Agua Potable (que abastecfa las dreas rurales), con Obras Sanitarias de
Buenos Aires (que provefa el servicio en diversas ciudades de la Provincia de Buenos Aires —excepto el conurbano
bonaerense-), y con algunas cooperativas o empresas locales.

> El financiamiento de O.S.N. provenia, en lo sustantivo, de los ingresos derivados de la prestacién de los servicios de
agua potable y desagiies cloacales (tarifas fijas asociadas, fundamentalmente, a la extension de la superficie de
dominio de los inmuebles), de la aplicacién de tasas a tareas de aprobacién e inspeccién de proyectos privados
de suministro de agua y, en menor medida, de la provisién de otros servicios.

¢ Esto dltimo merece ser resaltado, por cuanto tendié a sentar las bases para legitimar e instrumentar la posterior
privatizacion de las empresas. A este respecto, cabe destacar que en el transcurso de los afios noventa se transfirié
al sector privado pricticamente la totalidad de las firmas estatales prestatarias de los servicios de agua y desagiies
cloacales existentes en el pafs.

7En 1993, el 4rea de operacién de O.S.N. estaba poblada por 8,6 millones de personas, de las cuales cerca de 6
millones (el 70%) estaban conectados a la red de agua potable y aproximadamente 5 millones (el 60%) a la red
cloacal. La Capital Federal presentaba una cobertura cercana al 100% de la poblacién para ambos servicios,

mientras que el 4rea correspondiente al conurbano bonaerense revelaba una cobertura del orden del 35% en
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comportamiento, un ostensible grado de desinversién (con un 79% de las cafierfas instaladas
amortizadas),® un alto nivel de obsolescencia tecnoldgica en materia de tratamiento de los afluentes,
una creciente polucién del medio ambiente por contaminacién industrial, una importante desaten-
cién de la demanda en los meses estivales, un considerable deterioro en la calidad del agua
entregada, un deficiente sistema de macro y micromedicién (que apenas alcanzaba al 15% de las
conexiones), y una importante desactualizacién catastral.” '

En ese marco, a principios de 1991, la Administracién Menem comienza a desplegar una
estrategia politico-institucional y econdémica tendiente a crear y garantizar las condiciones propi-
cias para efectivizar la transferencia de O.S.N. al sector privado. Se destacan, en ese sentido, dos
medidas de politica que, en su articulacién, desempefiaron un papel decisivo en la consecucién
del proceso de privatizacién de la empresa. Por un lado, en lo estrictamente econdmico, se
promovieron importantes aumentos de las tarifas del servicio de forma de tornar mucho m4s
atractiva la futura concesién del mismo al capital privado: en febrero de 1991 se dispuso un
aumento del 25% en la tarifa promedio; en abril de ese mismo afio (ya en el marco dela Ley de
Convertibilidad —-N© 23.928-) se aprobé otro aumento tarifario del 29%; en abril de 1992 se
incluyd la aplicacién del IVA (18%) a las tarifas; y, finalmente, poco antes de la transferencia de
la empresa se dispuso otro aumento tarifario del 8%.'' /'?

Por otro lado, también a comienzos de 1991 se constituy6 el Comité de Privatizacién de
O.S.N. conformado, entre otros, por representantes del Ministerio de Economfa y Obras y
Servicios Publicos, de la Municipalidad de la Ciudad de Buenos Aires, de la Provincia de Bue-
nos Aires, del Poder Legislativo, de la Sindicatura General de Empresas Publicas, de los dos
sindicatos del sector (la Federacién Nacional de Trabajadores de Obras Sanitarias y la Unién de
Trabajadores de Obras Sanitarias del Gran Buenos Aires), y de diversas gerencias de la empresa.
Con ello se procurd integrar a distintos actores con la finalidad de que, eventualmente, pudieran
llegar a tener algin tipo de incidencia sobre la determinacién de la orientacién que asumiria la
politica privatizadora. Para ello, se les dio participacién en el proceso desestatizador al involucrarlos
en la futura composicién del ente regulador o en el propio directorio de la futura concesionaria
de los servicios de agua potable y desagiies cloacales de la regién metropolitana.’

cloacas y del 53% en agua potable. Al respecto, véase Ferro, G.; “El servicio de agua y saneamiento en Buenos
Aires: privatizacién y regulacién”, CEER/UADE, abril 2000, mimeo.

8 La firma estatal producfa 1.350 millones de m3 por afio —con pérdidas en plantay en red del orden del 38% de la
produccién total—, al tiempo que eliminaba, siempre en términos anuales, 850 m3 de residuos cloacales. Un
tratamiento de estas cuestiones puede consultarse en Garcfa, A.; “La renegociacién del contrato de Aguas
Argentinas S.A. (o cémo transformar los incumplimientos en mayores ganancias)”, Realidad Econémica, N°
159, octubre-noviembre 1998.

? Véase, Gaggero, J., Gerchunoft, P, Porto, A. y Urbiztondo, S.; “Algunas consideraciones sobre la privatizacién de
Obras Sanitarias de la Nacién”, en Revista Estudios, Afio XV, N° 63, julio-diciembre 1992.

10 A pesar del deterioro operativo de O.S.N., cabe destacar la importante expansién de la red de agua y cloacas que se
registré con anterioridad a la privatizacién (sobre todo si se considera la profunda inestabilidad macroeconémica
e institucional que caracterizé a dicho periodo). Al respecto, las evidencias disponibles indican que, entre 1980
y 1991, la poblacién total servida con agua potable pasé del 58,5% al 65,2%, mientras que la que disponfa de
cloacas ascendid, en el mismo perfodo, del 29,8% al 37,2% (en el 4rea metropolitana, tales porcentuales se
elevaban, a comienzos de los afios noventa, al 70% y al 58%, respectivamente). Ver FIEL; “La regulacién de
la competencia y de los servicios publicos. Teorfa y experiencia argentina reciente”, Fundacién de Investigacio-
nes Econémicas Latinoamericanas, 1999.

" En este sentido, consultar Ferro, G., op. cit..

12 Cabe resaltar que en el periodo comprendido entre febrero de 1991 y mayo de 1993, el indice de precios mayoristas
domésticos (IPIM) experimentd un incremento del orden del 9%.

13 Posteriormente, a través del Programa de Propiedad Participada, los trabajadores ingresaron al directorio de Aguas
Argentinas S.A. (claro que con una muy reducida —si alguna— gravitacién sobre la “voluntad social” de la firma).
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Finalmente, en abril de 1993, en el marco de las atribuciones extraordinarias concedidas al
Poder Ejecutivo Nacional por las Leyes de Reforma del Estado (N° 23.696) y de Emergencia
Econémica (N°© 23.697), ambas sancionadas en 1989, se dispuso la privatizacién de O.S.N.
mediante un régimen de concesién integral de la empresa por un lapso de 30 anos (al finalizar
dicho perfodo, el concesionario se halla obligado a devolver los activos al Estado argentino).'.
La transferencia al sector privado se realizé el 1° de mayo de dicho afio, manteniendo tanto la
integracién vertical que caracterizaba a la empresa estatal como la horizontal, lo cual se refleja en
que, por un lado, no se segmentd la produccién de la distribucién de agua potable y, por otro,
tampoco se separd la generacién y la distribucién de agua potable del servicio de desagiie de las
cloacas. Asimismo, se decidié mantener la extensién del 4rea que abastecia O.S.N., dando lugar
al sistema de saneamiento unitario entregado en concesién mds grande del mundo.

En el marco de la insuficiencia de la cobertura del servicio, la universalizacién y la mejora
en la calidad del mismo constituyeron los objetivos principales de la privatizacién, tal como fue
establecido en el Pliego de Bases y Condiciones de la concesién.” La modalidad de licitacién
adoptada fue la de adjudicar la concesién del servicio, bajo un régimen monopélico, al consor-
cio que ofreciera la menor tarifa base —es decir, la mayor reduccién sobre la tarifa cobrada por
O.S.N.— para desarrollar un plan de inversiones denominado Plan de Mejoras y Expansién de
los Servicios que, en principio, involucrarfa alrededor de 4.108 millones de ddlares a lo largo de
toda la concesién.'® Dicho programa se dividié en seis Planes Quinquenales correlativos, siendo
los dos primeros parte integrante de la oferta original de la empresa.'” Por otra parte, el llamado
alicitacién tenfa en cuenta los siguientes aspectos:

- una estructura tarifaria predeterminada que involucraba una tipologfa de usua-
rios —residenciales, no residenciales y baldios—, asi como sistemas de facturacién medido y
no medido, con sus respectivos esquemas de subsidios cruzados entre zonas y tipos de
edificacién (involucrando antigiiedad, y calidad y zona geogrifica de la construccién) orien-
tados a favorecer, en teoria, la universalizacién del servicio;

- la facturacién se realizaria fundamentalmente mediante un sistema de tipo catastral
o “cuota fija”, definido en funcién del consumo presunto por superficie, lo cual afecta a

1 El proceso de privatizacién y regulacién de la prestacién de los servicios de agua potable y saneamiento prestado por
O.S.N. fue implementado a través de la instrumentacién de diversos decretos del Poder Ejecutivo Nacional —
Ne 2.074/90, 1.443/90, 1.443/91 y 2.408/91—, por los que se resolvié entregar en concesién el servicio.
Asimismo, en junio de 1992, mediante el Decreto N© 999, se sanciond el marco regulatorio sectorial, mientras
que con la sancién del Decreto N° 787/93 se aprobd la adjudicacién y el modelo de contrato de concesién.

15 Véase la Resolucién SOPyC Ne 186/92.

16 Replicando lo sucedido en la mayoria de las privatizaciones encaradas en el pafs en el transcurso del decenio de los
noventa, O.S.N. fue transferida al sector privado libre de pasivos (ello supuso, en este caso, que el Estado
Nacional absorbiera una deuda de casi 240 millones de délares). Por otra parte, con la privatizacién se habilit6
al consorcio ganador a implementar despidos masivos en el marco de un programa de “retiros voluntarios”. Esto
tltimo reviste particular importancia, sobre todo si se considera que, segtin consta en las Memorias y Balances
de Aguas Argentinas S.A., al cabo de los primeros ocho meses de la concesién el empleo en la empresa
disminuyé mds de un 50% (pasé de 7.800 ocupados a 3.770). Esta brusca contraccién de la ocupacién
impacté directamente sobre la performance de la firma: la productividad laboral promedio aumentd un 82% en
el primer afio de gestién, un 55% en 1994, y un 12% en 1995. Sobre este dltimo aspecto, ver Abdala, M. y
Spiller, P; “Instituciones, contratos y regulacién en Argentina”, Editorial Temas, 1999. Asimismo, consultar
Duarte, M.; “Los efectos de las privatizaciones sobre la ocupacién en las empresas de servicios publicos”, en
Revista Realidad Econémica, N° 182, agosto-septiembre 2001.

7Una de las particularidades de esta concesién fue que los “activos sujetos a explotacién” fueron otorgados por el
gobierno sin la obligacién de pago de canon alguno por parte del consorcio adjudicatario (es decir, fueron
transferidos en forma gratuita). Esta decisién no tenfa justificacién econémica alguna, mds ain si se tiene en
cuenta que la futura empresa prestataria internalizarfa, desde el mismo inicio de la concesién, holgados ingresos

por ventas y mdrgenes de beneficios, como producto de la explotacién de los mismos.
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aquellos usuarios que no cuentan con medicidn real del consumo (representan aproximada-
mente al 85% del total);

- adicionalmente, se reconocia un sistema mixto de facturacién para el resto de los usua-
rios (aquellos que cuentan con medidor de caudales),'® compuesto por un cargo fijo —equivalente
al 50% de la “cuota fija’— y un cargo variable que se determina en funcién de los metros ctibicos
realmente consumidos® (en otras palabras, se establecié un régimen basado, fundamentalmen-
te, en la facturacién del consumo presunto por superficie, lo cual implica que no existe relacién
entre los ingresos corrientes de la empresa y la generacién de agua potable y/o el procesamiento
de residuos cloacales);®

- finalmente, se determind un nuevo cargo especifico, denominado de infraestructura,
orientado a financiar la expansién de las redes y la incorporacién al servicio de nuevos usuarios
(es decir, de nuevas conexiones, o a la renovacién de aquéllas cuya vida dtil hubiera vencido).

Con respecto a estos aspectos centrales del Régimen Tarifario de la Concesidn, cabe desta-
car que, a diferencia del resto de los servicios puablicos privatizados, en el caso de aguas no se
suprimié el esquema de subsidios cruzados preexistente en la estructura tarifaria (desde los usua-
rios de mayores consumos e ingresos hacia los de menores; desde los no residenciales hacia los
residenciales; y desde las zonas geograficas de mayor desarrollo relativo hacia las mds retrasadas),
con la finalidad de evitar que la prestacién de servicios tan esenciales para la poblacién se carac-
terizara por presentar un sesgo regresivo.

Sin embargo, el esquema de financiamiento de la expansién establecido para los nuevos
usuarios —generalmente, pertenecientes a los sectores de menores ingresos— result6 inequitativo
e injusto en la medida en que hizo recaer el cargo destinado a tal fin exclusivamente sobre los
mismos.*! . Dada la obligatoriedad de la conexién al servicio establecida por el Marco Regulatorio,
la imposibilidad de pago de la misma involucraba la acumulacién de una deuda confiscatoria
sobre la propiedad.? Asimismo, tal como surge de la Ley N° 13.577 (ley orgdnica de O.S.N.,
sancionada en 1949), se incorpord la posibilidad de cortar el suministro de agua potable ante la
falta de pago de tres boletas consecutivas (cldusula posteriormente incorporada en el Articulo

18 El sistema medido era originariamente obligatorio para los usuarios no residenciales —se concedieron dos afios para
su cumplimiento—y optativo para los residenciales. Sin embargo, como producto de una accién de amparo
emprendida por la Defensoria del Pueblo de la Nacién en 1995, que fue confirmada por la Corte Suprema de
Justicia en septiembre de 2000, la obligacién de medicién qued$ sin efecto para los casos de inmuebles de
propiedad horizontal con imposibilidad técnica de medicién por unidad funcional (es decir, aquellos inmuebles
en los cuales sélo es posible la medicién global). Asimismo, la obligacién de implementar el sistema medido a
clientes no residenciales con posibilidad técnica de individualizacién del consumo tampoco fue cumplida por
la empresa debido a que el ETOSS convirti la obligacién en opcién a cargo del usuario, salvo que la empresa
decidiera explicitamente lo contrario, mediante la Resolucién ETOSS N° 8/95. Dicha norma establecié que el
“silencio del usuario” faculta a la empresa a facturarle automdticamente en funcién del sistema catastral. En
sintesis, teniendo en cuenta la prohibicién de la medicién global a consorcios y la opcionalidad del régimen
medido para los clientes no residenciales con posibilidad técnica de individualizacién del consumo, en la
actualidad se encuentra en vigencia un régimen de facturacién del consumo presunto por superficie, a pesar
que la extensién del sistema de micromedicién estaba prevista en el Marco Regulatorio de la Concesién.

1 En relacién con esto dltimo, véase el Cuadro Anexo que se presenta al final del trabajo.

20 Si bien el régimen era fundamentalmente de tipo catastral, en el marco regulatorio de la concesién también estaba
prevista la extensién de la medicién con cardcter obligatorio para la empresa prestataria. La reglamentacién de
dicha obligacién que debia ser efectuada durante los dos primeros afios de la concesién, atin no fue implementada.

! Los nuevos usuarios debfan abonar por su cuenta el llamado Cargo de Infraestructura (que inclufa un cargo de red
y otro de conexién).

22 Dados los altos niveles de incobrabilidad a que dio lugar, este esquema de financiamiento de la expansién encontré
una fuerte resistencia por parte de los usuarios y terminé siendo reemplazado en una de las posteriores

renegociaciones del contrato de concesién.
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Ne 75 del Reglamento de Usuarios de la empresa concesionaria) y continuar cobrando la deuda
con independencia de la prestacién efectiva del servicio por parte de la firma.

En relacién con la regulacidn tarifaria, cabe destacar que la misma se orienté a establecer
limites precisos —aunque, como se analiza posteriormente, sumamente laxos y plenamente fun-
cionales a los intereses de la empresa concesionaria— a las variaciones de la tarifa base determina-
daen lalicitacién, mediante los siguientes mecanismos:

- se f1j6 un tope al nivel del ingreso medio percibido por la firma prestataria. Al respec-
to, se establecié que la principal variable de regulacién de las tarifas serfa el monto de ingresos
que el concesionario percibiera por los servicios prestados (en funcién del nimero de usuarios
servidos en cada afo y de las condiciones de eficiencia establecidas en cada plan quinquenal).?
Por otra parte, se dispuso que, de verificarse la existencia de excedentes en los ingresos prove-
nientes de la facturacién con respecto a las variables de la regulacidn, el 6rgano regulador podia
promover la disminucidn de los valores tarifarios y los precios, previa disposicién del Ministerio
de Economia y Obras y Servicios Puablicos.* Ello tenfa la doble finalidad de proteger, por un
lado, los ingresos empresarios y, por otro, a los usuarios del eventual abuso del poder monopélico
por parte de la firma prestataria;

- asimismo, se determind que se podrian efectuar ajustes tarifarios de cardcter “extraor-
dinario” como consecuencia de modificaciones extraordinarias de costos —siempre y cuando se
registraran incrementos superiores a un umbral del 7%, en un indice compuesto de costos de
insumos de la empresa® — o de acontecimientos ajenos a la responsabilidad del concesionario,
relevantes y no previsibles al momento de la licitacién;

- por ultimo, se establecié que podrian introducirse modificaciones tarifarias cada cin-
co afios como consecuencia de cambios en los “Planes Quinquenales de Mejora y Expansién” de
los servicios. Inicialmente, estas revisiones “ordinarias” de los cuadros tarifarios tenfan una clara
limitacién durante los diez primeros afios de la concesién en la medida en que se dispuso
taxativamente que la revisién tarifaria al finalizar el primer quinquenio (en abril de 1998) sélo
podia traer aparejada una reduccién en las tarifas.?

Teniendo en cuenta los componentes centrales descriptos del esquema de regulacién eco-
ndémica de la concesidn, es posible sostener que las tarifas y precios mdximos establecidos en la
licitacién garantizaban explicitamente un minimo de ingresos devengados al concesionario” que,
como contrapartida, lo obligaba a prestar los servicios en las condiciones establecidas y a realizar
las inversiones comprometidas para los primeros diez afios de concesién. De este modo, se
garantizaba indirectamente un piso a la tasa de retorno sobre el capital que, asimismo, se veria

2 Ver el Articulo N° 47 del Régimen Tarifario establecido en el Marco Regulatorio (Decreto N°© 999/92). En este
sentido, el Pliego de Bases y Condiciones establece (en el numeral N° 18.12.3.1) que la variable de regulacién
tarifaria dispuesta por el citado articulo del Marco Regulatorio, “se calculard en cada momento computando el
cociente entre los ingresos que facture el Concesionario en un perfodo determinado. ... y el niimero de usuarios
servidos con agua potable y/o desagiies cloacales en el mismo periodo”.

2 Al respecto, consultar la cldusula N© 18.12.3.2 del Pliego de Bases y Condiciones.

» En la medida en que no se contempld la situacién de reduccion en tales componentes de los costos, ello operarfa como
un incentivo del tipo price cap, en tanto tales incrementos de eficiencia empresaria serfan internalizados por
Aguas Argentinas S.A.. Se trata, en otras palabras, de un sistema hibrido de regulacién de precios, ya que se
conjuga con un mecanismo del tipo cost plus frente a las alzas de costos que se trasladan a las tarifas

26Tal como expresa la cldusula N© 11.11.3 del Contrato de Concesién: “Unicamente corresponderdn revisiones
ordinarias referidas a la presentacién del Segundo Plan Quinquenal y los sucesivos a éste. En el caso particular
del Segundo Plan Quinquenal a ser implementado a partir del inicio del sexto afio de la concesidn, la revision
ordinaria correspondiente sélo podrd disponer reducciones en los valores tarifarios y en los precios vigentes”.

¥ Cabe destacar que tal como establece el Contrato de Concesién (en su numeral N° 11.11.1.3), la concesién estd
basada en el principio de riesgo empresario, por lo tanto, para los cambios en los valores tarifarios y en los precios
no pueden ser invocadas razones de modificaciones en las condiciones del mercado de bienes y/o de servicios

comprometidos en la misma, que fueren ajenas a decisiones expresas del Poder Publico Nacional.
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regulado por el principio de razonabilidad tarifaria, asociado al concepto de ganancia “normal”
u “ordinaria”, que afecta la prestacién de servicios publicos privatizados o concesionados en la
Argentina.?® Como fuera mencionado, tales precios y tarifas debian reducirse en términos reales
o permanecer inalterados, salvo variaciones significativas —de tipo “extraordinario’— en los cos-
tos de la empresa prestataria, los planes de inversién o los ingresos por usuario durante los diez
primeros afios de la concesidén. Para el resto del perfodo, se establecié que las tarifas serfan
determinadas en funcién de los costos de prestacién y de la expansion del servicio en condicio-
nes de eficiencia en cada una de las revisiones ordinarias quinquenales.

Finalmente, cabe mencionar que la regulacién del contrato de concesién y la fiscalizacién
del efectivo cumplimiento de lo establecido en el mismo quedé a cargo del ETOSS en cuya
conformacién intervienen tres jurisdicciones (Nacién, Provincia de Buenos Aires y el Gobierno
de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires).? *° El organismo de control regula el desempefio de
una dnica firma y se financia mediante una proporcién fija de la facturacién del servicio por
parte de la misma (2,67%). Ambos hechos contradicen las recomendaciones existentes en ma-
teria de disefo institucional para la regulacién, ya que elevan considerablemente el riesgo de
captura del mismo por parte de la empresa regulada,® en tanto el 6rgano regulador no cuenta
con mayores incentivos para inducir o promover una reduccién de las tarifas (que, en caso de
concretarse, afectarfa los ingresos del concesionario y, en consecuencia, del regulador).

2.2. Una oferta oportunista

Cabe incorporar algunas precisiones respecto de las metodologias especificas bajo las que
se otorgd la concesidn del servicio de agua potable y desagiies cloacales al capital privado. El
proceso de privatizacién de O.S.N se inicid, en lo formal, con el llamado a una licitacién
publica nacional e internacional (Resoluciones SOPyC N 97/91 y 178/91), que tenfa por
objetivo seleccionar a los socios del futuro concesionario y al operador técnico del mismo. La
misma involucraba dos grandes etapas o fases. La primera destinada a precalificar las ofertas
técnicas, y la segunda a seleccionar, entre las aceptadas previamente, al consorcio ganador en
funcién de una unica variable: el nivel de descuento ofrecido como tarifa base respecto de la
vigente al momento de la transferencia de O.S.N.. En ese marco, a través de la Resolucién
SOPyC N° 53/92 se precalificd a los cinco grupos que podian competir en la segunda fase.* En
diciembre de ese mismo afio (Resolucién SOPyC N° 155/92) se adjudicd la licitacién al con-
sorcio Aguas Argentinas S.A., ad referéndum del Poder Ejecutivo Nacional. Finalmente, en el
marco de las disposiciones del Decreto N°© 787/93, el 28 de abril de 1993 se firmd el contrato

28 Este principio fue establecido en la Ley de Reforma del Estado.

PEIETOSS fue creado por el Decreto N© 999/92, y en su directorio participan dos representantes de cada una de las
tres jurisdicciones mencionadas. Tales directores son nombrados por seis afios, pudiéndose renovar dicho
mandato por un periodo adicional. A mediados de 1999, se establecié que los usuarios y consumidores
pasarfan a tener una comisién al interior del ETOSS; sin embargo, sus dictdmenes no son de cardcter vinculante
para el directorio del ente de control.

3 Originalmente, la autoridad de aplicacién del contrato era la Secretarfa de Obras Publicas y Comunicaciones del
Ministerio de Economfa, Obras y Servicios Publicos de la Nacién, de quien dependia indirectamente el
nombramiento de los Directores del ETOSS por la jurisdiccién nacional.

31 El disefio institucional descartd, por todas las vias posibles, la potencial competencia por comparacién y,
adicionalmente, la posibilidad de diferenciar la concesién de la prestacién del servicio respecto de la construc-
cién de nueva infraestructura, ambas opciones existentes en paises con sélidas tradiciones en materia de
regulacién econémica de servicios publicos.

32 Al igual que en la mayor parte de los procesos de privatizacién desarrollados en la Argentina, la fijacién de elevados

patrimonios minimos (en este caso, 1.200 millones de délares) se convirtid en una de las principales barreras de
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de concesién con la empresa, que tomé posesién de la prestacién del servicio el 1° de mayo de
dicho afo.

La estructura accionaria inicial del consorcio adjudicatario del proceso de licitacién deno-
ta la presencia de una asociacién de capitales transnacionales y locales que tenfa como socios
mayoritarios a la francesa Suez Lyonnaise des Eaux-Dumez y al grupo nacional Soldati (ver
Cuadro Ne 1). En términos agregados, se constata el predominio de empresas de capital extran-
jero, en tanto las mismas accedieron al control del 50,4% de Aguas Argentinas S.A., mientras
que las tenencias accionarias de los grupos de origen local representaban el 39,6% del capital
social, al tiempo que el 10% restante se le asigné a los ex trabajadores de O.S.N. —Programa de
Propiedad Participada—. Con relacién a las empresas fordneas, cabe resaltar que la francesa Suez
Lyonnaise des Eaux-Dumez es el operador técnico del servicio, al tiempo que las restantes son
prestatarias del servicio en sus respectivos paises (tales los casos de la espafiola Sociedad General
de Aguas de Barcelona, la francesa Compagnie Generale des Eaux y la inglesa Anglian Water
Plc.). Con respecto a los socios locales, vale destacar la existencia de dos firmas pertenecientes a
sendos conglomerados empresarios (Sociedad Comercial del Plata del grupo econémico Soldati,
y Meller del grupo homénimo), y de una vinculada al sector financiero (Banco de Galicia y
Buenos Aires).>

Cuadro N° 1

Aguas Argentinas S.A.

Composicioén accionaria inicial, mayo de 1993

(en porcentajes)

Accionista Origen del capital %

Suez Lyonnaise des Eaux-Dumez Francia 25,4
Sociedad Comercial del Plata Argentina 20,7
Sociedad General de Aguas de Barcelona Espafa 12,6
Meller Argentina 10,8
Banco de Galicia y Buenos Aires Argentina 8,1
Compagnie Generale des Eaux Francia 7,9
Anglian Water Plc. Reino Unido 4,5
Programa de Propiedad Participada Trabajadores 10,0

FUENTE: AREA DE ECONOMIA Y TECNOLOGIA DE LA FLACSO EN BASE A INFORMACION OFICIAL.

ingreso al proceso de venta de O.S.N. y, a la vez, en una clara demostracién de la despreocupacién oficial por
difundir las tenencias accionarias de las nuevas prestadoras de los servicios privatizados. Al respecto, ver, en este
mismo Documento de Trabajo, Azpiazu, D.; “Privatizaciones y regulacién publica en la Argentina. Captura
institucional y preservacién de beneficios extraordinarios”.

3 Con posterioridad, a favor de la inexistencia regulatoria de restricciones temporales a la reventa de participaciones
accionarias, el grupo Soldati se desprendid de sus tenencias (adquiridas por Suez Lyonnaise des Eaux S.A.) al
igual que, parcialmente, el grupo Meller (ahora, a través de Aguas Inversora S.A.). De resultas de ello, la actual
composicién accionaria de Aguas Argentinas S.A. es la siguiente: Suez Lyonnaise des Eaux S.A. (34,7%),
Sociedad General de Aguas de Barcelona S.A. (25,0%), Banco de Galicia y Buenos Aires S.A. (8,3%), Vivendi
S.A. (7,6%), Aguas Inversora S.A. (5,2%), Corporacién Financiera Internacional (5,0%), Anglian Water Ple.
(4,3%), y Programa de Propiedad Participada (10%).
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Tal como se senalara precedentemente, la adjudicacién a Aguas Argentinas S.A. se vio
fundamentada en el hecho de haber sido el consorcio que ofrecié el mayor coeficiente de
descuento —26,9%-— respecto de la tarifa vigente al momento de la transferencia. Ello supuso
un coeficiente o factor “K” de 0,731 que, como tal, debia constituirse en el valor tope tarifario
para los diez primeros afios de la concesidn. El oferente que se ubicé segundo, Aguas de
Buenos Aires-Thames Water International Services Ltd. (con participacién del grupo local
Macri) habia ofrecido una tasa de descuento ligeramente inferior (26,1%, o sea un factor “K”
de 0,739), al tlempo que el tercer consorcio, liderado por North West Water Internacional Ltd.
—con participaciones accionarias de los grupos locales Acindar S.A. y Loma Negra S.A.—, ofrecié
una reduccidn tarifaria de apenas el 11,5%.

De las consideraciones precedentes se infieren algunos de los rasgos que han caracterizado
al proceso licitatorio de la mayor concesién unitaria del servicio de agua potable y saneamiento.
En primer lugar, resulta casi sorprendente —si bien se trata de un fenémeno que se manifiesta en
la generalidad de los procesos de privatizacién concluidos en la Argentina— el escaso nimero de
oferentes ante un negocio que, por las propias modalidades adoptadas y por todas las potencia-
lidades que ofrecfa, deberfa haber resultado muy atractivo para un ndmero importante de em-
presas-consorcios privados. Sin embargo, quedé de manifiesto que la inexistencia de futura
competencia “en el mercado” se trasladd, también, en buena medida, a la competencia “por el
mercado”.

En segundo lugar, tal como se desprende de las ofertas correspondientes a quienes ocupa-
ron los dos primeros puestos en la licitacidn, la coordinacién y el lobbying empresario en torno
a sus respectivas ofertas ocupé un lugar por demds destacado. M4s atin cuando se tratd, como
quedé demostrado pocos meses después de la adjudicacién de la empresa, de ofertas oportunis-
tas,* estructuradas a partir de propuestas de precios “predatorios”, que luego serfan renegociadas
con el poder concedente. Ello se vio favorecido por la inexistencia de aportes obligatorios de
capital propio (por ejemplo, mediante la compra de acciones) e, incluso, de pago de canon
alguno por el uso econémico de activos piblicos. Es mds, al no establecerse restriccién alguna a
la capacidad de endeudamiento del concesionario, la firma ha venido incrementando
sostenidamente su recurrencia a financiamiento externo (Corporacién Financiera Internacional,
Banco Europeo de Inversiones y diversas emisiones de Obligaciones Negociables),* a punto tal
que en el balance cerrado el 31 de diciembre de 1999, el coeficiente pasivo total/patrimonio
neto se elevd a 2,65, cuando en la oferta original estaba previsto que tal indicador no resultarfa
superior a 0,80.%

A partir de estas consideraciones generales sobre los rasgos sobresalientes del proceso y del
marco regulatorio emergente de la privatizacién de O.S.N., en la seccién siguiente se analizardn
los principales elementos que caracterizan a, por un lado, los reiterados incumplimientos em-
presarios de diversas cldusulas contractuales y, por otro, en ese marco, las recurrentes
renegociaciones contractuales con, incluso, distintas instancias del poder concedente.

3% Ver, entre otros, Abdala, M. y Spiller, P; op. cit.; Ferro, G.; op. cit.; y Lentini, E. J.; “Diagnéstico y soluciones para
la regulacién del servicio de agua del Gran Buenos Aires. Perspectivas argentina y latinoamericana. Cémo
pensar el problema”, enero 2000, mimeo.

3 Al decir de Lentini, E. J. (op. cit.): “Lo relevante es que la concesién se financia esencialmente sobre la base de las
instituciones financieras participantes en este project finance y no por capital propio”.

36 A partir de los acuerdos de financiacién celebrados con la Corporacién Financiera Internacional, la empresa se

comprometié a reducir tal coeficiente a no mds de 1,9 desde el 1° de enero de 2003.
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3. La convalidacion estatal de los sistematicos incumplimientos
del contrato de concesion y la redefinicion de las reglas de juego originales

3.1. La primera renegociacion contractual en el ano 1994

A pesar que, taxativamente, el propio contrato de concesién prohibia toda revision tarifaria
que pudiera estar asociada a minimizar o anular el riesgo empresario, y a compensar las imprevi-
siones, negligencias o ineficiencias del concesionario, transcurridos apenas ocho meses de inicia-
da la concesidn, la empresa adjudicataria solicité una “revisién extraordinaria” de las tarifas,
aduciendo pérdidas operativas no previstas.”

Sin mayores argumentaciones oficiales al respecto, el Ministerio de Economia impulsé la
primera modificacién en el contrato con Aguas Argentinas S.A. en junio de 1994.”® Como
resultado de ello, se adelantaron y aumentaron las metas de expansién de los servicios y se
incorporaron nuevos proyectos de inversién®’ que tuvieron, como contrapartida, un incremen-
to en las tarifas y en los precios de la concesion a partir de julio de 1994. Mediante la Resolucién
ETOSS Ne 81/94 se establecié un incremento de la tarifa general del 13,5%,% el cargo mini-
mo de conexién de agua aumentd un 83,7%, y el de cloacas un 42%j al tiempo que los cargos
de infraestructura se incrementaron el 38,5% y el 45,7% para el servicio de agua potable y de
desagiies cloacales, respectivamente.*! Estos tltimos aumentos* no tenfan justificacién técnica
alguna en los términos en que se habia planteado la modificacién contractual y la revisién
tarifaria, ni relacién con la evolucién de los precios de la economfa.®®

Sobre la base de esta nueva —y reformulada— estructura tarifaria, en el segundo afo de
gestion, la empresa Aguas Argentinas pasé de una situacién deficitaria a una fuertemente

%7 Aguas Argentinas S.A. sostuvo que la pérdida operativa de 23 millones de délares, correspondiente a los primeros
ocho meses de la concesién, respondia al deficiente estado del padrén de usuarios y al mal funcionamiento de
la red. Ambos aspectos debian estar contemplados, tedricamente, en el riesgo implicito en la tarifa ofrecida por
la empresa al momento de la licitacién. Ver Gaggero, J.; “Privatizacién de O.S.N. La Renegociacién del
Contrato de Concesién entre el Estado Nacional y Aguas Argentinas S.A.”, 1998, mimeo.

38 Cabe destacar que la Autoridad de Aplicacién dio lugar a una “revisién extraordinaria” sin que se cumplieran los
requisitos estipulados para la misma en el Marco Regulatorio de la concesién.

¥ Se incorpord la prestacién del servicio de agua y cloacas a la poblacién de la Ciudad de Buenos Aires radicada en villas
de emergencia y un plan de sustitucién del agua de pozo en el Gran Buenos Aires orientado a combatir la
contaminacién con nitratos. Ver, Garcfa, A.; op. cit..

0 Esta Resolucién modificd el coeficiente “K” sobre la tarifa general cobrada por O.S.N al momento de la transferencia
de los servicios, que pasé de 0,731 pesos a 0,830 pesos.

! Dichos cargos pasaron, en pesos, de 325 a 450 y de 460 a 670, respectivamente. Al afio siguiente, se modificé la
metodologfa de cdlculo de los cargos —encareciendo relativamente la conexién al servicio cloacal-y se introdujo
una disminucién del 14,5% en promedio en el nivel establecido para los mismos (esto tltimo como resultado de
la transferencia a los consumidores de las rebajas en las contribuciones patronales internalizadas por Aguas
Argentinas S.A.). Cabe destacar, sin embargo, que los cargos mencionados resultaban extremadamente elevados
para la poblacién que no tenfa acceso al servicio y generaron un importante nivel de morosidad y resistencia al
pago. Luego de la reestructuracién de 1995, los cargos medios de acceso para los dos servicios estaban entre 1.100
pesos y 1.500 pesos (sin impuestos), segtin estimaciones del Banco Mundial. Véase, en este sentido, Abdala, M.
y Spiller, P; op. cit..

“2Este incremento tarifario se sumé al que se habfa implementado en forma casi simultdnea al traspaso de O.S.N. al
consorcio Aguas Argentinas S.A. (en ese momento, y con el argumento de financiar al ETOSS, se decidié
incrementar la tarifa en un 2,67%).

4 Bl [ndice de Precios Mayoristas se habfa incrementado un 3% desde la fecha de la oferta —3/1/1992— hasta el
momento de la revisidn en abril de 1994.
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superavitaria, facturando casi 350 millones de ddlares, con una rentabilidad neta superior a
los 50 millones; al tiempo que el ETOSS constataba una amplia gama de incumplimientos
empresarios, muy particularmente en cuanto al grado de ejecucién de las obras e inversiones
que —poco antes— habfan fundamentado la “revisién extraordinaria” de las tarifas.

Los incumplimientos en el Plan de Mejoras y Expansién de los servicios que se acumula-
ron durante los tres primeros afios de la concesién alcanzaron a, aproximadamente, 300 millo-
nes de pesos (45% del total comprometido en el contrato).* Al respecto, la empresa comenzé
aalegar ante el ETOSS que “situaciones sociales tales como el crecimiento de la desocupacién, la
subocupacién y la mayor marginalidad constitufan hechos imprevisibles y sobrevinientes a la
firma del contrato” justificaban los incumplimientos mencionados en la medida en que deriva-
ban en altos niveles de morosidad e incobrabilidad de los cargos de infraestructura.® Posterior-
mente, estos mismos argumentos serfan retomados por el ETOSS para recomendar a la Auto-
ridad de Aplicacién —la Secretaria de Obras Publicas y Comunicaciones— la renegociacién del
contrato.*

3.2. La segunda renegociacion contractual entre los anos 1997 y 1999

En los afios subsiguientes continuaron sucediéndose, por un lado, los reiterados e injusti-
ficados retrasos por parte de Aguas Argentinas S.A. en la ejecucién de las inversiones y en el
cumplimiento de las metas comprometidas contractualmente y, por otro, sus crecientes presio-
nes en procura de, entre otras cosas, la dolarizacidn de las tarifas, la aplicacién de nuevas formas
de resarcimiento ante el alto grado de incobrabilidad de los cargos de infraestructura, la
reprogramacién del plan de obras (en especial, los Planes Directores de Aguas y Cloacas) y, en
sintesis, la revisidn de diversas cldusulas contractuales.

La respuesta oficial resultd, nuevamente, funcional a los intereses empresarios. En febrero
de 1997, el Poder Ejecutivo convocé (a través de la sancién del Decreto N© 149), sin mayor
fundamentacién legal, a la renegociacién del contrato de concesidn, con el objetivo de tratar la
eliminacién del “conflictivo” cargo de infraestructura, la gestién ambiental de Matanzas/Ria-
chuelo, los Planes Directores de Aguas y Cloacas, y “toda cuestién que contribuya al mejor
cumplimiento de los objetivos del marco regulatorio”. Asimismo, dicho decreto incorpora una
serie de posibilidades de renegociacién (entre otras, la prérroga del plazo de concesién, el diferi-
miento de inversiones, la reprogramacién de obras, la incorporacién de nuevas inversiones, asi
como de otras dreas a la concesidn). El decreto incluye, a la vez, una nueva anomalfa en materia
de inclusiones a —y exclusiones de— la mesa de la renegociacién. Se trata, en el primer caso, de la
Secretarfa de Recursos Naturales y Desarrollo Sustentable,”” que ird adquiriendo una creciente
injerencia en el manejo de la concesién, a punto tal de constituirse en la autoridad responsable
de la politica tarifaria del sector y de la determinacién de buena parte del plan de obrasy, en el

# Cabe mencionar que a 20 meses del inicio del Contrato, en diciembre de 1994, la empresa propuso modificar el Plan
Director de Aguas y el Plan Director de Cloacas, ambos incluidos en el Programa de Mejoras y Expansién del
Servicio. ELETOSS encargé al Banco Mundial la evaluacion técnica de la propuesta que resulté negativa y, por
lo tanto, fue descartada.

% Las obras no efectuadas correspondfan en su mayor parte a la expansién de las redes de agua y cloacas que debfan ser
financiadas mediante el cargo de infraestructura.

#Ver, al respecto, la nota del Directorio del ETOSS N 4.457/97 citada en Gaggero, J.; op. cit..

47 Ello se vio fundamentado en el Decreto N°© 1.381, de noviembre de 1996, por el que se crea, en el émbito de dicha
secretarfa, la Subsecretarfa Hidrica y de Ordenamiento Ambiental, con “competencia en la elaboracién de la
politica hidrica nacional”.
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segundo, del ETOSS, érgano de control y fiscalizacién del drea, que fue marginado de la
renegociacion del contrato.®

Finalmente, en noviembre de 1997 se sanciond el Decreto N° 1.167, por el que se apro-
b6 el acta-acuerdo firmado en septiembre que, en realidad, por las modificaciones que conllevd,
supuso la celebracién de un nuevo contrato de concesién que en poco se asemeja al resultante de
lalicitacién publica original. En otras palabras, existiendo causales suficientes como para rescin-
dir el contrato —dados los manifiestos incumplimientos de la concesionaria—, se opté por
renegociar en términos plenamente compatibles con los intereses de la misma, alterando las
condiciones originales bajo las que se habia convocado a una licitacién publica internacional.
Todo ello, obviamente, sin consideracién alguna respecto de la “seguridad juridica” de quienes se
habfan presentado inicialmente en el proceso licitatorio previo a la privatizacién y, fundamen-
talmente, de la de los usuarios y consumidores.

En efecto, las nuevas condiciones contractuales no difieren sustancialmente de las que,
hasta alli, habian sido planteadas y/o propuestas por Aguas Argentinas S.A.. Asi, entre las prin-
cipales modificaciones —transformaciones sustantivas— del contrato de concesién cabe resaltar:

-laincorporacién de un seguro de cambio en la regulacién tarifaria (“traslado inmedia-
to a precios y tarifas de una devaluacién”), de forma de eliminar todo riesgo devaluatorio sobre
la operatoria comercial -mds precisamente de los ingresos y los beneficios— de la empresa;

- la eliminacién del cargo de infraestructura y su reemplazo por el concepto de SUMA
(SU: Servicio Universal, MA: Medio Ambiente), pago fijo indexable y reajustable que pagan
todos los usuarios (entre dos y tres pesos por servicio —aguas y cloacas—, por usuario, y por
bimestre). A la vez, los nuevos usuarios deben pagar el CIS (Cargo de Incorporacién al Servi-
cio), en 30 cuotas mensuales de cuatro pesos;*’

- la modificacién del umbral para el ajuste “extraordinario” por aumento de costos,
que pasé6 del 7% al 0,5%, y se realizé recurriéndose a un argumento que, cuando menos, corres-
ponderfa caracterizar como #nsostenible por parte de una gestién gubernamental que implementé
uno de los programas de estabilizacién mds exitosos de las dltimas décadas;*

- la incorporacién de la posibilidad de una “revision extraordinaria” de tarifas por afio
calendario, desnaturalizando la propia concepcién original de tales revisiones. En ese marco, la
empresa concesionaria solicitd la aprobacién de un incremento de tarifas del 11,7% a partir de
mayo de 1998. El mismo fue denegado por el ETOSS que, en su reemplazo, fijé un aumenté
de 1,6% (Resolucién ETOSS N° 34/1998). La presentacién de un recurso de alzada por parte

8 Con respecto al paulatino desplazamiento del ETOSS como autoridad regulatoria del sector, pueden consultarse los
Decretos N°© 146/98 y 1.369/99. Al respecto, en los considerandos de la tiltima de las normativas menciona-
das se sefiala que “dada la complejidad técnica de las cuestiones atinentes a la regulacién de la prestacién del
servicio de agua y cloacas [sic]... resulta conveniente delegar en la Secretarfa de Recursos Naturales y Desarrollo
Sustentable de la Presidencia de la Nacién, la facultad de aprobar el texto ordenado del marco regulatorio y del
Contrato de Concesién”. Es indudable que los argumentos esgrimidos para justificar el desplazamiento del
ETOSS carecen de cualquier sustento (mds atin cuando, en su momento, dicho organismo fue creado,
precisamente, para regular la prestacion del servicio de agua y cloacas), y que la delegacién de sus principales
funciones regulatorias en el dmbito de la Secretarfa de Recursos Naturales y Desarrollo Sustentable (bajo la
conduccién de la Ing. Marfa Julia Alsogaray) apunté exclusivamente a que ciertos elementos determinantes
(como, en lo sustantivo, la evolucién del cuadro tarifario) quedaran bajo la érbita de la Presidencia de la Nacién
(sin duda, un dmbito mucho mds “permeable” a los intereses de la empresa prestataria que el ETOSS).

# En ambos casos, esos nuevos cargos fueron retroactivos al 1° noviembre, y la recaudacién agregada estimada ronda
los 100 millones de pesos al afio.

> El Decreto N°© 1.167/97 sehala que “el sistema de revisidn tarifaria previsto ha sido disefiado tomando en conside-
racién un escenario macroeconémico distinto del que hoy existe, lo que ha llevado a contemplar mecanismos
de modificacién de tarifas por variacién de costos que sdlo se activan en porcentuales que resultan absolutamente
impracticables en una economia estable como la actual, con grave detrimento de la ecuacién econémico-financie-
ra del contrato celebrado” (cursivas propias).
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de la firma ante la nueva autoridad en la materia (la Secretarfa de Recursos Naturales y Desarro-
llo Sustentable) derivé en un aumento adicional del 3,5% (5,1% en total), retroactivo a mayo,
aprobado por el Decreto N° 1.196/98 (firmado por el Dr. Menem poco antes de emprender
viaje a Francia, pais de origen de la empresa que lidera el consorcio Aguas Argentinas S.A.);>!

- la modificacién del plazo de cobertura del primer plan quinquenal (de fines de abril
de 1998 a diciembre de dicho afio), otorgdndole a la empresa ocho meses adicionales para que
pueda cumplimentar las metas que debia alcanzar al final del quinquenio; y

- la postergacién o cancelacién de diversas inversiones comprometidas originalmente y
la condonacién de los incumplimientos en una serie de obras que, en algunos casos, fueron
“compensadas” por inversiones como las correspondientes al complejo empresario de Puerto
Madero, cuyos costos —que ascendieron a nueve millones de pesos— fueron socializados.

Con posterioridad a esta revisién integral del contrato de concesién encarada a mediados
de 1997, se sucedieron nuevas renegociaciones que se inscribieron en la misma légica que las
precedentes, en tanto determinaron, entre otros aspectos, la garantia estatal de nulo riesgo em-
presario y de las ganancias extraordinarias internalizadas por Aguas Argentinas S.A., el incremen-
to de las tarifas, la introduccién de cldusulas de ajuste de precios violatorias de la Ley de
Convertibilidad, la modificacién de ciertas obligaciones contractuales asumidas por la firma (en
particular, en materia de inversiones y de calidad y expansién del servicio), y, derivado de lo
anterior, la convalidacién oficial de los manifiestos incumplimientos en los que incurrié la
empresa.

Asi, en diciembre de 1998, la Secretaria de Recursos Naturales y Desarrollo Sustentable
emitié la Resolucién N° 1.103, que introdujo modificaciones de significacién en los lineamientos
regulatorios y contractuales de la actividad. En el marco de esta dltima disposicién normativa, y
con independencia de las profundas alteraciones que sufriera el régimen tarifario de la concesién
(sucesivos aumentos del coeficiente “K” contradictorios con el marco regulatorio original, eli-
minacién del cargo de infraestructura y su reemplazo por el SUMA* y el CIS, seguro de cam-
bio tarifario, etc.), en julio de 1999, mediante las Resoluciones de la Secretaria de Recursos
Naturales y Desarrollo Sustentable N° 601 y 602, se introdujeron nuevos cambios relacionados
con la regulacién tarifaria, al tiempo que se aprobé la denominada Exposicién Financiera Neta
del primer quinquenio (en adelante, EFNQ) que, como se retomard mds adelante, servirfa de
base para la determinacidn de la tarifa para el resto del periodo de concesién.

Procurando —expresamente— seguir los lineamientos de los esquemas de regulacién tarifaria
del tipo price cap, se establecié que las tarifas pasaran a ajustarse por un indice de precios deter-
minado, al que se le sustrae un coeficiente de eficiencia (este mecanismo también se conoce
como “IPD-X”, donde IPD es el indice de precios domésticos que se aplique, y X constituye el
referido coeficiente de eficiencia). Mediante su aplicacién, que promueve una disminucién real
de las tarifas, se pretende beneficiar a los usuarios cautivos al transferirles, cuando menos parcial-
mente, los aumentos de productividad de las empresas monopdlicas, que a su vez pueden au-
mentar su rentabilidad si sus costos operativos disminuyen en una proporcién mayor a la esta-
blecida para la baja de las tarifas.

En franca oposicién con lo que indican la teorfa y la experiencia histérica (en el sentido
que en el sistema price cap el indice de precios “corrector” debe reflejar la evolucién de los precios

>! El aumento concedido en mayo de 1998, sumado al cargo a la tarifa asociado al financiamiento del ETOSS, el
aumento de 1994, y la incidencia del cargo SUMA y el CIS, “lleva a las tarifas de la concesién a un nivel casi
7,5% superior... al nivel tarifario previo a la licitacién” (supone un alza del 47% respecto del coeficiente de
inicio de la concesién). Ver Epszteyn, E. y Gaggero, J.; “Privatizacién y Regulacién en Agua y Saneamiento:
Area Metropolitana”, junio 1999, mimeo.

>2E] cargo MA se introdujo para financiar la supuesta diferencia de costos que existirfa entre las obras sustitutas, que se
efectuarfan para los servicios de cloacas y de tratamiento de afluentes, y las previstas en el contrato original. De
este modo, se incorporaron metas de tipo ambiental en el contrato (originalmente excluidas), ampliando asi el

objeto social de la empresa.
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internos), el indice de precios seleccionado fue el promedio simple entre el Producer Price Index-
Industrial Commoditiesy el Consumer Price Index-Water & Sewage Maintenance, ambos de los
Estados Unidos, que en los dltimos afios han aumentado mds que los precios domésticos, y
cuya aplicacién contraviene lo dispuesto por la Ley de Convertibilidad.> Por su parte, el coefi-
ciente de eficiencia global (X) establecido fue de tan sélo el 0,5% (significativamente inferior al
coeficiente que se suele utilizar tanto local como internacionalmente en otros servicios privatiza-
dos regidos por el esquema regulatorio del tipo price cap).>* Debe tenerse en cuenta, en forma
adicional, que la inflacién de los Estados Unidos ha tendido a ser en los tltimos afios superior al
0,5% anual. En consecuencia, si se mantuviera la inflacién que registré la economia estadouni-
dense en los tltimos afos, la aplicacién de este particular esquema de “IPD-X“ darfa lugar a un
ajuste ascendente de los precios (por ejemplo, 2% (variacién de los precios en EE.UU.) —0,5%
(X) = 1,5%), y no descendente, que es lo que se pretende al implementar este tipo de mecanis-
mos de ajuste.”

A pesar de pretender —cuando menos de acuerdo a lo expresado explicitamente en las
resoluciones referidas— virar hacia un esquema de regulacién tarifaria del tipo price cap, se
mantiene —como al comienzo de la concesién— la posibilidad de ajustar las tarifas por varia-
ciones en los costos o ingresos de la empresa, mecanismo propio de los esquemas regulatorios
del tipo cost plus o por tasa de retorno (en el que el proveedor o concesionario cobra un
margen de ganancia preestablecido por encima de sus costos de produccién). A tal fin, se
establece la EFNQ, calculada como el valor presente del flujo de caja neto para solventar los
gastos de operacién y las inversiones “eficientes” de la concesién durante el quinquenio consi-
derado, que pasa a ser una suerte de garantia de rentabilidad. En efecto, se estableci6 que en
caso de que la EFNQ sea inferior a la pactada originalmente con las autoridades, los ingresos
de la concesién deberdn ajustarse —via aumento de las tarifas y/o, quizd, mediante un subsidio
estatal— de forma tal de alcanzar el flujo de caja inicialmente previsto y, por ende, la ecuacién

>3 Esta nueva cldusula indexatoria se vincula con una de las principales disposiciones emanadas de la Resolucién No
1.103/98. La misma incorpora una peculiar forma de dolarizacién de los ingresos de la concesionaria (“en caso
de alteracion de la paridad $/u$s, la misma se trasladard a la tarifa”), y la indexacién de esta dltima (a partir del
10 de febrero de 2000). Sin embargo, la citada norma presenta una particular diferencia respecto a las caracte-
risticas que adoptd, en otros servicios publicos privatizados, la indexacidn tarifaria en funcién de la evolucién
delos precios estadounidenses. En efecto, en la generalidad de los casos (telecomunicaciones, energfa eléctrica,
gas natural, redes de acceso a la Ciudad de Buenos Aires, Corredor Vial N° 18, etc.), la dolarizacién de las tarifas
emerge como paso previo a la adopcién de una figura elutoria de los alcances de la Ley de Convertibilidad.
Como esta dltima nada dice respecto a la moneda para la que rige la prohibicién de indexacidn, se asume que
su dmbito de aplicacién se circunscribe a aquellos precios y tarifas fijados en moneda local (de alli que bastarfa
con expresarlos en cualquier otro signo monetario —como el délar— para quedar eximidos de los alcances de la
ley). En el caso del servicio de agua potable y saneamiento, ni siquiera se ha recurrido a tal artimafia, por cuanto
las tarifas siguen fijadas en pesos, e ignorando por completo las disposiciones de la Ley de Convertibilidad, se
las indexa por la variacién de indices de precios de los EE.UU.

> En su reemplazo podrfa haberse establecido, por ejemplo, como criterio de eficiencia, la propia reduccién de los
“gastos de explotacion” (o de los costos operativos), que fue de -7,7% entre 1994 y 1998, en su relacién con
el incremento de la poblacién servida con agua (29,9% en el mismo periodo) y con cloacas (19,6%). En base
a tales indicadores de comportamiento —y a otros, relacionados con la propia operatoria de Aguas Argentinas
S.A.— podria construirse un coeficiente real de eficiencia de la empresa monopdlica —seguramente muy supe-
rior a ese 0,5%—.

% Se trata de un factor X que no sélo no contribuird a reducir en términos reales las tarifas finales abonadas por los
usuarios, sino que, adicionalmente, resulta superfluo en la medida en que no guarda ningtin tipo de relacién
con las ganancias de eficiencia efectivamente internalizadas por la empresa que ascendieron al 6,4% anual
acumulativo para el perfodo 1993-2000. Ello se desprenderfa de la informacién —proporcionada por la propia
empresa concesionaria— que surge de un reciente estudio financiado por la Asociacién de Empresas de Servicios
Publicos en la Argentina, de la cual forma parte Aguas Argentinas S.A.. Véase Centro de Estudios Econémicos
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econémico-financiera original. De este modo, el nuevo esquema impuesto por el gobierno
continta garantizando un piso a la tasa de retorno pero, esta vez, habiendo trasladado por
completo el riesgo empresarial, tanto el vinculado con la operacién en condiciones de eficien-
cia,’® como con la gestién comercial —morosidad, incobrabilidad, etc.— y financiera,” a los
usuarios y consumidores del servicio.

También se introdujeron modificaciones con respecto al financiamiento de la expansién
de la red. Se plantea la insuficiencia del cargo SU para financiar la expansién del servicio, y se
estipula la conveniencia de cumplir las metas de expansién con una participacién significativa de
obras por cuenta de terceros (en adelante, OPCT). Es decir, no se elimina el SU (que se integra
al cargo fijo de la factura), y se establece, al mismo tiempo, que buena parte de las nuevas obras
de expansion sea financiada por los propios usuarios (bajo un esquema que se asemeja al vigente
a comienzos de la concesién, cuando ain se aplicaba el -muy oneroso para los usuarios— cargo
de infraestructura).

En sintesis, se plantea para los préximos afios un esquema de regulacién tarifaria supues-
tamente basado en el mecanismo price cap (si bien, por lo expuesto, su aplicacién muy proba-
blemente dard lugar a ajustes ascendentes de las tarifas), pero sin mayores incentivos para el
incremento de eficiencia de la concesién —aspecto central del price cap—, puesto que incluye
“cldusulas gatillo” referidas al incremento de tarifas por aumento de costos o insuficiencia de
ingresos, relacionadas con la garantia de ingresos estipulada en la EFNQ.

Se trata de un mecanismo ad hoc donde confluyen un price cap “invertido” que garantiza
ala empresa el aumento de las tarifas —y no a los usuarios su disminucién—y algunos ingredien-
tes —los mds defectuosos— del mecanismo cost plus, como es el traslado de aumentos en los
costos o insuficiencia en los ingresos por tarifas. Ademds, cada nuevo usuario vuelve a financiar
por su propia cuenta su conexion a la red, pero sin que se anule el cargo SU creado originalmen-
te a tal fin (y que, en consecuencia, debe ser computado como un aumento adicional de las
tarifas, al quedar totalmente desvirtuado su contenido “redistributivo” inicial).

Asimismo, se incorpora la posibilidad de realizar revisiones anuales, quinquenales, ex-
traordinarias y “por fuerza mayor” o “caso fortuito” que, mds alld de sus matices, tienen un
denominador comun: preservar normativamente las rentas de privilegio que subyacen en la
inalterabilidad de la ecuacién econémico-financiera de la empresa. En otras palabras: nulo riesgo
empresario y garantia de rentas monopdlicas, al margen de toda consideracién sobre la eficiencia
microeconémica de Aguas Argentinas S.A.>

En este sentido, y a simple titulo ilustrativo, puede sefialarse que, segtin surge de la infor-
macién obrante en los balances anuales de la empresa, entre 1994 y 1999, Aguas Argentinas
S.A. registrd, en promedio, una tasa de beneficio sobre patrimonio neto superior al 23%, que se

de la Regulacién (UADE); “Las empresas privadas de servicios pdblicos en la Argentina. Andlisis de su
contribucién a la competitividad del pais”, 2001.

>¢ Al respecto, cabe destacar que el nuevo esquema regulatorio establece como criterio de eficiencia para definir la
EFENQ alos pardmetros actuales de funcionamiento de la empresa.

%7 Una de las principales criticas que se le ha hecho a este esquema es que en la definicién de los flujos de fondos netos
se incluye la variacién de los activos y pasivos circulantes, vale decir, el capital de trabajo de la empresa,
mezclando de este modo la evaluacién del proyecto de inversién a partir del cual se determina la tarifa —que
constituye uno de los problemas centrales de la regulacién—, con los requerimientos de financiamiento que
dicha inversién le plantea a la empresa a lo largo del tiempo. Este tltimo aspecto estd vinculado al riesgo que
asume la empresa en el marco de esta concesién. Para un tratamiento mds detenido de estas cuestiones,
consultar Epsztein, E. y Gaggero, J.; op. cit..

%8 Cabe destacar que una vez efectivizada la renegociacién contractual de 1999 (que determind, en los hechos, la
conformacién de un nuevo marco regulatorio —mucho mds funcional a los intereses de Aguas Argentinas S.A.
que el original-), el ETOSS recuperd su cardcter de autoridad de aplicacién en materia regulatoria que habia
sido delegada en la Secretarfa de Recursos Naturales y Desarrollo Sustentable (es decir, en la Presidencia de la
Nacién).
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ubicé en “apenas” el 14% si se considera la rentabilidad media sobre ventas (Cuadro N° 2). A los
efectos de captar el cardcter extraordinario de tales mdrgenes de ganancia, cabe destacar que, en el
mismo periodo, el conjunto de las doscientas empresas mds grandes de la economia argentina
registrd, siempre en promedio, una tasa de beneficio sobre patrimonio neto del orden del 5%,
que disminuye al 4% en términos de la facturacion.

Por otro lado, los mdrgenes de beneficio internalizados por Aguas Argentinas S.A. duran-
te los afios noventa en nada se asemejan a los niveles considerados aceptables o razonables en
otros paises para la “industria” del agua. Asi, por ejemplo, en EE.UU., las tasas de beneficio
obtenidas en 1991 fluctuaron entre un minimo del 6% del patrimonio neto y un méximo de
12,5%; en el Reino Unido, la tasa razonable para el sector se ubica entre el 6% y el 7%; en
Francia se considera como tasa de retorno aceptable la del 6% del patrimonio neto. Por su parte,
en el caso de Chile, la relacién Utilidad/Patrimonio Neto presenta, como promedio pondera-
do, valores de 6,5% (en 1998) y de 8,1% (1997), con niveles extremos que varfan, en el primer
caso, entre 15,7% (Maipt —empresa mediana—) y -6,9% (ESVAL —también mediana—). Por su
parte, en 1997, tales valores extremos oscilaron entre un 12,3% (ESSAN) y un 0,7% (A. Cor-
dillera). Es indudable que se trata, en todos los casos, de niveles de rentabilidad sobre patrimo-
nio mucho mds “justos” y “razonables” que los obtenidos por Aguas Argentinas S.A.. En ese
sentido, a menos que el resto de las operadoras internacionales sea muy ineficiente o que se
conforme con mérgenes de rentabilidad sustancialmente inferiores a los registrados en la Argen-
tina, las tasas de beneficio locales estarfan en contradiccién con lo dispuesto normativamente, y
no serfan mds que resultantes de tarifas que no son “justas”, ni “razonables”.

Cuadro N° 2
Evolucion de las tasas de rentabilidad de Aguas Argentinas S.A., 1994-1999*

(en porcentajes)

Anos Rentabilidad sobre Rentabilidad
patrimonio neto sobre ventas

1994 20,1 8,7

1995 28,9 14,8

1996 25,4 15,4

1997 21,1 13,7

1998 17,1 11,5

1999 27,6 18,0

* Las utilidades son después del pago de impuestos (beneficios netos).
FUENTE: AREA DE ECONOMIA Y TECNOLOGIA DE LA FLACSO EN BASE A LAS MEMORIAS Y BALANCES DE AGUAS ARGENTINAS S.A.

En definitiva, las recurrentes renegociaciones contractuales encaradas durante la Admi-
nistracién Menem en el dmbito de la prestacién de agua potable y desagiies cloacales,” se
caracterizaron por presentar un sesgo similar a las encaradas en los restantes sectores publicos
privatizados, y han denotado una priorizacidn sistemdtica de los intereses de, en este caso,
Aguas Argentinas S.A., en detrimento de los de los usuarios y consumidores. A este respecto,

¥ La normativa emergente de las diversas renegociaciones contractuales con la empresa contaron con la aprobacién de
la Comisién Bicameral para el Seguimiento de las Privatizaciones del Honorable Congreso de la Nacién y dela
Auditorfa General de la Nacién (a cargo de la oposicién).
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basta con mencionar que, segtn lo establecia el marco regulatorio original, salvo razones
excepcionales, las tarifas no podrian crecer durante los primeros diez anos de la concesién; sin
embargo, como producto de las sucesivas transformaciones regulatorias que se registraron, las
tarifas no sélo se incrementaron sino que también se introdujeron distintos reaseguros nor-
mativos para que dicha situacidn se siga manteniendo en el tiempo (seguro de cambio sobre
las tarifas —fijadas en pesos— e indexacién de las mismas en funcién de la evolucién de los
precios estadounidenses, ajuste tarifario segtn la variacién de los costos o ingresos de la
empresa, etc.). Sin duda, la conjuncién de todo lo anterior conllevd, en los hechos, la
conformacién de un nuevo marco normativo (plenamente funcional con el proceso de
acumulacién y reproduccién del capital de la firma prestataria) que le garantizé a la misma
la internalizacién de holgados mdrgenes de beneficios —de los mds altos tanto en el plano
local como en el internacional-.

3.3. La demorada primera revision ordinaria de la concesion
bajo el gobierno de la Alianza

A partir de los ostensibles —convalidados por el accionar estatal— incumplimientos en los
que habia incurrido Aguas Argentinas S.A. durante mds de un qumquemo (a pesar que, como se
desprende de la informacién analizada, la empresa logré sucesivas modificaciones —mds
especificamente, reducciones— en sus obligaciones contractuales, sobre todo en materia de ex-
pansién del servicio de agua y de la red cloacal), resultaba claro que la Administracién De la Riia
contaba con suficientes elementos de juicio como para “hacer caer” el contrato de concesién. Sin
embargo, y replicando lo sucedido en los restantes sectores publicos privatizados, la politica
encarada por el gobierno de la Alianza no modificé (tal como se afirmé durante la campafia
electoral), sino que mds bien profundizé de modo notable, los criterios que, bajo la anterior
gestién gubernamental, habfan hecho de la concesién de Aguas Argentinas S.A. un negocio con
nulo riesgo empresarial y garantia estatal de ganancias extraordinarias.

En efecto, en enero de 2001, en el marco de un proceso de negociacién muy poco
transparente y pricticamente sin participacién alguna de los usuarios y consumidores del
servicio (si bien se convocé a una Audiencia Publica, las criticas planteadas en la misma no
fueron mayormente consideradas), se firmé un Acta-Acuerdo entre Aguas Argentinas S.A. y
el ETOSS, por la que quedé aprobado el Segundo Plan Quinquenal (que, originalmente,
deberia entrado en vigencia en 1999).9/¢! A cambio de comprometerse a cumplir con su
retrasado plan de inversiones, y a adelantar algunas obras previstas, la firma se verd favorecida
con un incremento tarifario del 3,9% anual acumulativo entre 2001 y 2003; un ajuste por la
inflacién estadounidense del 1,5% (un 1% se trasladard a tarifas durante el afio 2001, y el
0,5% restante en el transcurso de 2002); y otros dos cargos fijos bimestrales adicionales (1,55

6 Cabe mencionar que a casi un afio de la firma del Acta-Acuerdo entre la empresa y el ETOSS, la misma atin no ha
sido publicada oficialmente.

61 Se trata del denominado Plan de Mejoras y Expansién del Servicio (en adelante, PMES), correspondiente al perfodo
1999-2003, por el que la empresa se aviene a realizar una inversién de aproximadamente 1.100 millones de
pesos.
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pesos por factura).52/®® De resultas de ello, la tarifa promedio aumentard un 9,1% en el trascurso
del afio 2001 (porcentaje que se elevard hasta casi el 20% a principios de 2003).%

En otros términos, nuevamente serdn los usuarios los que subsidiardn las inversiones que
la firma se compromete a realizar (la mayoria de las cuales, vale enfatizar, se vincula con obras de
expansién de la red y/o con mejoras en la calidad del servicio —muchas de ellas acordadas en el
contrato original y/o en sus sucesivas renegociaciones y, por lo tanto, incumplidas y condonadas
oficialmente— que favorecerian a los sectores sociales de menores ingresos de la Capital Federal y
el conurbano bonaerense).® En consecuencia, como resultado de esta tltima renegociacién con-
tractual, nuevamente se han visto favorecidos los intereses de la empresa prestataria —y su “segu-
ridad juridica”- en detrimento de los de los usuarios y consumidores. En efecto, no solamente
se determind que las nuevas inversiones se financiardn con fuertes incrementos en los precios,
sino que adicionalmente el Estado termind por convalidar un conjunto importante de incum-
plimientos contractuales con claras implicancias regresivas en términos distributivos. Ello sin
mencionar que se trata de la profundizacién de un entorno normativo que poco se asemeja al
original %

De las consideraciones precedentes se desprende que los resultados obtenidos por la Alian-
za en la renegociacién con Aguas Argentinas S.A. en nada se condicen con las propuestas
preelectorales, donde se enfatizaba que la rebaja de las tarifas de los servicios publicos iba a ser

62Se trata de los cargos de “Renovacién de Conexién” (que apunta a financiar la renovacién de las cafierfas domiciliarias
con una antigiiedad superior a los treinta afios) y el destinado a financiar el llamado Plan de Saneamiento
Integral (cuyo nidcleo principal lo constituye la construccién de una planta de tratamiento de residuos cloacales
en la Ciudad de Buenos Aires).

6 Elacuerdo firmado entre el ETOSS y Aguas Argentinas S.A. también establece que aquellos usuarios que no posean
registrada la titularidad sobre los inmuebles en los que se presta el servicio abonardn un cargo bimestral de 1
peso por factura a partir del 1° de abril de 2001 (hasta tanto se regularice dicha situacién). El hecho que una
multa constituya un mecanismo de financiamiento de las inversiones resulta completamente ilegitimo como
tal, arbitrario en términos distributivos y contrario a la “seguridad juridica” de los usuarios. Asimismo, también
se reconoce como mecanismo de financiamiento de las nuevas inversiones la figura de la Obra por Cuenta de
Terceros, por la cual la empresa le otorga a los usuarios que realicen sus propias obras de expansién un descuento
sobre las tarifas finales.

% Entre las principales obras que, a cambio del incremento tarifario, Aguas Argentinas S.A. se compromete a encarar en
el transcurso del quinquenio de referencia figuran: la construccién de la mencionada planta depuradora de
liquidos cloacales en la Capital Federal, la expansién de la red de agua y desagiies cloacales (en especial, en el
conurbano bonaerense), la renovacién y/o la rehabilitacién de las cafierfas y los equipos instalados, etc.. Cabe
destacar que como el periodo ya empezd a regir desde hace dos afios, algunas de las obras propuestas ya fueron
realizadas por la empresa.

8 El PMES establece que una parte del incremento tarifario resultante de la dltima revisién contractual se destinard a
subsidiar la denominada tarifa social (tendiente a facilitar el acceso al servicio de los sectores de menor poder
adquisitivo de la poblacién servida por Aguas Argentinas S.A.). Ello sugiere que, una vez mds, la ecuacién
econémico-financiera de la firma prestataria se mantendrd inalterada. De las significativas brechas de rentabi-
lidad que separan a Aguas Argentinas S.A. de empresas que prestan servicios similares en el plano internacional,
se infiere que la constitucién de un fondo tendiente a financiar la implementacién de la tarifa social se podria
haber constituido con una cuota-parte de la ingente masa de beneficios que internalizd la empresa concesionaria
desde que inicid sus actividades, sin por ello afectar los extraordinarios mérgenes de rentabilidad que registré.

6La nueva administracién manifiesta una clara continuidad con la anterior en lo que se refiere a la falta de transparen-
cia en materia de procedimientos. Por caso, en el Acta Acuerdo mencionada se establece que en caso que al 31
de diciembre de 2001 no se haya obtenido el total de los recursos necesarios para completar la expansién
prevista a ser financiada con recursos extraordinarios y OPCT, las partes acuerdan “analizar la situacién parti-
cular y adoptar las medidas que permitan cumplimentar dicho objetivo”. De este modo, el Acta deja abierta
explicitamente la posibilidad de nuevos incumplimientos de las inversiones por parte de la empresa y, conse-

cuentemente, de nuevas renegociaciones contractuales durante el presente quinquenio.
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una de las principales acciones de gobierno. Por el contrario, no sélo se han incrementado las
tarifas (mediante la aplicacién de mecanismos de ajuste que contravienen lo establecido en la
Ley de Convertibilidad), sino que, en esencia, se ha legitimado y convalidado todo lo que se le
criticaba a la Administracién Menem desde la oposicién. En efecto, la dltima renegociacién no
hace mds que replicar a las precedentes, tanto en sus formas (nula transparencia, negociacién “a
puertas cerradas” con la empresa), como por sus caracteristicas mds sustantivas (subsidiar obras —
muchas de ellas fijadas con antelacién— con importantes aumentos en las tarifas, consolidar las
garantias de nulo riesgo empresario, preservar —cuando no, incrementar— los beneficios extraor-
dinarios y de privilegio para la firma prestataria, subordinar por completo los intereses y los
derechos de usuarios y consumidores, etc.).

Con respecto a lo anterior, es indudable que los holgados mdrgenes de ganancia que
internalizé Aguas Argentinas S.A. desde que tomd a su cargo la prestacién del servicio de agua
potable y desagiies cloacales en el Area Metropolitana se encuentran estrechamente vinculados
con las multiples renegociaciones contractuales que se sucedieron desde 1993 hasta la actualidad
y, derivado de ello, con la politica tarifaria implementada. En tal sentido, cabe destacar que,
como producto de los sucesivos aumentos tarifarios autorizados, la tarifa del servicio se incrementé
alrededor de un 55%,% con lo cual la rebaja inicial del 27% con que la empresa gand la licita-
cién fue mds que compensada (esto dltimo es particularmente importante de mencionar por
cuanto el marco regulatorio original establecia que, durante los primeros diez afos de la conce-
sién, los precios no sélo no podrian ser aumentados —salvo que se registrara un incremento en
los costos de la empresa que justificara una suba tarifaria— sino que, incluso, podrian llegar a
disminuir como producto de las revisiones ordinarias).®® Cabe agregar, ademds, que dicho incre-
mento tarifario no guarda relacién alguna con la variacién de los precios mayoristas y al consu-
midor domésticos (entre el comienzo de la concesién y mayo de 2001, ambos indices acumu-
laron un crecimiento de aproximadamente el 7%).

Por otro lado, teniendo en cuenta que la empresa ha incumplido el 63,5% del monto
comprometido de inversién correspondiente al primer quinquenio, era obligacién de la autori-
dad regulatoria impedir y/o subsanar la apropiacién ilegitima de los recursos involucrados en el
incumplimiento —que ascienden a 920 millones de pesos®— haciendo uso de su competencia
mediante los ajustes compensatorios sobre los niveles tarifarios previstos en la normativa origi-
nal. Sin embargo, el ETOSS convalidd, en la prictica, el abuso de poder monopélico por parte
de Aguas Argentinas S.A., garantizdndole la apropiacién de ganancias extraordinarias y transfi-
riendo a los usuarios la totalidad del riesgo del negocio a través de las sucesivas modificaciones
del contrato.

4. El desempeiio econdmico de Aguas Argentinas S.A.

Como un modo de visualizar algunos de los efectos que los vaivenes en la regulacién
publica descriptos han tenido sobre el desempefio econémico de la empresa concesionaria, en el
presente apartado se analiza la evolucién de los ingresos y los costos de Aguas Argentinas S.A.,
en términos absolutos, y en relacién con la cantidad de usuarios (variable de regulacién estable-
cida por el Marco Regulatorio original). A partir de ello surge una serie de inferencias de parti-
cular significacién en términos de las posibles fuentes de las rentabilidades de privilegio que ha
venido internalizando Aguas Argentinas S.A. durante los tltimos afos.

Ver Epszteyn, E. y Gaggero, J.; op. cit..

% A modo de ejemplo, cabe destacar que el factor “K” fijado en la tltima renegociacién contractual de 2001 (0,917
pesos) supera en un 25% al que le permiti al consorcio Aguas Argentinas S.A. ganar la concesion.

® Epszteyn, E. y Gaggero, J.; op. cit..
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A pesar de los altos niveles de incobrabilidad denunciados por la empresa en los primeros
afos de la concesién (muy particularmente, del cargo de infraestructura), los ingresos netos
crecieron un 67,5% en el periodo 1994-1999. Dicho incremento resulté mds que proporcional
al de la cantidad de usuarios (conexiones) que se expandié un 31,5% en el mismo periodo.
Cabe mencionar, al respecto, que entre 1994 y 1999 —lapso en que, como fuera analizado, se
redefinié completamente el contrato de concesién—, la variable de regulacién tarifaria “ingresos
por usuario” pasé de 145 pesos a 185 pesos (es decir, aumenté un 27,6%), en un marco carac-
terizado por la inaccién del poder concedente, en general, y del ETOSS, en particular, con
respecto a la necesaria proteccién de los derechos de los usuarios frente a la apropiacién ilegitima
de recursos por parte de la empresa (Cuadro Ne 3).

CuadroN° 3
Evolucion de la variable de regulacién tarifaria (Ingresos por usuario), 1994-1999

(en miles de pesos y valores absolutos)

Ingresos Usuarios totales Ingresos / Usuarios|
Periodo Miles de $ Cantidades Miles de $
1994 304.980 2.103.310 0,145
1997 419.998 2.342.432 0,179
1998 436.722 2.540.558 0,172
1999 510.958 2.766.064 0,185

FUENTE: AREA DE ECONOMIA Y TECNOLOGIA DE LA FLACSO EN BASE A LAS MEMORIAS Y BALANCES DE AGUAS ARGENTINAS S.A.

El escaso crecimiento de las conexiones respecto de los ingresos es indicativo de los in-
cumplimientos empresarios en materia de inversién en expansmn de la cobertura del servicio.
Estos incumplimientos alcanzaron, de acuerdo a estimaciones de la Comisién de Usuarios del
ETOSS,” al 63% de la poblacién comprometida en la oferta original (1.077.000 habitantes)
para el servicio de agua potable, y al 88% de la correspondiente al servicio de cloacas (812.000
habitantes). Cabe inferir ademds que, dada la pricticamente nula elasticidad-precio de la deman-
da de ambos servicios, vinculada al escaso nivel de medicidn, el fuerte aumento de los ingresos
de la empresa estd directamente asociado a los recurrentes incrementos de las tarifas autorizados
por el ETOSS y el Gobierno Nacional.

Teniendo en cuenta, asimismo, que el fuerte incremento de los ingresos fue menos que
proporcional al de los costos, que aumentaron un 28,7% durante el periodo bajo andlisis,”" es
posible afirmar que la politica tarifaria, por un lado, y los incumplimientos en materia de inver-
sién, por otro, son los principales factores explicativos de las elevadas tasas de rentabilidad que
internalizé Aguas Argentinas S.A.

7*Ver Comisién de Usuarios del ETOSS; op. cit..

7! Sin embargo, cabe destacar que, tal como se desprende de la informacién que consta en las Memorias y Balances de
Aguas Argentinas S.A., se produjo una modificacién importante en la estructura de costos de la empresa.
Aquellos costos vinculados a la explotacién del servicio redujeron su importancia relativa y los relacionados con
la comercializacién, administracién y financiamiento externo la incrementaron sustancialmente. Los costos de
explotacién pasaron, entre 1994y 1999, de representar el 66,9% del total al 42,9%, mientras los vinculados
con la comercializacién pasaron del 15,9% al 21,2%, los de administracién del 8,9% al 18%, y los de
financiamiento (estrechamente asociados a la sistemdtica absorcién de créditos del exterior) lo hicieron de -

0,3% a 6,9%.
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Cuadro N° 4
Inversiones no realizadas por Aguas Argentinas S.A. 1993-1998

(en millones de délares a valores de oferta)

1993 1994 1995 1996 1997 1998* Totales

Inversiones ofertadas 101,5 210,52 302,91 362,36 229,1 83,07 | 1.289,46
I[nversiones ejecutadas 40,93 | 144,55 | 132,17 | 100,49 | 109,52 15,41 543,07
[ncumplimiento -60,57 -65,97 |-170,74 |-261,87 |-119,58 -67,66 -746,39

* Corresponde al periodo mayo-diciembre de 1998.
FUENTE: AREA DE ECONOMIA Y TECNOLOGIA DE LA FLACSO EN BASE A COMISION DE USUARIOS DEL ETOSS; OP. CIT.

5. Sintesis y reflexiones finales

La privatizacién de la prestacién del servicio de agua potable y desagiies cloacales en el
Area Metropolitana de Buenos Aires se propuso como objetivos principales la universalizacién
del servicio y la mejora en la calidad del mismo. El logro de los mismos requerfa indefectible-
mente el desarrollo de nuevas obras de infraestructura, asf como la rehabilitacién y moderniza-
cién de las ya existentes.

Al respecto, la supuesta “incapacidad estatal” para realizar dichas inversiones, en condicio-
nes de eficiencia, se constituy6 en el argumento central con el que los reformadores neoliberales
justificaron la privatizacién de O.S.N. a principios de la década de los afios noventa. El cardcter
estratégico de dichas inversiones para el bienestar y la salud de la poblacién justificé, asimismo,
la transferencia gratuita al capital privado del derecho de explotacién de los activos acumulados
durante mds de ochenta afos por la empresa estatal (es decir, por el conjunto de la sociedad
argentina), a cambio de la obtencién de la menor tarifa posible para la prestacién del servicio. La
tarifa base ganadora de la licitacién, entonces, no sélo permitirfa financiar las inversiones corres-
pondientes a los diez primeros afos (taxativamente definidas tanto en el Pliego de Bases y
Condiciones como en el Contrato de Concesién) sino que se constituirfa, simultdineamente, en
el mecanismo excluyente de acceso a los servicios.

A mids de ocho afios de inicio de la concesidn, los incumplimientos en materia de inver-
sién en que incurrié Aguas Argentinas S.A. —que alcanzaron, hasta diciembre de 1998, 746
millones de ddlares y representan un 58% de los montos comprometidos’?—, al amparo de una
captura institucional que no sélo hizo posible la internalizacién ilegitima de los beneficios ex-
traordinarios asociados a la explotacién, sino que impulsé sucesivos aumentos en la tarifa base y
en los precios de los servicios, en un contexto de estabilidad —o deflacién— de los precios domés-
ticos, expresan, sin duda, el fracaso del proceso de privatizacién en términos de sus propios
objetivos, al tiempo que suponen un grave perjuicio econémico y social para los usuarios.

El comportamiento de la empresa adjudicataria, que articulé incumplimientos de las
obligaciones asumidas con presién sobre el poder politico e institucional para modificar las
cldusulas contractuales en su beneficio desde el inicio de la concesién, sugiere que la oferta
ganadora de la licitacién tuvo un cardcter oportunista y predatorio orientada a redefinir a su
favor las condiciones de explotacién con posterioridad a la adjudicacién. Con este propésito,
una vez iniciada la concesidn, la firma parece haber usufructuado el poder que le otorgaria la
pérdida de legitimidad gubernamental asociada al fracaso de la privatizacién.

72Ver Cuadro N° 4.
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Al momento de la demorada revisién ordinaria del primer quinquenio de la concesidn, la
actual gestién gubernamental soslayd la existencia de las condiciones fijadas originalmente en
cuanto a los causales de extincién del contrato. En tal sentido, segtin lo establecido en el Contra-
to de Concesién de Aguas Argentinas S.A., el Poder Ejecutivo Nacional podia “rescindir el
contrato de concesién unilateralmente con fundamento, si existieren causas de incumplimiento
grave de las disposiciones legales y/o reglamentarias, atrasos reiterados e injustificados en el cum-
plimiento de las inversiones y metas convenidas”.
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Cuadro Anexo
Cuadro tarifario vigente, junio 2001

Sistema no medido o de cuota fija

Max {TBBNM;TM}

TBBNM={[(Sc* E * St/10) * Pm’1*Z*K + SUMA} * (1+TETOSS+TIVA)

con 0,64<E<3,88 v 0,8<Z<3,5 v K=0,917

TBBNM: Tarifa bdsica bimestral del sistema no medido

TM: Tarifa minima por categorifa de usuarios por servicio

Residencial I: $4,00*K

Residencial II: $1,00*K

No Residencial I: $8,00*K

No Residencial II: $2,00*K

Baldio: $3,00*K

Sc: Superficie cubierta total

St: Superficie del terreno

E: Coeficiente de antigiiedad y tipo de inmueble

Z: Coeficiente zona geogrdfica de edificacién

K: Coeficiente de descuento sobre la tarifa base ofrecido por el concesionario

(K ganador de la licitacién fue de 0,731)

Pm’: tarifa general por categoria de usuarios por servicio*

Residencial: $0,0279/m’

No Residencial: $0,0558/m’

Baldio: $0,00279/m” con SC=0

*Las cloacas son el 10% mds caras en el radio viejo de Buenos Aires

SU: Cargo por servicio universal de $2,01 bimestrales por servicio desde el 1/11/97, para clientes cubiertos
MA: Cargo fijo por mejora ambiental de $1,98 por factura desde el 1/11/98

TETOSS: tasa correspondiente al financiamiento del ETOSS (0,0267)

TIVA: Tasa correspondiente al IVA (0,21)

Sistema medido (global o individual)

TBM={0,50* MAX {TBBNM; TM} + [ Pm’ * (m’ - X m®) * K] + SUMA }*(1+TETOSS+TIVA) —cargo fijo— —cargo
variable—

TBM: Tarifa Bimestral del sistema medido

TM: Tarifa minima por categoria de usuario y por servicio

Pm’; Precio por metro ctibico de agua potable y residuos cloacales

$0,66*k (agua y cloacas) o $0,033*k (aguas)

(m® - X m’): cantidad de m’ consumidos menos el consumo libre

Consumo libre bimestral por tipo de usuario

R=0m’ (A partir de abril de 2001, dado que previamente el consumo libre era de 30 m’)
NR=0m® B=0m’

K: Coeficiente de descuento sobre la tarifa base ofrecido por el concesionario

(K ganador de la licitacién fue de 0,731)

SU: Cargo por servicio universal de $2,01 bimestrales por servicio desde el 1/11/97, para clientes cubiertos
MA: Cargo fijo por mejora ambiental de $1,98 por factura desde el 1/11/98

TETOSS: tasa correspondiente al financiamiento del ETOSS (0,0267)

TIVA: Tasa correspondiente al IVA (0,21)

Para ambos sistemas de facturacién:

CIS: Cargo por integracién al servicio de $8 bimestrales por servicio desde el 1/11/97 para nuevos clientes que se abona
en cuotas bimestrales durante los 5 afios posteriores a la incorporacién

Los cargos fijos SU, CIS y MA estdn alcanzados por futuros aumentos de K y por el IVA (21%)

FUENTE: ARFA DE ECONOMIA Y TECNOLOGIA DE LA FLACSO EN BASE A INFORMACION DEL ETOSS, Y CENTRO DE ESTUDIOS
ECONOMICOS DE LA REGULACION (UADE); OP. CIT.
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Regulacion publica en el mercado argentino de gas natural:
asimetrias tarifarias, ganancias extraordinarias y concentracion del capital

DaNIEL Azpiazu™ Y MARTIN SCHORR™

1. Introduccion

En el presente trabajo se analiza la dindmica del mercado argentino de gas natural durante
el decenio de los noventa, con el propésito de identificar y evaluar el sentido de las principales
transformaciones derivadas tanto de la privatizacién de Gas del Estado como de la reorganiza-
cién institucional y, fundamentalmente, regulatoria del sector. Para ello, se enfatiza una serie de
aspectos vinculados con los lineamientos centrales que presenta el nuevo marco regulatorio
sectorial, asf como con las caracteristicas e impactos de mayor significacién que se desprenden de
la evolucién de las tarifas, de los precios relativos de los distintos servicios, del desempefio
econémico de las firmas prestatarias, y de las estrategias desplegadas por los actores mds impor-
tantes del sector. Asimismo, se analizan los principales rasgos morfoldgicos del mercado que
devienen tanto del marco normativo emergente del proceso privatizador como de las transfe-
rencias de capital registradas con posterioridad al mismo y, en ambos planos, el papel que ha
venido desempefiando la regulacién publica.

Bajo este encuadre analftico, la seccién II tiene por objeto presentar los aspectos mds
relevantes que caracterizaban al mercado gasifero local con anterioridad a la transferencia de Gas
del Estado al sector privado. Para ello, se resumen muy esquemdticamente el tipo de configura-
cién estructural del mercado que existia durante la prestacién estatal de los servicios de transpor-
te y distribucién de gas natural,' y la evolucién sectorial en el periodo previo al proceso de
privatizacién. En la seccién 111, por su parte, se busca determinar las modificaciones de mayor
significacién que introdujo el marco normativo emergente del proceso privatizador en la estruc-
tura y el funcionamiento que tradicionalmente habian caracterizado al sector gasifero argentino,
para lo cual el estudio se focaliza en la estructura de mercado resultante de la privatizacién, las
diversas modalidades de determinacién y regulacién de las tarifas, las distintas categorias de
usuario reconocidas por el nuevo marco normativo, y los diferentes tipos de relaciones comer-
ciales y tecno-productivas que se establecen entre los distintos actores de la cadena gasifera. La
finalidad de la seccién IV es estudiar la evolucién de las tarifas abonadas por los distintos consu-
midores, as{ como las implicancias centrales que se desprenden de dicho patrén de desenvolvi-
miento, para lo cual se coloca especial énfasis en el andlisis de la relacién que se establece entre la
dindmica tarifaria y ciertas disposiciones regulatorias en la materia. En estrecha relacién con lo
anterior, en la seccién V se analiza el desempefio econémico registrado por las empresas privadas
que tomaron a su cargo la prestacién de los servicios de transporte y distribucién de gas natural

“ El presente trabajo fue realizado en el Area de Economia y Tecnologfa de la FLACSO-Sede Argentina, en el marco del
Proyecto “Privatizacién y Regulacién en la Economia Argentina”, que cuenta con el patrocinio de la Agencia
Nacional de Promocién Cientifica y Tecnoldgica. Se trata de una versién corregida y actualizada de una
ponencia presentada en el VI Congreso Internacional del CLAD sobre Reforma del Estado y de la Administra-
cién Publica, Buenos Aires, 5 al 9 de noviembre de 2001.

“Investigador Principal del Area de Economfa y Tecnologfa de la FLACSO-Sede Argentina, y Miembro de la Carrera
de Investigador Cientifico del CONICET.

" Investigador del Area de Economia y Tecnologfa de la FLACSO-Sede Argentina, y becario del Conicet.

' A partir de la privatizacién de Gas del Estado el sector privado pasé a hacerse cargo en forma monopdlica de la
prestacién de los dos servicios que hasta ese momento brindaba la empresa estatal (transporte y distribucién).
Sibien el eje del presente estudio lo constituyen estos dos eslabones de la cadena gasifera, también se incluird

en el andlisis al —como se verd, estratégico— segmento productor.



con posterioridad a la privatizacién de Gas del Estado. La seccién VI apunta a identificar las
principales implicaciones —tanto estructurales como de comportamiento— que se derivan del
intenso proceso de compra-venta de empresas y/o de participaciones accionarias en las firmas
mds importantes del sector que tuvo lugar a partir de la transferencia de Gas del Estado y la
problemdtica regulatoria al respecto. Finalmente, en la seccién VII se sintetizan las principales
conclusiones que surgen de los distintos desarrollos previos.

2. Antecedentes: estructura y desempeno del mercado gasifero argentino
antes de la privatizacion de Gas del Estado

Desde la creacidn, en 1946, de Gas del Estado (en adelante, GdE) hasta su transferencia al
capital privado (a comienzos de 1993), el mercado gasifero local fue controlado por dos empre-
sas de propiedad estatal: mientras que GdE operaba monopdélicamente en los segmentos de
transporte y distribucién de gas natural, Yacimientos Petroliferos Fiscales (en adelante, YPF) se
ocupaba —casi en forma monopdlica— de las actividades de exploracién y produccién del fluido.
Con respecto a la politica de fijacién de precios, la Secretaria de Energfa era el organismo estatal
encargado de fijar los precios de transferencia que GdE pagaba a YPF, a la vez que determinaba
los niveles tarifarios que debfan abonar los distintos tipos de usuarios.

En relacién con la dindmica sectorial, vale la pena mencionar, por ejemplo, la importante
expansidn registrada en la red de gas natural entre mediados de la década de los ochenta y el afio
anterior a la transferencia de la firma estatal al sector privado; proceso que queda reflejado al
analizar, entre otras variables, la cantidad de usuarios del sistema de distribucién y la evolucién
de los niveles de consumo de gas por redes. Entre 1987 y 1992, el niimero de usuarios del
sistema de distribucién se incrementé un 23,6% (equivalente a una tasa anual acumulativa del
4,3%), mientras que los niveles de gas consumidos por los distintos usuarios de la red de distri-
bucién se incrementaron un 30,2% (5,4% de considerar la variacién promedio anual).? Esta
notable expansién en la poblacién servida por GAE determiné que en el periodo previo a su
privatizacién el mercado interno se encontrara précticamente al limite de su expansién posible.?

Con respecto a la evolucién de las reservas gasiferas, las evidencias disponibles indican que
antes de efectivizarse la venta de la empresa estatal, las mismas representaban mds del 20% de las
reservas y potenciales energéticos del pais y casi las dos terceras partes de las reservas de hidrocar-
buros, cuando a comienzos de los anos setenta tales valores eran del 10% y el 30%, respectiva-
mente. Dicho crecimiento estuvo directamente asociado a las importantes tareas de exploracién
encaradas, casi excluyentemente, por YPE. Este considerable incremento en la disponibilidad de
reservas de gas natural por parte del pais determiné que en 1992, antes de la privatizacién de
GdE, el nivel de reservas existentes alcanzara, dados los volimenes de extraccién y produccién
entonces vigentes, para casi treinta anos.

Es indudable que la significativa expansién de la red de usuarios del sistema de distribu-
cién que realizé GdE, asi como el considerable aumento de las reservas gasiferas que se derivé de
las tareas exploratorias encaradas por YPE favorecieron a las empresas privadas que tomaron a su

2La significativa expansién de la red verificada durante la gestién estatal de los servicios de transporte y distribucién de
gas natural se venfa registrando desde mucho antes de los afios ochenta. En efecto, entre 1960 y 1987 el
ndmero de usuarios de la red de distribucién se habfa incrementado a una tasa anual acumulativa del 6%,
mientras que las ventas de gas natural distribuido por redes habian crecido en el mismo lapso a un promedio
anual cercano al 13%. Véase, Kozulj, R.; “El nuevo marco regulatorio y la privatizacién de Gas del Estado:
sacceso abierto o acceso cerrado?”, IDEE-FB, 1993.

3Ello se reflejaba en que la demanda efectiva habfa llegado a satisfacer cerca del 70% del mercado potencial (Kozulj,
R.; “Resultados de la reestructuracién de la industria de gas en la Argentina”, CEPAL, Serie Recursos Naturales
e Infraestructura, N° 14, noviembre 2000).
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cargo la prestacién de los servicios de transporte y distribucién de gas. Ello, no sélo porque se
trata de actividades que suponen inversiones de alto riesgo e incertidumbre, asi como largos
plazos de maduracién, y que se caracterizan por presentar un reducido margen de rentabilidad
relativa, sino también porque, en el caso del gas, su transporte y su distribucién requieren inver-
siones de cierta envergadura, para cuya recuperacion es necesario asegurar la existencia de reservas
comprobadas de largo plazo y un nivel de demanda que permita garantizar su repago.*

De las consideraciones antecedentes se infiere la muy buena performance sectorial registra-
da durante los dltimos afios de la gestién estatal de GAE, lo cual merece ser resaltado por cuanto
se dio en el marco de un contexto macroeconémico sumamente convulsionado e inestable,
caracterizado por una aguda crisis fiscal. Ello se refleja, por ejemplo, en la notable expansién que
se registré tanto en el nimero de usuarios conectados a la red de distribucién, como en los
volimenes de consumo y en los niveles de reservas gasiferas comprobadas disponibles. Como
producto de esta dindmica, el gas natural llegd a representar a fines de la década de los ochenta
casi el 40% de la matriz energética del pais, cifra por demds elevada si se considera que en paises
como Alemania, Australia, Estados Unidos, Gran Bretana o Italia, dicha participacién oscilaba
entonces entre un 10% y un 25%.> En funcién de lo anterior, puede concluirse que el Estado
argentino entregé al capital concentrado una de sus principales empresas luego de haber reali-
zado ciertas actividades estratégicas (expansion de la red, aumento en las reservas gasiferas
comprobadas, incremento en el sistema de transporte, etc.) que, por su reducida tasa de retor-
no y por los relativamente largos plazos de maduracién de este tipo de inversiones, dificil-
mente hubieran sido encaradas por el sector privado (mds atin cuando, como se analiza poste-
riormente, las empresas que sucedieron a GdE en la prestacién de los servicios de transporte y
distribucién obtuvieron, desde el mismo inicio de sus operaciones, muy elevados mdrgenes
de beneficio —promovidos y garantizados por la propia regulacién estatal-).

3. Principales caracteristicas e implicaciones del marco regulatorio emergente
de la privatizacion de Gas del Estado

El proceso de transferencia de GdE al sector privado se inicia con la sancién de la Ley de
Reforma del Estado (N° 23.696), mediante la cual se declaré a la empresa —junto con otros
importantes activos del Estado argentino— como “sujeta a privatizacién”, y de los Decretos N°©
1.212/89y 48/91. El primero de dichos decretos, al igual que numerosas resoluciones, buscé

4 A partir de la desregulacién del mercado local de hidrocarburos y de la transferencia de Gas del Estado e YPF al sector
privado se ha registrado un importante incremento en la extraccién de gas natural que no ha sido suficiente-
mente compensado con nuevas tareas de exploracién, lo cual conllevé una considerable disminucién en el
nivel de reservas disponibles. Al respecto, a los ritmos actuales de exploracién y extraccién se estima que el
perfodo de agotamiento de las reservas existentes en el pais serfa inferior a los veinte afios. En relacién con esto
tltimo, cabe sefialar que, dados los numerosos proyectos actualmente existentes para exportar gas natural (a
paises limf{trofes), es altamente probable que en los préximos afios se produzca un incremento de significacién
en el ritmo de extraccién del fluido que, de no ser suficientemente compensado con nuevas tareas exploratorias,
puede traer aparejada una disminucién atin mayor en el nivel de reservas disponibles por parte del pais, lo cual
resulta particularmente importante de resaltar por cuanto se trata de un —estratégico— recurso natural de
cardcter no renovable. Para un tratamiento mds detenido de estas cuestiones, consultar CIER/CAF/IDEE-FB;
“Andlisis del rol y los precios del gas natural”, junio 1998; y Dorfman, A.; “Acerca de la politica energética’, en
Revista Realidad Econémica, N° 167, octubre-noviembre 1999.

>La evolucién de la capacidad de transporte constituye otro indicador del importante crecimiento del sector durante
la prestacién estatal del servicio: entre 1960 y 1990 dicha capacidad se incrementd a una tasa promedio anual
del 7%, llegando a ser de 61,6 millones de m3/dia. Al respecto, ver Kozulj, R.; “El nuevo marco regulatorio y

a privatizacién de Gas del Estado: ;acceso abierto o acceso cerrado?”, op. cit..
1 t de Gas del Estado: ; biert do?
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“amoldar” la politica de precios —y la consiguiente estructura tarifaria— a la participacién privada
en la actividad;® mientras que el segundo impulsé un proceso de reconfiguracién estructural del
mercado a partir de la segmentacién tanto vertical como horizontal de la compafia estatal.

En ese marco general, en 1992 se sanciona la Ley N© 24.076,” mediante la cual se define
el nuevo contexto —operativo y normativo— en el que pasarfan a ser prestados los servicios de
transporte y distribucién de gas natural por parte del sector privado a partir de enero de 1993.%
El nuevo marco regulatorio introdujo importantes transformaciones con respecto a la forma en
que habia venido funcionado el sector gasifero en la Argentina (en relacién con, por ejemplo, la
estructura de mercado, la forma de regular las tarifas y la propiedad del capital, los distintos
tipos de servicio prestados por las empresas, etc.).

Una de las principales implicancias derivadas de la desestatizacién de GdE fue la desinte-
gracién vertical y horizontal de la cadena gasifera, lo cual alteré radicalmente el funcionamiento
de un mercado que, hasta entonces, habia sido abastecido por una dnica firma integrada. Como
producto de la privatizacién, GdE fue subdividida en dos sociedades transportistas (Norte y
Sur), y en ocho unidades de distribucién —monopdlicas— con jurisdiccién sobre distintas regio-
nes del pais (Metropolitana, Buenos Aires Norte, Central, Cuyana, Litoral, Noroeste, Pampeana
y Sur).? /1% A este respecto, cabe destacar que las licencias para la explotacién de los servicios de
transporte y distribucién por parte del sector privado fueron entregadas por un lapso de 35
afos, con la posibilidad de ser prorrogados por 10 mds.

Mediante dicha subdivisién se apuntaba a configurar un mercado caracterizado por una
dindmica relativamente competitiva, lo cual se sustentaba en el argumento de que el incremento

¢En este sentido, las Resoluciones del Ministerio de Economia N°© 29/91, 192/91, 105/92 y 287/92 fueron adecuando
los cargos fijos por factura y el nivel de precios segtin el rango de consumo hacia valores considerados “consis-
tentes” con los de un mercado estructurado a partir de la participacién del sector privado.

’Dicha ley fue reglamentada por los Decretos N° 1.738 y 2.255, ambos sancionados en el afio 1992. La sancién por
ley del marco regulatorio sectorial brinda un mayor grado de estabilidad al mismo, en tanto ha tornado mds
dificultosa la renegociacién y/o revisién de los contratos originales. Este tltimo fenémeno (la recurrente
modificacién de los contratos o pliegos originales) se ha dado —con mayor o menor intensidad, segin los casos—
en numerosos sectores privatizados como, por ejemplo, el de provisién de agua y servicios cloacales, el de
concesiones viales, el de ferrocarriles, y el de telecomunicaciones, cuyos respectivos marcos regulatorios fueron
establecidos por la via de decretos presidenciales de “necesidad y urgencia” (Azpiazu, D.; “Las renegociaciones
contractuales en los servicios publicos privatizados. ;Seguridad juridica o preservacién de rentas de privilegio?”,
en Revista Realidad Econémica, N°© 164, mayo-junio 1999). Sin embargo, cabe sefialar que la Ley N° 24.076
fue aprobada mediante un ardid parlamentario ilegal, al brindar mayorfa en la Honorable Cdmara de Diputa-
dos el voto de un ciudadano “que pasaba por ah{” (posteriormente conocido como el “diputrucho”).

8 Sibien el segmento productor no estd sujeto a la legislacién de referencia (s6lo se regulan las etapas monopdlicas de la
cadena gasifera), vale la pena destacar que dicha normativa le concede al Ente Nacional Regulador del Gas
(ENARGAS, creado por la ley marco del sector) la facultad de prevenir que las empresas productoras de gas
instrumenten distintos tipos de précticas anticompetitivas. En efecto, en el Articulo N° 52 (Inciso d) de tal
norma se sefiala que una de las principales funciones del ente es la de “prevenir conductas anticompetitivas,
monopdlicas o indebidamente discriminatorias entre los participantes de cada una de las etapas de la industria,
incluyendo a productores y consumidores”.

? Por otro lado, atento a la inexistencia previa de redes de distribucién de gas en el 4rea mesopotdmica, en 1997 el Estado
Nacional otorgé a un consorcio formado por las firmas Gaz de France, Gaseba, Bridas y Emprigas (perteneciente
al grupo econémico local Roggio) la concesién para la construccidn, y posterior operacién, de una red de distribu-
ci6én de gas natural en dicha regién (que presenta una gran importancia estratégica dada su cercanfa con el mercado
brasilero, que puede convertirse en un importante demandante de gas natural argentino).

YEl ndmero de firmas distribuidoras y transportistas en que finalmente se segmentdé GdE difirié del propuesto
originalmente. En efecto, el Decreto N© 48/91 establecia que la empresa estatal serfa subdividida a partir de la
creacién de cuatro “unidades de negocios” vinculadas al transporte, y de entre quince y veinte distribuidoras.
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en el nimero de actores en el sector permitirfa introducir ciertas presiones competitivas en el
mismo y, en consecuencia, distribuir el poder de mercado de forma tal de prevenir la instrumen-
tacién de pricticas abusivas por parte de los mismos. Para ello, al margen de desintegrar vertical-
mente y segmentar a la empresa estatal en varias “unidades de negocios”, el nuevo marco regulatorio
sectorial impuso una serie de restricciones legales a la integracién vertical. En efecto, la Ley N°
24.076 contemplaba ciertas limitaciones en relacién con la propiedad del capital de las empresas
que operan en los distintos eslabones de la cadena ga51fera Asi, por ejemplo, los productores no
podlan controlar el capital de una firma transportista, ni ambos tipos de agentes podlan hacerlo
propio respecto de una distribuidora; ni los grandes usuarios tener una participacién controlante
sobre una distribuidora dentro de su propia 4rea de consumo.

Con respecto a lo anterior, cuando se analiza la composicién accionaria de los consorcios
que resultaron adjudicatarios de las diferentes “unidades de negocio” en que fue subdividida
GdE se constata la presencia de grandes grupos econémicos ex contratistas de la empresa y de
YPF (como, por ejemplo, Astra, Macri, Pérez Companc, Soldati y Techint) que son, simultd-
neamente, grandes usuarios industriales para los que el gas natural constituye uno de sus princi-
pales insumos energéticos. Por otra parte, muchos de ellos (tales los casos de Astra, Pérez Companc,
Soldati y Techint) son importantes productores de gas natural y petréleo,'> mientras que en
algunos casos son fabricantes de equipos y materiales para la actividad (como el conglomerado
extranjero Techint, que controla la produccién local de tubos sin costura, material utilizado
fundamentalmente para el transporte de gas y petréleo).

En relacién con esto tltimo, cuando se observa la estructura accionaria original de los
distintos consorcios adjudicatarios se verifica, a pesar de que el nuevo marco regulatorio buscaba
promover justamente lo contrario, un significativo proceso de reintegracién vertical e, incluso,
horizontal de la cadena gasifera, en tanto se constata la participacién simultdnea de ciertos acto-
res en los distintos eslabones que la conforman (produccién, transporte y distribucién).

En este sentido, cabe destacar, por ejemplo, el caso del grupo Pérez Companc, que logré
consolidarse como uno de los principales operadores de las cuencas austral y neuquina (predo-
minantemente gasifera), a partir de su participacién en las dreas Puesto Herndndez y Santa Cruz
I1, a la vez que participd en el capital de la Transportadora de Gas del Sur, asi como en la
Distribuidora de Gas Metropolitana (Metrogas). Al analizar la estrategia de este conglomerado
empresario con respecto a la privatizacién de GdE se observa que la misma apunté a incremen-
tar en forma considerable el grado de integracién tanto vertical como horizontal de sus activida-
des.” Al respecto, su participacién en las diversas fases de la cadena gasifera, asi como en distin-

" Estas restricciones a la integracién vertical y/u horizontal fijadas en la Ley N° 24.076 se vieron parcialmente modificadas
con la sancién del decreto reglamentario. En efecto, el Decreto N° 1.738/92 redujo de manera considerable las
limitaciones a la integracién de los distintos actores de la cadena gasifera que habfa establecido la ley marco del
sector. Para un tratamiento detenido de estas cuestiones, vedse Azpiazu, D. y Schorr, M.; “Desempefio reciente y
estructura del mercado gasifero argentino: asimetrias tarifarias, ganancias extraordinarias y concentracién del
capital”, Documento de Trabajo Ne 1 del Proyecto “Privatizacién y Regulacién en la Economia Argentina”, (BID
1201/0OC-AR PICT 99-02-07523), FLACSO-Sede Argentina, Buenos Aires, diciembre 2001.

2Todos estos grupos econémicos también resultaron adjudicatarios de buena parte de las 4reas petroleras —tanto las
centrales como las marginales— transferidas al sector privado en el marco del proceso de privatizacién de YPE Al
respecto, consultar Azpiazu, D.; “La industria argentina ante la privatizacién, la desregulacién y la apertura
asimétricas de la economfa. La creciente polarizacién del poder econémico”, en Azpiazu, D. y Nochteff, H.; “El
desarrollo ausente. Restricciones al desarrollo, neoconservadorismo y elite econémica en la Argentina. Ensayos
de economfa politica”, FLACSO/Tesis Norma, 1994.

BEn lo que respecta al proceso de integracion vertical, puede sefialarse que la totalidad del gas natural que Metrogas
distribuye en el dmbito de la Ciudad de Buenos Aires y los principales partidos del conurbano bonaerense es
provisto por la Transportadora de Gas del Sur (cuya principal fuente de abastecimiento est4 constituida por las
reservas gasiferas existentes en las cuencas austral y neuquina del pafs, donde la presencia de Pérez Companc es

decisiva).
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tos segmentos de los mercados de energfa eléctrica y petréleo, le permitié consolidarse como
uno de los principales actores del conjunto del sector energético local. En relacién con esto
ultimo, si se considera que el gas natural constituye una de las principales fuentes energéticas
utilizadas en el sector eléctrico, el conglomerado también logré incrementar sustancialmente el
grado de integracién vertical de sus actividades en dicho mercado, en el cual también tuvo una
participacién decisiva en los segmentos de generacidn eléctrica (Hidroeléctrica Pichi Pictin Leufd,
Central Costanera, Central Termoeléctrica Buenos Aires), transporte (Transener, Transba y
Yacylec), y distribucién (Edesur). Por otro lado, la participacién en el proceso de desestatizacién
de GdE le permiti6 a este grupo empresario mgresar a un mercado a partir del cual puede
proveerse de uno de los principales insumos energéticos empleados en las muy diversas activida-
des manufactureras en las que participaba al momento de la privatizacién (como, por ejemplo,
la elaboracién de productos quimicos y petroquimicos).

El conglomerado local Soldati, por su parte, resulté adjudicatario, en el marco del proce-
so de desestatizacién de YPF, de los yacimientos Aguaragiie y Palmar Largo, donde existen
importantes reservas de gas, a la vez que participd en los consorcios adjudicatarios de la Trans-
portadora de Gas del Norte y de la Distribuidora de Gas Buenos Aires Norte (Gas Natural
Ban).'* Al igual que en el caso de Pérez Companc, al analizar la estrategia de este grupo econé-
mico se evidencia que la participacién en los procesos de privatizacién de GdE y Segba, asi
como de transferencia de importantes yacimientos propiedad de YPF al sector privado, le brin-
dé la posibilidad de integrar tanto vertical como horizontalmente un amplio espectro de activi-
dades (extraccién y refinacién de petréleo, transporte y distribucién de gas natural, generacién y
transmisién de energfa eléctrica, produccién y comercializacién de productos derivados de gas y
petréleo, etc.).

Asimismo, al analizar la estrategia de los otros conglomerados empresarios que participa-
ron activamente en la privatizacién de GdE, pueden identificarse tres 16gicas de comportamien-
to (no necesariamente excluyentes entre sf): aquellos grupos econémicos en los que primaron
objetivos tendientes a incrementar su participacién en el conjunto del mercado energético (por
ejemplo, Astray Techint quienes, privatizaciones y desregulacién petrolera mediante, lograron
insertarse en distintos segmentos de dicho mercado como, entre otros, la produccién de petré-
leo y gas natural, la generacién y distribucién de energfa eléctrica, etc.); los que ingresaron al
sector con la finalidad de participar en un mercado a partir del cual obtienen un importante
insumo para su actividad productiva principal (tal el caso de Loma Negra con la elaboracién de
cemento, y de Acindar y Techint con la produccién de acero y derivados); y aquellos en los que
se privilegié una estrategia de diversificacién de sus actividades hacia diferentes servicios privati-
zados poco —o nada— relacionados entre si por relaciones tecno-productivas y/o comerciales
(como es el caso del CEI Citicorp Holdings, que ingres6 no s6lo al mercado gasifero —en los
segmentos de transporte y distribucién—, sino también al eléctrico y al de telecomunicaciones,
entre otros)."

En suma, como resultado de las principales caracteristicas que adopté el traspaso de GAE
—y de YPF- al sector privado, se tendieron a conformar dos subsistemas —relativamente inde-
pendientes entre si- dominados por un ndmero reducido de grupos econémicos ex contratistas
de la empresa e YPF (por ejemplo, Pérez Companc era uno de los actores privados de mayor
gravitacién de la regién sur —correspondiente a las cuencas austral y neuquina—, mientras que
Soldati y Techint hacfan lo propio en la norte —cuenca noroeste—).'¢

4Téngase presente que las dreas mencionadas se ubican en la cuenca noroeste, que es la principal fuente de abasteci-
miento para la Transportadora de Gas del Norte (uno de cuyos principales demandantes es, precisamente, Gas
Natural Ban).

15 A este respecto, consultar, nuevamente, Azpiazu, D. y Schorr, M.; op. cit..

'$En este sentido, Kozulj (“El nuevo marco regulatorio y la privatizacién de Gas del Estado: ;acceso abierto o acceso
cerrado?”, op. cit.) sefiala: “El andlisis de la conformacidn societaria de los consorcios que participan en los
diversos eslabones de la cadena muestra... que en la préctica Gas del Estado qued$ privatizada en dos grandes
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En definitiva, a pesar de la subdivisién de la compafia monopdlica estatal, se terminé
por configurar, en los hechos, un mercado caracterizado por un elevado grado de integracién
vertical y horizontal, en el que un nicleo muy reducido de grandes conglomerados empresa-
rios logré constituir, en algunos casos, y consolidar, en otros, un considerable poder de mer-
cado. Dicha situacidn, en tanto supone la presencia de los mismos actores en los distintos
eslabones de la cadena gasifera, asi como en otros segmentos del mercado energético, conlle-
v6, sobre la base de la segmentacién inicial del mercado, un importante proceso de
reconcentracién econémica del mercado gasifero —y del conjunto del sector energético—, re-
duciendo, en gran medida, las posibilidades de garantizar un funcionamiento competitivo
del mismo (uno de los principales objetivos por los que se promovid y justificé la privatizacién
de GdE), y elevando considerablemente el riesgo de que tales actores instrumenten distintos
tipos de précticas discriminatorias (subsidios cruzados, precios de transferencia, etc.), con
efectos también negativos sobre el funcionamiento de otros mercados, en especial, aquellos
industriales energo-intensivos.

Otra modificacién de suma relevancia que introdujo el marco regulatorio sectorial emer-
gente de la privatizacién de GdE remite a la forma en que pasaron a relacionarse las empresas
transportistas y las distribuidoras con las companfas productoras de gas natural. Como fuera
mencionado, en el régimen anterior a la privatizacién dicha relacién se encontraba regulada a
través de un precio de transferencia determinado oficialmente. Con la sancién del nuevo
marco regulatorio se apunté a que el precio al que se adquiere el gas en “boca de pozo” —es
decir, el precio que reciben las empresas extractoras de gas (que constituye uno de los compo-
nentes centrales de las tarifas finales)— quede definido por la interaccién entre la oferta y la
demanda —ambas caracterizadas por estructuras de mercado altamente concentradas—.

Durante el primer afio de actividad de las Licenciatarias de transporte y distribucidn, el
precio del gas en el punto de ingreso al sistema de transporte estuvo fijado por el Ministerio de
Economiay Obrasy Servicios Publicos. Posteriormente, con la sancién del Decreto N© 2.731/
93, a partir del cual se desreguld el mercado generador de gas, el precio del gas en “boca de pozo”
pasé a determinarse, desde enero de 1994, por las “fuerzas del mercado”. En funcién de ello,
quedd definido un mercado mayorista, cuyos principales actores son las empresas productoras y
las distribuidoras, asi como los grandes usuarios industriales y las generadoras termoeléctricas.
Cabe senalar que los grandes consumidores se encuentran habilitados para convenir la compra
de gas directamente con los productores, mediante contratos (by pass, de cardcter fisico o comer-
cial) que implican una desvinculacién —total o parcial, segin el tipo de contrato establecido—
entre el usuario y el sistema de distribucién."”

No obstante, la estructura de mercado —fuertemente concentrada— que presenta en la
actualidad la produccién gasifera,'® plantea serios interrogantes en cuanto a la posibilidad de

subsistemas, altamente integrados, con escasa posibilidad de que se produzca un esquema competitivo... como
el que supuestamente intenta promover el marco regulatorio”. Si bien se analiza mds adelante, cabe destacar que
con la venta, a fines de la década pasada, de YPF y el grupo econémico local Astra al conglomerado espafiol
Repsol se registraron ciertos cambios de significacién en la conformacién estructural de las dos subzonas (la sur
es controlada, fundamentalmente, por Repsol y Pérez Companc, y la norte por la empresa espafiola y el
conglomerado extranjero Techint y, en menor medida, por el grupo local Soldati).

17La desvinculacion “fisica” se da cuando el usuario se hace cargo de la construccién de un ducto hasta sus instalaciones,
evitando, de esta forma, la intervencién de una distribuidora. Es “comercial” cuando el consumidor pacta
directamente con el transportista y luego le abona al distribuidor la tasa de distribucién correspondiente.
Segun informacién del ENARGAS, entre el momento en que se desregul6 el segmento productor y fines del
decenio de los noventa, estas dos modalidades de consumo pasaron de explicar, en conjunto, cerca del 8% de
la totalidad del gas comercializado, a mds del 30% (de dicho total, aproximadamente un 85% corresponde a
contratos de tipo &y pass comercial).

18 Las evidencias disponibles indican que los cuatro primeros productores controlan en la actualidad cerca del 75% de

a oferta gasifera total del pais; porcentual que se eleva a casi el 85% en el caso de la cuenca neuquina y a mds
la oferta gasifera total del pais; p tual q 1 185% en el del quinay
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que la determinacién de este precio se pueda dar efectivamente en condiciones competitivas.
En rigor, se trata de un mercado oligopélico con una empresa dominante: en la actualidad
YPF —controlada por el conglomerado espafiol Repsol (que en la Argentina participa, directa
o indirectamente, en la propiedad de distintas empresas transportistas y/o distribuidoras de
gas, asf como en diversas firmas que operan en diferentes segmentos del mercado energético y
en un amplio espectro de actividades productivas energo-intensivas)— tiene una participacion de
mercado de considerable gravitacién en las tres cuencas del pais que cuentan con importantes
reservas gasiferas (sobre todo, en la neuquina y la noroeste), lo cual le permite controlar mds del
50% del gas ofertado en el mercado local (tanto a partir de su cardcter de productor como de
comercializador de gas generado por terceros)."

En este contexto, y considerando, por un lado, que se trata de un segmento “desregulado”
y, por otro, que los principales productores también participan en la propiedad de algunas
distribuidoras y/o transportistas, dicho poder de mercado puede conllevar la instrumentacién
de distintos tipos de prdcticas discriminatorias que atenten contra la dindmica del conjunto del
sector gasifero, asi como del mercado energético en general. Asimismo, en tanto existe una gran
cantidad de actividades industriales para las cuales el gas natural constituye un insumo clave, la
situacion descripta también puede traer aparejados importantes costos para tales producciones
(por ejemplo, en materia de pérdidas de competitividad).

En relacién con lo anterior, cabe sehalar, adicionalmente, que el segmento productor se
caracteriza, al margen de por un elevado grado de concentracién, por muy importantes barreras
al ingreso (por ejemplo, elevados costos hundidos), que dificultan de manera significativa la
introduccién de presiones competitivas sobre el mismo y, en consecuencia, restringen sobrema-
nera la posibilidad de reducir el poder de mercado de los actores predominantes y, por esa via, de
inducir cierta reduccién en los precios domésticos.”® Todo lo anterior se ve agravado por el
hecho de que, como se analiza posteriormente, el sistema de regulacién tarifaria vigente carece
de un esquema de incentivos adecuado que induzca a las transportistas y distribuidoras a nego-
ciar menores precios del gas en “boca de pozo” con los productores.

Finalmente, otra decisiva modificacién surgida de la privatizacién de GdE fue la confor-
macién de una nueva estructura tarifaria. En efecto, a partir de la transferencia de la empresa al
sector privado, las tarifas finales cobradas a los distintos tipos de usuario se siguen estableciendo,
al igual que durante la gestién estatal de la firma, por tipo de servicio prestado (firme o
interrumpible), aunque ya no, como en el esquema anterior, por categoria de usuario (residen-
cial, comercial, industrial, para uso sidertrgico, etc.). La principal diferencia radica en que, con
la excepcién de los consumidores residenciales y los pequefios usuarios comerciales e industria-
les, los nuevos cuadros tarifarios permiten que el gran usuario industrial elija el tipo de servicio
a ser brindado por la distribuidora.

Las consideraciones precedentes sugieren que, como producto de ciertas disposiciones
emanadas del marco normativo en el que se inscribi6 la transferencia de GdE al sector priva-
do, se configuré —desde el mismo momento en que se inicié la prestacién privada de los
servicios de transporte y distribucidn de gas natural— una situacién radicalmente opuesta a la
que se buscaba promover con la politica privatizadora. En tal sentido, cabe destacar, en pri-
mer lugar, que, a pesar de la subdivisién estructural del mercado via la segmentacién de la

del 90% en el de las cuencas austral y noroeste (Formica, H.; “Competencia y monopolio en el mercado del gas
natural”, en Revista Enoikos, N° 17, 2000).

Y Otros actores relevantes de este eslabén de la cadena gasifera son: Total Austral (de capitales franceses), Pluspetrol (en
la que participa YPF/Repsol), Tecpetrol (perteneciente al conglomerado extranjero Techint), Pérez Companc,
y Pan American Energy (una firma que es propiedad de la estadounidense Amoco Corporation y el grupo local
Bridas).

20 Al respecto, un estudio de la Fundacién Mediterrdnea que analiza el comportamiento de los precios domésticos de
gas natural vis-2-vis los de exportacién sefiala: “Una conclusién bésica del andlisis de estructura y conductas de

mercado es que el del gas natural es oligopdlico y su evolucién natural es hacia formas de restriccién de la
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empresa estatal en diversas “unidades de negocios”, y de que el marco regulatorio establecié
ciertas restricciones a la integracién vertical y horizontal de las firmas y/o grupos empresarios
que resultaran adjudicatarios de la privatizacidn, se registré un importante proceso de reinte-
gracién vertical e, incluso horizontal de la cadena gasifera. Una segunda “falla normativa” de
partida, estrechamente ligada a la anterior, se relaciona con la “desregulacién” del precio del
gas “en boca de pozo”, que pasé a ser determinado por la “libre” interaccién de una oferta 'y
una demanda fuertemente concentradas (lo cual supuso, en los hechos, una re-regulacién de
este estratégico segmento del mercado a favor de un niicleo acotado de grandes actores econé-
micos —altamente integrados, dada su participacién simultdnea en los segmentos de transpor-
te y/o distribucién—, que pasaron a tener un papel decisivo en la determinacién de uno de los
componentes centrales de las tarifas finales abonadas por los diferentes consumidores).

4. Analisis de la evolucion de las tarifas

4.1. Principales caracteristicas de la regulacion tarifaria

Uno de los rasgos centrales del marco regulatorio sectorial emergente del proceso
privatizador de GdE es la forma en que comienzan a ser reguladas las tarifas abonadas por los
distintos tipos de usuarios, asf como los mecanismos creados para la indexacién de las mismas.
Como se sefala en la Ley N© 24.076, el nuevo disefio tarifario busca la prestacién econémica de
los servicios de transporte y distribucién a través de la aplicacién de precios que cubran una
“rentabilidad razonable” o similar a la de otras actividades de igual riesgo, debiendo a su vez
guardar relacién con el grado de eficiencia y la calidad de la prestacién.

Para el transporte y la distribucidn, el sistema de regulacién tarifaria adoptado es del tipo
price cap (IPD - X% + K%), o de topes mdximos, con reajustes periédicos de la estructura
tarifaria.”! La instrumentacién de este mecanismo de ajuste tarifario presenta ciertos inconve-
nientes dado que, mds alld de minimizar los problemas de “asimetria de informacién” entre el
ente regulador y la/s empresa/s regulada/s, y de garantizar, en teorfa, precios reales decrecientes a
los usuarios (siempre y cuando los indices de precios que se apliquen en cada ajuste tarifario sean
los correspondientes a la economia doméstica), resultan fundamentales —y muy dificiles de
calcular— tanto las determinaciones del nivel tarifario base como la magnitud del coeficiente X
que se aplica en cada revisién de las tarifas. En tal sentido, en la medida en que se parta de un
nivel tarifario inicial elevado, la reduccién tarifaria implicita en la aplicacién del factor X se torna
virtualmente superflua.

A partir de 1993, las tarifas de los servicios de transporte y distribucién (que estdn
fijadas en délares a la paridad cambiaria vigente) se ajustan, en los meses de enero y julio, de
acuerdo a la evolucién semestral del Producer Price Index (PPI) de los Estados Unidos, y por
coeficientes de eficiencia (factor X) y de inversién (factor K). Ambos coeficientes fueron
iguales a cero hasta la primera revisién quinquenal de tarifas, que fue instrumentada por el

ENARGAS en enero de 1998. El factor X se aplica una sola vez a lo largo del periodo (en

competencia més firmes y dificiles de controlar” (Novara, J.; “Precios internos y de exportacién de gas natural
y gas licuado de petréleo. ;Diferenciacién o discriminacion de precios en el mercado interno?”, en Revista
Estudios, Afio XX, N° 83, octubre-diciembre 1997).

2L El price cap es un sistema de actualizacién tarifaria que, al fijar un nivel de precios méximos, induce a las firmas a
mejorar su eficiencia para reducir sus costos totales y, de esa manera, incrementar sus respectivos margenes de
rentabilidad. En este sentido, el coeficiente X es un factor destinado, por un lado, a estimular la eficiencia de las
empresas, en tanto impulsa a las mismas a realizar esfuerzos para incrementar su productividad (en tanto ello

deviene en beneficios extraordinarios internalizables hasta que se efectivice la revision tarifaria), y, por otro, a
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enero de 1998), y su revision se efectuard recién a comienzos del préximo periodo quinquenal
(en enero de 2003). A diferencia del factor X, que se implementa al inicio de cada periodo
quinquenal, el factor K —que apunta a que las empresas financien, con aumento de tarifas,
diversos programas de inversién— se aplica en forma semestral (1° de enero y 1° de julio de
cada afio, en los distintos periodos quinquenales) y es calculado por el ENARGAS sobre la
base de los diversos planes de inversién propuestos por las empresas y remitidos a dicho
organismo para su evaluacién y eventual aprobacién.*

En relacién con lo anterior, cabe incorporar una breve digresién analitica. La dolarizacién
de las tarifas de las transportistas y las distribuidoras reviste suma trascendencia ya que, por un
lado, opera como una suerte de seguro de cambio ante una eventual devaluacién de la moneda
local y, por otro, porque permite que las tarifas abonadas por los usuarios argentinos se ajusten
en funcién de la evolucién de los precios de los Estados Unidos. Esta dltima es, sin duda, la
consecuencia mds significativa de la dolarizacién de las tarifas, en tanto es en funcién de dicha
concesidn estatal que las empresas han podido eludir (al amparo de la normativa sectorial) la
prohibicién de actualizacién monetaria dispuesta por la Ley de Convertibilidad (N° 23.928).3 /4

Este beneficio de la dolarizacién de las tarifas, del que gozan précticamente la totalidad de
las empresas prestadoras de los diversos servicios pablicos privatizados en la Argentina durante
los afios noventa, constituye un mecanismo de muy escasa —sino nula— validez y/o justificacién,
aunque claramente funcional a la légica de acumulacién y reproduccién del capital de dichos
actores (dada la posibilidad que les brinda a los mismos de aumentar las tarifas en un contexto
de estabilizacién general —sino deflacién— de los precios domésticos). En efecto, no existe nin-
gin tipo de argumentacién razonable (salvo aquella vinculada a la maximizacién de las ganan-
cias de las firmas y a la reduccién del riesgo empresario) por la cual pueda justificarse que los
usuarios argentinos deban abonar las tarifas de los distintos servicios publicos en funcién de la
evolucién de los precios estadounidenses, mds atin cuando, como en los dltimos afios, la infla-
cién estadounidense ha sido muy superior que la registrada a nivel local.

Por otro lado, el marco regulatorio del sector emergente de la Ley N° 24.076 y sus
decretos reglamentarios, establece otra forma de ajuste tarifario, que se relaciona con la evolu-
cién del precio del gas en el punto de ingreso al sistema de transporte que, como fuera sefialado,
estd determinado por la interaccién de estructuras de mercado altamente concentradas. Las va-
riaciones del precio de gas en “boca de pozo” son trasladadas por las distribuidoras a los usuarios
finales al inicio del periodo invernal (1° de mayo) y del periodo estival (1° de octubre). La

transferir a los usuarios tales incrementos, cuando menos parcialmente, via una reduccién de las tarifas. El
factor K, por su parte, estd destinado a estimular la inversién por parte de las firmas, en tanto dichas inversiones
son compensadas por el incremento tarifario que resulta de su aplicacién.

22 La decisién de que el factor X se aplique una sola vez a lo largo de cada periodo quinquenal carece de sustento
técnico. En efecto, nada indica que el mismo no pueda ser instrumentado, por ejemplo, en forma anual o,
incluso, semestral (como en el caso del coeficiente K, o del traslado a las tarifas de las variaciones registradas en
los precios mayoristas de los Estados Unidos).

2 En rigor, en el marco de la Convertibilidad, el ajuste tarifario en funcién de la evolucién de los precios estadouni-
denses constituye una disposicién carente de toda legalidad. Ello ha sido reconocido, incluso, por un organis-
mo estatal (la Procuracién del Tesoro de la Nacién) que, en fecha reciente, determind la inviabilidad del ajuste
de las tarifas de las redes de acceso a la Ciudad de Buenos Aires a partir de la inflacién en los Estados Unidos.
En tal sentido, en el Dictamen N°© 153/2000 se sefiala que “resulta claro que las cldusulas [indexatorias]
incluidas en los Contratos de Concesién de la Red de Accesos a la Ciudad de Buenos Aires acompanados a
estas actuaciones, en las que se convino un régimen de ajuste del cuadro tarifario teniendo en cuenta variacio-
nes de niveles de precios de un pais extranjero, resultan inaplicables y deben considerarse como no escritas” (énfasis
propio).

24 En el 4mbito del sector gasifero, la dolarizacién de las tarifas fue dispuesta por el Decreto N° 1.738/92 (Articulo No
41), por el cual se reglamentd la Ley N° 24.076. Asimismo, la indexacién de las mismas en funcién de la
inflacién estadounidense se establecid en el Decreto N°© 2.255/92 (Subanexo I, Reglas Bdsicas). Esto tltimo
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forma en que dicho mecanismo de ajuste impacta sobre las tarifas finales estd directamente
vinculada con una de las principales “inconsistencias” del marco regulatorio sectorial, el cual
carece de un esquema efectivo de incentivos que induzca a las transportistas y a las distribuidoras
a negociar mejores —en este caso, mds bajos— precios con los productores (es decir, con el oligopolio
petrolero). Ello se encuentra estrechamente asociado al hecho de que el propio marco regulatorio
establece que toda variacién en el precio del gas en “boca de pozo” puede ser automdticamente
trasladada a la tarifa final abonada por los distintos consumidores (lo que se conoce como
mecanismo de pass through).

Tales desincentivos se ven potenciados ain mds por el hecho de que la estructura del
—“desregulado”— mercado productor se caracteriza por presentar un muy alto grado de
oligopolizacién (lo cual otorga a los productores un elevado poder relativo de negociacién,
a la vez que una amplia libertad en lo que a fijacién de precios respecta), y porque, de
resultas de, en lo sustantivo, ciertos aspectos que caracterizaron a la privatizacién de GdE (en
particular, la tendencia a la reintegracién vertical y horizontal de la cadena gasifera derivada de
los “errores de disefio” del proceso de licitacién), y de la “debilidad” de la regulacién, por parte
del ENARGAS, de la estructura de propiedad del capital de las firmas adjudicatarias, un conjun-
to reducido de grandes actores econémicos participa en el mercado en los segmentos de produc-
cién, transporte y distribucién, ademds de en cardcter de grandes usuarios industriales (o, en
otros términos, se trata de actores que participan en el sector tanto en calidad de demandantes
como de oferentes).

En suma, las tarifas finales abonadas por los usuarios del servicio (sin impuestos) se
ajustan, bdsicamente, cuatro veces por afio: en los meses de mayo y octubre se trasladan a los
precios finales las modificaciones registradas en el valor del gas en “boca de pozo”, y en enero
y julio, las variaciones en el indice de precios mayoristas de los Estados Unidos. Asimismo, y
en el marco de las revisiones quinquenales de tarifas, las empresas pueden incrementar sus
tarifas cada seis meses, a fin de compensar las inversiones realizadas en el periodo (factor K),
mientras que una vez cada cinco afios deben trasladar a los precios las mejoras obtenidas en sus
respectivos niveles de eficiencia (factor X).*

4.2. Dinamica tarifaria, precios relativos, ganancias de “eficiencia”
y “fallas” regulatorias

La conjuncién de las multiples medidas de ajuste “sistemdtico” de precios que reconoce el
marco regulatorio de la actividad con las ostensibles “falencias” existentes en materia de regula-
cién de las tarifas (en especial, la indexacién de las mismas en funcién de un indice de precios
totalmente ajeno a la evolucién de los costos domésticos, y la aplicacién de un mecanismo

es particularmente importante de destacar por cuanto indica que la —ilegal, en el marco del régimen converti-
ble- cldusula indexatoria asociada a variaciones en los precios norteamericanos fue establecida a partir de una
normativa que presenta inferior rango juridico que la Ley de Convertibilidad y que, incluso, la propia ley marco
del sector gasifero.

» El esquema normativo vigente permite otras formas de ajuste tarifario que poseen un impacto agregado
significativamente menor sobre las tarifas abonadas por los distintos tipos de consumidor. En efecto, el marco
regulatorio sectorial autoriza también un conjunto de tasas y cargos a ser abonados por los usuarios finales a las
distribuidoras en funcién de los servicios prestados (por ejemplo, los cargos fijos por factura y factura minima,
o por reserva de capacidad, etc.). Por otro lado, el ENARGAS autorizé explicitamente otros conceptos tales
como “cargo por cheque sin fondos”, “cargo por reconexién”, etc.. Asimismo, cabe afiadir que, tal como estaba
previsto en el marco regulatorio original, a fines de 1996, segin lo dispuesto por el Decreto N 1.136,
comenzd a constituirse, mediante el cobro de un cargo adicional sobre las tarifas de transporte, un “Fondo de

Contribucién” destinado a, por un lado, atender las indemnizaciones por dafios y perjuicios ocasionados por
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como el pass through) determind, en términos generales, un incremento de consideracién en los
niveles tarifarios; proceso que estuvo caracterizado, sin embargo, por importantes asimetrias en
cuanto a sus impactos sobre los diferentes consumidores. Al respecto, en el Cuadro N 1 se
presenta la evolucién de las tarifas abonadas por los distintos usuarios para el periodo compren-
dido entre la sancién del Plan de Convertibilidad (en marzo de 1991) y diciembre de 2000.%¢

Una primera conclusién que surge de la informacién presentada es que en el periodo
mencionado se pueden identificar dos etapas claramente diferenciables: desde marzo de 1991
hasta enero de 1993 (es decir, antes de concretarse la transferencia de GdE al sector privado), y
desde entonces hasta fines de 2000.

Con respecto a la primera de dichas etapas, el cuadro de referencia indica que entre el
inicio del Plan de Convertibilidad y la privatizacién de la empresa gasifera estatal, la tarifa pro-
medio se incrementd un 30%, lo cual es el resultado de contrapuestos comportamientos entre
los distintos tipos de usuario: mientras que la tarifa residencial se increment6 un 101,2% y la de
los pequefios y medianos consumidores comerciales e industriales un 9,8%, la correspondiente
a los grandes usuarios industriales decliné entre un 3,3% (es el caso de aquellos vinculados al
sistema de distribucién de manera permanente -GUFD-) y un 11,5% (aquellos que se vincu-
lan con el sistema distribuidor de modo interrumpible -GUID-).? Esta importante dispersién
entre las tarifas abonadas por los distintos usuarios conllevé una profunda reconfiguracién de la
estructura de precios relativos del sector; proceso que resultd, en mds de un aspecto, plenamente
funcional a la dindmica de acumulacién y reproduccidn del capital de las firmas privadas que
tomaron a su cargo la prestacién de los servicios de transporte y distribucién de gas natural.

En efecto, las modalidades que adopté este importante incremento tarifario registrado en
el periodo previo a la privatizacién no s6lo determinaron una modificacién radical en la estruc-
tura de precios relativos existentes entre las distintas tipologfas de usuarios, sino que también
repercutieron decisivamente sobre el “precio base” con que las firmas privadas iniciaron la pres-
tacion de los servicios. Como fuera mencionado, en la metodologia de ajuste tarifario del tipo
price cap resulta decisivo el criterio que se adopta para la fijacion del “precio base”. Teniendo en
cuenta el incremento registrado en el precio medio del gas durante el periodo previo a la
privatizacién, puede concluirse que el nivel asumido por la tarifa vigente al momento de la
transferencia de GdE (fundamentalmente, la abonada por los usuarios residenciales), ha tornado
en gran medida superflua —tanto como incentivo para el aumento de la eficiencia de la empresa,
como con respecto a los beneficios que este esquema indexatorio supuestamente reporta a los
usuarios— la reduccidn tarifaria implicita en la aplicaciéon de dicho mecanismo de ajuste.

Adicionalmente, las caracteristicas que asumid la reconfiguracién de los precios relativos
con anterioridad a la privatizacién no sélo trajeron aparejada la fijacién de un “precio tope”
inicial elevado, sino que también le garantizaron a los consorcios adjudicatarios de las distintas
“unidades de negocio” en que fue subdividida GdE niveles de facturacién muy superiores a los
que se habfan registrado bajo la gestién estatal. En efecto, entre 1991 y 1992, antes de ser
privatizada, GdE habfa facturado un promedio anual de 1.627 millones de ddlares, mientras

el accionar de la ex-GdE a los propietarios de la tierra por las que pasan los gasoductos y, por otro, cubrir las
obligaciones imputables al costo de las servidumbres correspondientes a los primeros cinco afios posteriores a la
privatizacién.

26La metodologfa de cdlculo de las tarifas y del promedio ponderado empleado, asf como la justificacién de la seleccién
de las categorias de usuario analizadas y del horizonte temporal seleccionado, pueden consultarse en Azpiazu,
D.y Schorr, M.; op. cit.; y Proyecto “Privatizacién y Regulacién en la Economf{a Argentina’; “Privatizacién y
precios relativos. Una primera aproximacién metodolégica y de andlisis”, Documento de Trabajo Ne 1, Area de
Economia y Tecnologfa de la FLACSO/SECYT/CONICET, noviembre 1996.

% En el periodo analizado el Indice de Precios al Consumidor se incrementé un 43,6%, mientras que el Indice de
Precios al por Mayor aumentd un 6,9%. Como producto de esta evolucién de los precios domésticos, las tarifas
abonadas por los consumidores residenciales crecieron, en términos reales, un 40,1%, mientras que la tarifa
media correspondiente a los usuarios comerciales e industriales (SGP, GUID y GUFD) descendid, siempre a
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que en 1993 el conjunto de las empresas distribuidoras que surgieron de la privatizacién de la
misma obtuvieron un volumen global de ventas equivalente a 1.968 millones de délares®® (lo
cual supone un incremento de casi el 21% con respecto a la facturacién que registré la firma
estatal en el bienio previo a su transferencia al sector privado).?

Este considerable aumento registrado en la facturacién empresaria estuvo mucho mds
asociado a incrementos en las tarifas (en términos reales, sélo las correspondientes a los usuarios
residenciales y, en muy menor medida, a las pequefias y medianas empresas comerciales e indus-
triales) que a variaciones significativas por el lado de la oferta o de la demanda internas de gas. En
efecto, dicho “efecto precio” se refleja en el hecho de que entre el bienio previo a la privatizacién
de GdE y el primer afio de prestacién privada de los servicios de transporte y distribucién la
tarifa promedio acumuld un incremento del 30%, mientras que el nivel de consumo de gas por
redes y la oferta total del fluido en el mercado local aumentaron aproximadamente un 8%.% En
otros términos, entre 1991 y 1993, por cada punto porcentual que crecieron la oferta y la
demanda domésticas de gas natural, el precio medio se increment6 cerca de un 4%.

Dados los disimiles ritmos de expansién de las distintas variables analizadas (facturacidn,
niveles de consumo, oferta del fluido y tarifas), cabe indagar acerca de si el significativo —dado el
incremento en los precios que conllevé—y asimétrico —dados sus impactos heterogéneos sobre
los diferentes consumidores— aumento tarifario verificado con anterioridad a la privatizacién de
GdE apuntd, como sefialan ciertos analistas del proceso, a adecuar las distintas tarifas a la —
supuesta— estructura de costos del sector,? o si, por el contrario, buscé garantizar desde el inicio
mismo de la gestién privada un elevado —para ciertos usuarios— nivel tarifario que permitiera a

valores reales, un 9% (disminucién que se ubica en el orden del 15% de considerar exclusivamente el compor-
tamiento de las tarifas abonadas por los grandes usuarios industriales).

28 Se trata de la facturacién de las empresas distribuidoras exclusivamente, por cuanto en los ingresos por ventas totales
de dichas firmas estdn incluidos tanto los de las transportistas como los de los productores de gas natural.

¥ La forma que adopt6 la reestructuracién tarifaria realizada antes de la privatizacién jugé un papel determinante en
la explicacién del incremento registrado en la facturacién empresaria, lo cual se encuentra estrechamente
asociado a las distintas elasticidades-precio que presentan los diferentes tipos de consumo (residencial o indus-
trial). En efecto, el “rebalanceo” del cuadro tarifario se efectud a partir del incremento en las tarifas de aquellos
tipos de consumo que presentan una demanda altamente ineldstica y cautiva (residenciales), y de la disminu-
cién de aquellos que presentan un mayor grado de elasticidad en tanto poseen la capacidad de sustituir el uso
de gas natural por el de otros insumos energéticos (electricidad, fuel oil, etc.), al tiempo que pueden desvincularse
—parcial o totalmente— de la red de distribucién (grandes usuarios), lo cual indujo, como era de esperar, un
importante aumento en los ingresos por ventas de las firmas prestatarias.

3 El notable incremento registrado en la facturacién global podria deberse también a cambios bruscos en la oferta de
gas natural (por ejemplo, una fuerte restriccién en los voltimenes ofrecidos localmente que determinara una
suba en los precios de produccién que repercutiera, a su vez, en los voltiimenes de ventas). Sin embargo, tal
como se desprende de la informacién disponible en el Balance Energético que elabora en forma periédica la
Secretarfa de Energfa, durante el perfodo analizado la oferta de gas natural en el mercado local (incluye tanto la
produccién local como las importaciones) crecid a una tasa précticamente igual que la demanda (8%).

3 Ver, por ejemplo, Abdala, M. y Spiller, P; “Instituciones, contratos y regulacién en Argentina”, Editorial Temas,
1999; y FIEL; “La regulacién de la competencia y de los servicios publicos. Teorfa y experiencia argentina
reciente”, Fundacién de Investigaciones Econdmicas Latinoamericanas, 1999. Cabe sefalar que la teorfa de los
costos marginales presenta una muy reducida —si alguna— utilidad para analizar la dindmica de, en este caso, el
mercado local de gas natural. En efecto, toda la argumentacién se sostiene en el supuesto de que las distintas
tarifas deben fijarse en un nivel tal que reflejen “adecuadamente” los costos existentes en la provisién del fluido
para los distintos tipos de consumidor. De alli se inferirfa que las tarifas vigentes durante la prestacién estatal de
los servicios de transporte y distribucién se encontraban distorsionadas (esto es, que no reflejaban adecuada-
mente la configuracién de costos del sector). En este sentido, cabe preguntarse por qué las tarifas que abonan
los distintos tipos de usuarios deben reflejar exclusivamente el esquema de costos existente en la prestacién de
cada servicio (mds atin cuando el mismo presenta, desde una perspectiva social, un alto grado de indetermina-
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las empresas privadas que se hicieron cargo de la prestacién del servicio obtener importantes
ingresos por ventas (holgadamente superiores a los que habia obtenido GdE antes de su enajena-
cién) y elevados mérgenes de beneficio (de los mds altos en el dmbito nacional, incluso dentro
del privilegiado segmento de las empresas privatizadas).

Lo anterior sugiere, desde otra perspectiva de andlisis, cudn “eficiente” resulté ser la inter-
vencidn estatal en el sentido de “preparar” a GdE para su transferencia al sector privado. Asf, el
sector privado —mds especificamente, el capital concentrado— recibié una empresa en la que gran
parte de los desarrollos mds importantes —y de menor tasa de retorno— ya habian sido realizadas
por el Estado (expansién de la red de distribucién, inversién en tareas de exploracién de nuevos
yacimientos gasiferos, aumentos en la capacidad de transporte, etc.) y que, desde el mismo
momento en que se efectivizé la transferencia de la firma estatal, le asegurd, a partir de conside-
rables incrementos tarifarios (que recayeron exclusivamente sobre los usuarios residenciales y, en
muy menor medida, las pequefas y medianas empresas), importantes ingresos por ventas y altas
tasas de ganancia.

Con respecto a la segunda de las etapas mencionadas (aquella correspondiente a la presta-
cién privada de los servicios), de la informacién presentada en el Cuadro N° 1 se desprende que
durante el perfodo comprendido entre enero de 1993 y diciembre de 2000 (una vez determina-
dos una estructura de precios relativos radicalmente distinta a —y mds regresiva que— la vigente
durante la prestacién estatal del servicio, un elevado “precio base”, y un nuevo —mucho mds
alto— nivel de facturacién empresaria), los precios abonados por las distintas categorias de usua-
rio se incrementaron, en promedio, un 10,8%, lo cual permitié mantener —y consolidar— la
estructura tarifaria emergente del proceso de ajuste de precios previo a la privatizacién de GdE.*?
En este sentido, y considerando la intensidad de los cambios mencionados, cabe preguntarse si
el trdnsito de un esquema de precios relativos, como el vigente hasta que se iniciara el proceso de
reconfiguracién de la estructura tarifaria para adecuarla a los intereses privados, que, en principio,
subsidiaba al consumo residencial, a otra en la que supuestamente se verfan mds “eficientemente”
reflejados los —indeterminados socialmente— costos existentes en la provisién del gas a cada tipo de
consumidor, no deriva en un subsidio implicito desde los usuarios residenciales (en especial, los de
menor poder adquisitivo)*® hacia los grandes consumidores industriales.

cién) y no estar asociadas a, por ejemplo, criterios vinculados con la distribucién del ingreso o la financiacién
de la expansion del servicio a todos aquellos sectores de la poblacién que, por motivos socioeconémicos o
sociodemogrificos, no resultan viables —esto e, rentables— desde una perspectiva microecondmica (sea porque
a las tarifas vigentes determinado estrato socioeconédmico de consumidores no puede afrontar el costo del
servicio; o debido a que por problemas de escala —tal el caso de aquellas pequenas poblaciones relativamente
aisladas de los centros urbanos— la tarifa a la que deberfa prestarse el servicio tenderfa a ser, desde un punto de
vista econémico, muy alta, dado su elevado costo operativo).

32 Como se puede apreciar en el cuadro de referencia, entre enero de 1993 y diciembre de 2000, las tarifas
abonadas por los usuarios residenciales, por los pequefios y medianos consumidores no domésticos, y por los
consumidores incluidos dentro de la categorfa GUFD, se incrementaron, en todos los casos, aproximada-
mente un 10%; porcentual que se eleva al 14% en caso de considerar la evolucién de la tarifa correspon-
diente a los grandes usuarios industriales vinculados al sistema de distribucién en forma interrumpible. En
el dicho periodo, los precios al consumidor acumularon un incremento de casi el 11%, mientras que los
mayoristas crecieron aproximadamente un 9%.

3 En un estudio reciente se concluye que “el aumento en las tarifas asociado con la privatizacién [de GdE] provocd una
apreciable pérdida en el bienestar de todos los usuarios residenciales, y que esa pérdida aumenta con la rigidez
de la demanda. Ademds, como existe una baja respuesta de ésta a cambios en el ingreso, el impacto sobre los
distintos grupos econémicos fue variado, afectando con mayor severidad a los hogares de menores recursos (lo
que parece explicarse porque el aumento en las tarifas fue relativamente menor para los consumos elevados).
Consecuentemente, esos cambios implican un peso relativamente mayor para los grupos de bajos ingresos, que
son consumidores moderados del sistema, con relacién a los de altos ingresos, que son usuarios intensivos”

(Delfino, J. y Cassarin, A.; “Privatizaciones, bienestar econémico y eficiencia en la produccién. El caso de la
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En relacién con la evolucidn tarifaria registrada en el periodo post-privatizacién, cabe
incorporar una serie de comentarios vinculados al impacto de ciertas “falencias” regulatorias
sobre el comportamiento de los precios del sector. El primero se vincula con la evolucién
del precio del gas en el punto de ingreso al sistema de transporte. Como fuera mencionado,
las variaciones en las tarifas de los distintos usuarios se explican, también, por la evolucién
del gas en “boca de pozo”, y el valor del mismo se ha incrementado un 28,4% entre enero
de 1994 (cuando se inicid la “liberalizacién” del segmento productor) y diciembre de 2000,
y ha incidido con mayor intensidad en el precio final de los usuarios que pagan una menor
tarifa relativa, como son los grandes usuarios industriales con tipo de servicio interrumpible.
Indudablemente, este considerable incremento registrado en el precio del gas en el punto
de ingreso al sistema de transporte ha tenido un papel determinante en la explicacién de la
dindmica tarifaria que consta en el Cuadro Ne 1.

Con respecto a esto ultimo, cabe destacar que en los ultimos afios el ENARGAS
implementé distintas medidas tendientes a incrementar la competencia en el segmento
productor, de modo tal de inducir cierta disminucién en los precios mayoristas de gas y,
por esa via, en las tarifas finales abonadas por los diferentes usuarios. Asi, el Decreto N°
1.020/95 buscé introducir ciertos incentivos para que las distribuidoras negociaran meno-
res precios con los productores (se fija un precio de referencia y, sobre esa base, se premia a
aquellas distribuidoras que compren el gas a un valor inferior al mismo y se castiga a las que
abonan precios mds elevados). Por otro lado, en 1997 se sancionaron las Resoluciones N°
419,421 y 478. Mediante la primera se creé un mercado secundario de capacidad en el que
los cargadores pueden revender la capacidad en firme que tienen disponible, mientras que
con las otras dos disposiciones se reglament6 la figura del comercializador (que puede pro-
veer el fluido y/o el servicio de transporte a los grandes consumidores). Finalmente, a partir
del Decreto N° 1.748 del afio 2000 se redujo de 10.000 m? a 5.000 m?’ el consumo diario
minimo requerido para que un usuario pueda adquirir el gas directamente en el mercado
mayorista, desvinculdndose, en consecuencia, del sistema de distribucién (sea en forma
parcial o total).

Ahora bien, de la evolucién que ha registrado el precio del gas en “boca de pozo” en
el transcurso del periodo bajo andlisis se desprenden ciertos interrogantes en cuanto a la
eficacia de los mecanismos instrumentados por el organismo regulador. En este sentido, y
atento al objetivo de reducir los precios, cabe preguntarse si no hubiera sido mds efectivo
modificar alguno de los principales “errores de disefio” del marco regulatorio sectorial como,
por ejemplo, la posibilidad que tienen las distribuidoras de trasladar automdticamente a las
tarifas finales cualquier variacién (en rigor, aumento) en el precio de gas en “boca de pozo”;
los criterios ad hoc en base a los cuales se implementa el sistema de “precio tope” (en espe-
cial, la utilizacién de un indice de precios que no sélo no guarda relacién con los costos
internos, sino que incluso ha venido creciendo muy por encima que su similar doméstico);
o la casi total ausencia de control tanto sobre el proceso de reintegracién vertical y horizon-
tal de la cadena gasifera que tuvo lugar con posterioridad a la privatizacién de GdE como,
en directa relacién con ello, sobre el comportamiento empresario en materia de fijacién de
precios; todo lo cual se vio potenciado por una de las principales “debilidades” del marco
regulatorio sectorial: los sumamente débiles incentivos existentes para que las distribuidoras
y las transportistas negocien precios mds bajos con los productores (mecanismo de pass
through).

La evidencia empirica proporcionada por el Cuadro N° 1 indica, adicionalmente,
que entre los meses de diciembre de 1997 y 1998, la tarifa promedio descendié un 5,7%.
Tal declinacidén, que se verifica en las tarifas abonadas por las distintas categorias de consu-
midores, es explicada, en lo sustantivo, por la aplicacién del coeficiente X en el marco de la
primera revisién quinquenal de tarifas. Sin embargo, si se extiende la comparacién hasta
fines de 2000 se aprecia cdmo, con posterioridad a dichas disminuciones, las tarifas finales
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abonadas por los diferentes segmentos de usuarios se incrementaron en forma significativa,* a

tal punto que en diciembre del afio pasado las tarifas se ubicaban pricticamente en el mismo
nivel que antes de la aplicacién del coeficiente X.

Como fuera sefialado, uno de los principales mecanismos de ajuste tarifario reconoci-
dos por el marco regulatorio sectorial es aquel que se relaciona con el traslado a las tarifas de
las variaciones registradas en la evolucién de los precios mayoristas estadounidenses. Es indu-
dable que se trata de un indice de precios que poco o nada refleja el comportamiento de los
costos internos de las empresas prestatarias y que, como privilegio adicional, en los dltimos
afos ha crecido muy por encima de su similar local. Ahora bien, mientras que el traspaso a las
tarifas de la evolucién de los precios norteamericanos se realiza dos veces por afio (es decir,
diez veces a lo largo de un periodo quinquenal), la aplicacién del coeficiente de eficiencia (X)
s6lo se efectiia una vez cada cinco afos, y, a juzgar por lo ocurrido en la primera revisién
quinquenal realizada en el pafs, sin mayores evidencias de consideracién alguna por parte del
ENARGAS de los muy elevados mdrgenes de rentabilidad de las empresas del sector (en
especial, los de las transportistas), ni de las considerables ganancias de “eficiencia” y producti-
vidad, que registraron las prestatarias.

En ese sentido, cabe destacar que el factor X de la primera revisién realizada en 1998 fue
determinado por el organismo regulador entre un 4,5% y un 4,8% segin empresa distribuidora
(lo que implica un ritmo promedio anual de incremento en la “eficiencia empresaria” de apenas
el 0,9%), mientras que para las transportistas se fijé un coeficiente de 6,5% para la Transporta-
dora de Gas del Sur, y de 5,2% para la Transportadora de Gas del Norte (supone, en ambos
casos, aumentos en la “eficiencia microeconémica” a una tasa media del 1% anual). Sin embar-
go, tanto las distribuidoras como las transportistas registraron incrementos en la productividad
y mérgenes de rentabilidad muy superiores a los considerados por el ENARGAS en la primera
revisién quinquenal de las tarifas.

En efecto, como se puede apreciar en el Cuadro N° 2, entre 1995 y 1999, la productivi-
dad laboral de las empresas gasiferas (valor agregado por ocupado) se expandié, en promedio, a
una tasa anual acumulativa del 4,9%.% Ello le posibilité a las mismas incrementar
significativamente sus ganancias de “eficiencia” agregadas (medidas a partir del crecimiento del
valor agregado respecto del valor bruto de produccién): en el periodo de referencia, este indica-
dor se incrementé en 5,0 puntos porcentuales (crecimiento que fue 2,5 veces mds elevado que el
registrado por el conjunto de las quinientas empresas lideres de la economia argentina).

industria argentina del gas”, trabajo presentado en la XXXV Reunién de la Asociacién Argentina de Economia
Politica, Cérdoba, 2000).

34 Entre diciembre de 1998 y el mismo mes de 2000, la tarifa promedio crecié casi un 5% (aumento que fue mds
acentuado en el caso de los grandes usuarios industriales que en el de los residenciales y los pequefios y
medianos consumidores de tipo no doméstico).

3 Para tener una idea de cudnto representa tal aumento en el rendimiento medio de los trabajadores empleados en las
transportadoras y distribuidoras de gas natural, cabe destacar que en el mismo perfodo la productividad laboral
correspondiente al conjunto de las quinientas firmas mds grandes del pafs (que integran la Encuesta Nacional
a Grandes Empresas relevada anualmente por el INDEC) crecié a un ritmo promedio anual del 3,7%.
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Cuadro N° 2

Evolucion de los principales indicadores de comportamiento de las 500 empresas
mas grandes de la Argentina y de las distribuidoras y transportadoras de gas natural,
1995-1999

(en pesos, indice base Las 500=100, porcentajes y coeficientes)

1995 1996 1997 1998 1999
Productividad
Las 500 64.456 69.897 76.007 74.730 74.666
Empresas gasfferas 191.205 |202.145 |212.106 |230.858 |231.396
Las 500=100 296,6 289,2 279,1 308,9 309,9
Ganancias de "eficiencia"™
Las 500 41,0 40,6 41,3 42,0 43,0
Empresas gasiferas 39,3 40,4 42,0 44,3 44,3
Las 500=100 95,9 99,5 101,9 105,5 103,1
Rentabilidad sobre valor de produccidn(%)*
Las 500 9,6 10,3 10,6 9,0 6,8
Empresas gasiferas 22,6 21,9 23,7 24,3 21,3
Las 500=100 234,8 212,8 222,7 271,3 314,2
Rentabilidad sobre valor agregado (%)**
Las 500 23,5 25,3 25,7 21,4 15,8
Empresas gasiferas 57,7 54,1 56,2 54,9 48,0
Las 500=100 2449 213,8 218,5 257,0 304,8
Rentabilidad sobre activos (%)**
Las 500 6,6 7,2 7,2 5,7 4,0
Empresas gasiferas 10,6 10,0 10,1 10,0 8,6
Las 500=100 162,1 139,1 140,5 173,4 216,3
Rentabilidad sobre patrimonio neto (%)**
Las 500 11,8 13,6 14,5 12,0 8,3
Empresas gasiferas 15,7 15,3 16,0 16,8 14,8
Las 500=100 133,6 112,3 110,9 139,9 177,9
Salario medio
Las 500 20.219,0 |20.594,6 |20.883,1 |21.059,6 |21.463,0
Empresas gasiferas 28.163,8 |29.709,8 [30.129,7 [31.220,4 |29.936,5
Las 500=100 139,3 144,3 144,3 148,2 139,5
Productividad/Salario medio
Las 500 3,2 3,4 3,6 3,5 3,5
Empresas gasiferas 6,8 6,8 7,0 7,4 7,7
Las 500=100 213,0 200,5 193,4 208,4 2222
Excedente bruto de explotacidn por ocupado
Las 500 44237 49.302 55.124 53.670 53.203
Empresas gasiferas 163.041 |172.435 |181.976 |199.638 |201.460
Las 500=100 368,6 349,8 330,1 372,0 378,7
Participacion de los salarios en el valor agregado
Las 500 31,4 29,5 27,5 28,2 28,7
Empresas gasiferas 14,7 14,7 14,2 13,5 12,9
Las 500=100 46,8 49,8 51,6 47,9 449

* Medidas como el incremento del valor agregado respecto del valor bruto de produccién.

** Las utilidades son antes del pago del impuesto a las ganancias.

FUENTE: AREA DE ECONOMIA Y TECNOLOGIA DE LA FLACSO EN BASE A TABULADOS ESPECIALES DE INDEC, “ENCUESTA NACIONAL
A GRANDES EMPRESAS .
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Asimismo, cualquiera sea el indicador de rentabilidad que se considere (utilidades sobre
valor de produccidn, respecto del valor agregado, en relacién con los activos o sobre el patrimo-
nio neto), se verifica que las transportistas y distribuidoras de gas natural registraron, siempre
entre 1995 y 1999, mdrgenes medios de beneficio sumamente elevados, que exceden con hol-
gura a los registrados, en el mismo periodo, por el conjunto de las quinientas empresas de
mayor envergadura que actdan en el dmbito nacional. A titulo ilustrativo, en el caso de las
gasiferas, las utilidades obtenidas, en promedio, entre 1995y 1999, representan cerca del 23%
del valor de produccién; tasa de beneficio que se contrae al 9% para el conjunto de las mds
grandes del pais. Asimismo, los mdrgenes de rentabilidad de las primeras explican aproximada-
mente el 55% del valor agregado, relacién que para las lideres se limita a “apenas” el 22%.

Esto dltimo reviste particular importancia por cuanto en el mecanismo de regulacién
tarifaria por “precio tope” la tasa de ganancia de las empresas constituye, ante cualquier revisién
periddica de las tarifas, una de las principales variables a ser tenidas en cuenta por el regulador
para corregir eventuales desvios que se pudieran registrar en los niveles tarifarios (de forma tal
que, cuanto mayor es el margen de rentabilidad, mds grande debe ser el valor que deberfa asumir
el factor X o, en otros términos, mayores las ganancias de “eficiencia empresaria” —o los incre-
mentos en la productividad— que habria que transferir a los distintos usuarios).

Esta transferencia parcial a los usuarios y consumidores de los importantes aumentos
registrados en la “eficiencia microeconémica” de las prestatarias privadas de los servicios de trans-
porte y distribucién de gas natural lleva a incorporar unos breves comentarios vinculados con la
distribucién del ingreso en el interior de las mismas. De la informacién que consta en el cuadro
de referencia se desprende que en el transcurso del periodo bajo andlisis tuvo lugar una significa-
tiva transferencia de recursos desde el trabajo hacia el capital (proceso que fue mucho mds inten-
so en las gasiferas que dentro de las quinientas lideres).

En efecto, entre 1995 y 1999, en un contexto en que la productividad laboral promedio
del primer subgrupo de firmas se expandié un 21% y la del segundo menos de un 16%, el
salario medio aumentd, en ambos casos, aproximadamente un 6%. Esto dltimo sugiere que en
el dmbito de las gasiferas, los empresarios se han apropiado de una proporcién creciente del
excedente generado por los trabajadores: siempre entre 1995 y 1999, la relacién productividad/
salario medio (un indicador de la distribucién interna de recursos entre el capital y el trabajo) en
estas empresas crecié un 13%, porcentual que se ubicé en el 9% en el caso de las quinientas en
su conjunto. En ese marco, en apenas un quinquenio, la participacién de los trabajadores de las
empresas gasiferas en el valor agregado se redujo del 14,7% al 12,9%. En otras palabras, en
apenas cinco afios, los asalariados de estas compaffas transfirieron al capital casi dos puntos
adicionales (mds del 12% de su participacién) de su ya deteriorada incidencia en la distribucién
interna de los recursos; los que se suman a los transferidos en su condicién de usuarios y consu-
midores de los servicios de transporte y distribucién de gas. A tal punto alcanzé el proceso
mencionado que a fines de la década pasada, la participacién de los trabajadores de las gasiferas
en el valor agregado generado, de conjunto, por estas firmas (12,9%) representaba menos de la
mitad de la —por cierto, reducida— incidencia relativa que se verifica a nivel de las quinientas
lideres en su conjunto.*

En consecuencia, desde que se inici6 la prestacién privada de los servicios de transporte y
distribucién de gas natural se registraron incrementos de consideracién en la productividad y, de
resultas de ello, en los niveles de “eficiencia microeconémicas” de las firmas que continuaron a
GdE; sin embargo, a diferencia de lo que sefialan quienes adscriben al paradigma neoconservador
en el que se sustentd el sumamente abarcativo y acelerado programa privatizador aplicado en el

36 Este mds intenso proceso de distribucién regresiva del ingreso en el émbito de las gasiferas se visualiza adicionalmente
en el hecho que, entre 1995 y 1999, el excedente bruto de explotacién por ocupado (esto es, la parte del
producto bruto por asalariado que recibe el empresario una vez descontada la masa salarial) correspondiente a
este conjunto de firmas experimenté un crecimiento del 5,4% anual acumulativo, que se contrae al 4,7% de

considerar al conjunto de las quinientas mds grandes.
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pais durante el decenio de los noventa, los mismos no se “derramaron” en la medida esperada ni
sobre las tarifas abonadas por los diferentes consumidores (en especial, los residenciales), ni,
menos aun, sobre los trabajadores ocupados en dichas empresas. Como era de esperar, ello
repercuti6 directamente sobre la performance de las firmas, bajo la forma de muy elevadas tasas
de ganancia.

En suma, en el mercado gasifero local el price cap se ha implementado con ciertas peculia-
ridades que terminaron por desvirtuar el principal objetivo de tal mecanismo de actualizacién
tarifaria: beneficiar a los usuarios (la mayoria de los cuales son cautivos) al transferirles los au-
mentos de productividad de las empresas monopdlicas, bajo la forma de tarifas reales decrecien-
tes en el tiempo. Esta desnaturalizacién del sistema de “precio tope” se vio potenciada por la
disimil evolucién de los precios mayoristas domésticos vis-a-vis sus similares estadounidenses.
En efecto, como la inflacién norteamericana fue mayor que el crecimiento de los precios inter-
nos, no existieron incentivos claros para fomentar una mayor “eficiencia’ por parte de las empre-
sas prestatarias de los servicios de transporte y distribucién de gas natural.

Asi, y atento al comportamiento de los precios al productor de los Estados Unidos con
relacién a sus similares internos y a la forma y la periodicidad con que se transfirieron a los
usuarios las “ganancias de eficiencia” de las firmas prestadoras, era previsible que la disminucién
tarifaria derivada de la primera revisién quinquenal se viera compensada en un lapso de tiempo
tan breve.

Naturalmente, el traslado parcial a los usuarios y consumidores de los incrementos regis-
trados en la productividad de las firmas pone de manifiesto la funcionalidad normativa y, en
este caso, regulatoria respecto a la configuracién de condiciones de contexto operativo de privi-
legio y de determinantes estructurales que tienden a definir y delimitar, por un lado, un nulo
riesgo empresario para las empresas prestatarias y, por otro, y estrechamente ligado a lo anterior,
la creacién de condiciones que, como se analiza en la seccién siguiente, han tendido a garantizar
y consolidar tasas de ganancia sumamente elevadas (de las mds altas de la economfa argentina
durante la década de los noventa).

Finalmente, la evolucién de las tarifas que consta en el Cuadro N° 1 lleva a incorporar un
tltimo comentario en torno de la problemdtica de la denominada “neutralidad tributaria”.¥”
Entre el momento de la privatizacién de GdE y fines de 2000, se sucedieron diversas disposicio-
nes legales que en materia impositiva conllevaron reducciones de consideracién en la carga fiscal
que afecta al conjunto de las empresas prestatarias de los servicios publicos privatizados que, a
juzgar por las evidencias disponibles, no han sido trasladadas a las tarifas de gas natural (especial-
mente a las abonadas por los usuarios residenciales y, en menor medida, por los pequefios con-
sumidores comerciales e industriales, es decir, las dos categorfas de demandantes cautivos del

37 El marco que regula la actividad del sector, como el de los restantes servicios publicos privatizados, permite que las
empresas prestatarias trasladen a las tarifas finales abonadas por los usuarios las variaciones de costos originadas
en cambios en las normas tributarias (excepto en el impuesto a las ganancias). Esta figura legal de la “neutra-
lidad tributaria” o “estabilidad impositiva” reconoce que todo incremento o decremento —respecto a las condi-
ciones vigentes al momento de la transferencia de los respectivos servicios a manos privadas— en las cargas
impositivas que afecten a las empresas, debe ser trasladado a todos los consumidores y usuarios de los mismos.
Con ello se procurd, en su momento, que cualquier modificacién en la politica tributaria no repercutiera sobre
la rentabilidad de las empresas. En otras palabras, las reducciones impositivas (y el consiguiente “sacrificio
fiscal” resultante de las mismas) debfan derivar en menores tarifas para los usuarios y consumidores, y una
posible mayor presidn fiscal sobre las empresas privatizadas serfa también transferida a estos tltimos sin alterar,
de tal manera, la ecuacién econémico-financiera de las firmas. Para el sector gasifero, véase, por ejemplo, el
punto 9.6.2 de las Reglas Bésicas de Licencia de Transporte y Distribucién aprobadas por el Decreto N°o
2.255/92. En esta misma linea, en 1993, el denominado “Pacto Federal para el Empleo, la Produccién y el
Crecimiento” hizo extensiva tal cldusula de “neutralidad tributaria” a “las empresas prestadoras de servicios
publicos y/o proveedoras de bienes y servicios en mercados no competitivos” (véase el Punto Segundo, Inciso

7 de la Ley N° 24.468).
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sistema de distribucién). Basta con resaltar, en tal sentido, la supresién del impuesto sobre los
débitos bancarios, la derogacién del impuesto a los sellos sobre los contratos y a las operaciones
financieras en la Ciudad de Buenos Aires (sede de la casa central de la casi totalidad de las firmas
prestatarias de servicios publicos), la reduccién de la alicuota del impuesto a los Activos del 2%
al 1%, la disminucién de las cargas patronales (entre el 30% y el 80%, segtin regiones, a partir
de 1994), la exencién de gravdimenes arancelarios a la importacién de bienes de capital (una
disposicién particularmente importante para las empresas privatizadas, que son fuertes
importadoras de maquinaria y equipo), la paulatina supresién del impuesto a los Ingresos Bru-
tos sobre los sectores productivos y actividades conexas (entre las que quedan incluidas la pres-
tacién de los servicios de electricidad, gas y agua, asi como las concesiones viales), etcétera.

Se trata, sin duda, de una amplia y diversificada gama de tributos que, ante su supresidn,
la reduccién de las bases imponibles y/o de las alicuotas respectivas, conllevaron reducciones de
significacién —aunque muy variables, y casi imposibles de mensurar a partir de la informacién
publica disponible— en los costos de las empresas prestadoras de los servicios. No obstante, el
seguimiento analitico de la evolucién de las tarifas de gas natural, en su relacién con las respec-
tivas cldusulas normativas vinculadas a los ajustes periédicos de las mismas, sugiere la no obser-
vancia empresaria —y la inexistencia de control regulatorio alguno al respecto— de la correspon-
diente transferencia a los usuarios de las reducciones en las cargas impositivas derivadas de la
exencién y/o supresién de diversos gravdimenes y de las menores alicuotas impositivas y/o bases
imponibles de determinados tributos. De resultas de ello, el consiguiente “sacrificio fiscal” devino
en beneficios extraordinarios apropiados en forma ilegal por las empresas prestatarias.

Esta peculiar interpretacién de la figura de la “neutralidad tributaria” en el dmbito del
sector gasifero no s6lo presentd las caracteristicas mencionadas, sino que también se efectivizé a
partir de la aplicacién de criterios ad hoc que no se condicen con la normativa vigente, y que
adolecen de inequidades manifiestas. En este sentido, no parecerfa resultar casual que las asimetrfas
regulatorias implicitas resulten plenamente funcionales a las estrategias (y al proceso de acumu-
lacién y reproduccién del capital) de las firmas del sector, donde las escasas —aunque potencial-
mente crecientes— posibilidades de introducir competencia y “disputabilidad” en los mercados
se circunscriben a los segmentos de mds altos consumos.

Asi, por ejemplo, en 1999, a través de diversas resoluciones, el ENARGAS autorizé a las
empresas a trasladar a las tarifas las disminuciones de las contribuciones sociales sobre la némina
salarial con destino al Sistema Unico de Seguridad Social (aportes patronales). Sin embargo, la
aplicacién de dicho ajuste, que supone una rebaja en los niveles tarifarios, fue aplicada exclusiva-
mente sobre los grandes consumidores industriales (esto es, aquellos cuya demanda presenta una
importante elasticidad-precio vinculada a la posibilidad que poseen de sustituir la utilizacién del
gas por otros insumos energéticos y/o de desvincularse del sistema de distribucién a partir de la
adquisicién del gas en el mercado mayorista), mientras que los usuarios cautivos de las
distribuidoras (en especial, los de tipo doméstico) quedaron al margen de dicho “beneficio”.

En consecuencia, de considerar que la normativa vigente establece que cualquier varia-
cién en los costos de las empresas prestatarias de servicios publicos asociada a modificaciones
en materia impositiva debe ser transferida a todos los usuarios de las mismas, se pueden
inferir dos serias “falencias” en la materia por parte del ENARGAS. La primera se relaciona
con el no traslado a tarifas (sobre todo a las abonadas por los segmentos residencial y de
pequefios y medianos consumos no domésticos) de gran parte de los —considerables— cam-
bios registrados en distintas normas tributarias desde la privatizacién de GdE (la mayoria de
los cuales trajo aparejados menores costos para las firmas prestatarias). La segunda remite a la
aplicacién sesgada de la “neutralidad tributaria”, que tendié a favorecer en forma preponde-
rante —sino excluyente—a los grandes usuarios del servicio.

En definitiva, en el marco de una tendencia de crecimiento del nivel tarifario promedio
del sector, el comportamiento de las tarifas abonadas por los distintos tipos de usuario de gas
natural a partir de la privatizacién de GdE (lo cual incluye, por el impacto y las caracteristicas de
sus realizaciones, el proceso previo de “preparacién” de la empresa estatal para su transferencia al
capital concentrado) ha estado signado por patrones evolutivos sumamente diferenciales —y
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asimétricos—. En efecto, en un contexto caracterizado por una estructura de precios relativos del
sector que ha abandonado todo criterio asociado a la equidad distributiva, fueron los usuarios
residenciales los que han resultado mds perjudicados en términos relativos —y absolutos— por la
evolucién tarifaria registrada. Asimismo, en relacién con los restantes consumidores resulta posible
constatar que la evolucién de las tarifas ha beneficiado relativamente a los grandes usuarios indus-
triales en detrimento de los pequefios y medianos (lo cual atenta, en gran medida, contra la
competitividad de gran parte de estos tltimos actores).

Del andlisis de la evolucidn tarifaria realizada en este apartado se desprende que este com-
portamiento diferencial de las tarifas no sélo estd relacionada con las diversas —y sistemdticas—
cldusulas de ajuste tarifario que reconoce el marco normativo de la actividad (en particular, la
indexacién de precios en funcién de la evolucién de la inflacién de los EE.UU.) y al importante
aumento en la tarifa media que tuvo lugar antes de la privatizacién de GdE, asi como a la
existencia de ciertas peculiaridades en materia de regulacién tarifaria (aplicacién ad hoc del siste-
ma price cap y de la cldusula de “neutralidad tributaria”), y a la vigencia de un mecanismo como
el pass throughy al comportamiento de los precios en el segmento productor, sino que también
se encuentra estrechamente asociada a las diferentes capacidades relativas de negociacién que
presentan los distintos tipos de usuario, las cuales, a su vez, emanan del tipo de esquema regulatorio
existente. En efecto, las tarifas que mds han crecido son aquellas abonadas por los usuarios
cautivos del sistema de transporte y distribucién, mientras que las que han disminuido son las
de los consumidores a los que el marco normativo les permite elegir entre distintos tipos de
servicio, a la vez que tienen la posibilidad de sustituir el uso del gas por el de otros insumos
energéticos o de desvincularse, de diversas formas, del sistema de distribucién (los grandes usua-
rios industriales).?

5. Evolucion del desempeio econdmico de las firmas prestatarias

Como era de esperar, las multiples cldusulas de ajuste sistemdtico de las tarifas que recono-
ce el marco regulatorio sectorial y los importantes “errores de disefio” existentes en materia de
regulacién (en particular, aunque no exclusivamente, la tarifaria), asi como la evolucién de los
precios finales resultante de los mismos, repercutieron significativamente sobre el rendimiento
econémico de las empresas prestatarias. En este sentido, en el Cuadro N° 3 quedan reflejados
los médrgenes de beneficio sobre ventas que registraron las distintas transportistas y distribuidoras
entre 1993y 1999, segiin la informacién que consta en sus respectivos balances anuales.”

A partir de la evidencia empirica proporcionada por el cuadro de referencia es posible
constatar que, a pesar de los desempefios diferenciales que se observan entre las distintas presta-
tarias, el conjunto de las firmas sefialadas operd con un margen de rentabilidad promedio para el

3 En este punto cabe mencionar que una parte importante del financiamiento del ENARGAS proviene de un
porcentaje sobre los ingresos de las empresas reguladas, con lo cual el ente de control presenta escasos incentivos
para promover una rebaja de tarifas (y, por esa via, de los ingresos por ventas de las firmas).

¥ No se ha incluido en el andlisis la informacién correspondiente a la Distribuidora NEA Mesopotdmica (que comenzé
a operar a mediados de 1997y, por lo tanto, su primer ejercicio anual completo es el de 1998), ya que sus
resultados operativos no pueden considerarse como normales en tanto se encuentran muy influidos por los
altos costos que supone el inicio de todo proyecto de estas caracterfsticas (construccién y posterior operacién de
una red de distribucién de gas natural). Ello se refleja en el hecho de que en 1998 y 1999 esta firma tuvo
ingresos por ventas sumamente reducidos (cercanos a los 5 millones de délares y 17 millones de ddlares,
respectivamente), mientras que registré considerables pérdidas contables (del orden de los 6 millones de
délares y de los 12 millones de délares, respectivamente). No obstante, atento a la magnitud de los montos
mencionados, su exclusién del andlisis no altera las conclusiones generales a las que se arriba en el presente
apartado.
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periodo bajo estudio de aproximadamente el 17%; porcentual que se eleva a mds del 38% en el
caso de las dos transportistas, y declina al 11% en el de las ocho distribuidoras analizadas. Sin
duda, se trata de valores por demds elevados si se toma como referencia el rendimiento de las
principales firmas del sector en el mercado internacional.

Cuadro N° 3

Rentabilidad sobre ventas de las transportistas y distribuidoras de gas natural, 1993-1999*
(en porcentajes e indice rentabilidad ctipula empresaria = 100)

Empresa 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 |Promedio
93-99

Transportadora de Gas del Sur 42,3 49,5 46,0 | 41,2 | 40,7 39,6 33,9 41,9
Transportadora de Gas del Norte 33,9 37,0 33,7 27,5 28,7 29,5 21,4 30,2
Distribuidora de Gas del Centro 21,3 13,9 12,3 12,4 13,0 13,3 14,8 14,4
Distribuidora de Gas Cuyana 23,0 23,0 20,4 18,0 17,4 16,9 16,0 19,2
Distribuidora de Gas del Litoral 12,5 10,2 9,3 8,8 9,7 14,2 13,6 11,2
Distribuidora de Gas del Noroeste 22,9 17,8 11,4 11,8 12,7 17,1 s/d 15,6
Camuzzi Gas Pampeana 18,7 16,4 14,8 7,7 7,2 6,6 8,6 11,4
Camuzzi Gas del Sur 19,8 19,3 10,7 11,5 11,6 9,6 11,1 13,4
Distribuidora de Gas Bs. As. Norte 18,1 14,2 12,5 8,5 9,1 11,1 11,3 12,1

Distribuidora de Gas Metropolitana | 12,9 7.4 5,5 5,5 7,2 3,9 6,1 6,9

Total transportistas 40,1 46,1 42,5 37,3 37,1 36,2 29,6 38,4
(Rentab. Cdpula empresaria =100) |1040,2 | 899,4 | 779,3 | 941,6 | 844,2 | 1076,9 |1459,5 | 954,3
Total distribuidoras 16,7 13,0 10,5 8,6 9,4 9,1 9,4 11,0
(Rentab. Ctipula empresaria =100) | 433,1 | 253,3 | 193,4 |218,6 |213,7 | 270,9 | 4649 | 2726
Total transportistas y distribuidoras 21,1 19,4 17,0 14,6 15,5 15,1 14,0 16,7

(Rentab. Cipula empresaria =100) | 546,8 | 377,6 | 312,5 |368,9 | 351,9 | 449,5 | 691,4 414,1
Clpula empresaria" 3,9 5,1 5,5 4,0 4.4 3,4 2,0 4,0

(Rentab. Cupula empresaria =100) 100,0 100,0 100,0 | 100,0 | 100,0 100,0 100,0 100,0

* Las utilidades son después del pago de impuestos (beneficios netos).
** Se trata de las doscientas empresas de mayor facturacién del pafs. Se ha excluido de dicho agregado a las firmas
transportistas y/o distribuidoras de gas natural que formaron parte del mismo en cada uno de los afios del periodo

analizado.

FUENTE: AREA DE ECONOMIA Y TECNOLOGIA DE LA FLACSO EN BASE A LAS MEMORIAS Y BALANCES DE LAS EMPRESAS.
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La importancia de tales magnitudes queda claramente reflejada al comparar tales tasas de
beneficios con la rentabilidad media con que oper6, en el mismo periodo, el conjunto de las
empresas mds grandes del pafs. Basta con mencionar, en tal sentido, que entre 1993y 1999 la
ctipula empresaria local® registré un margen de utilidad sobre ventas promedio del 4,0%. En
relacién con ello, a pesar de que las firmas gasiferas muestran, en términos agregados, relaciones
decrecientes entre sus utilidades y sus ingresos por ventas durante los afios analizados, cabe
resaltar los extraordinarios desempefios de ambas transportistas (las cuales registraron, en pro-
medio, una rentabilidad casi diez veces mds elevada que la obtenida por el conjunto de las
grandes firmas oligopdlicas que operan en el mercado local), y de las distribuidoras, que, si bien
operaron con mdrgenes de rentabilidad inferiores a los de las empresas de transporte, revelaron
muy importantes rendimientos econémicos (en promedio casi tres veces superiores a los regis-
trados por el conjunto de las firmas que conforman la elite empresaria del pafs).*!

Cabe aclarar que tales conclusiones surgen cuando se compara la performance de las trans-
portistas y distribuidoras de gas natural con respecto al conjunto de la ctipula econémica local.
Al respecto, estudios recientes demuestran que la rentabilidad global de dicho agregado de fir-
mas estd muy influida por los extraordinarios rendimientos de las empresas privatizadas que lo
integran.* En este sentido, si se toma como pardmetro de comparacién exclusivamente a aque-
llas firmas no privatizadas que integran el panel de las mds grandes del pais (lo cual constituye un
interesante marco de referencia por cuanto permite comparar el desempefio de las transportistas
y distribuidoras de gas natural con el registrado por gran parte de las mds importantes empresas
oligopdlicas que operan en el dmbito nacional), se constata que la rentabilidad sobre ventas de
las transportistas fue, como promedio del perfodo analizado, casi quince veces superior a la
registrada por las grandes empresas no privatizadas que integran la elite (cuya rentabilidad media
entre 1993 y 1999 fue del 2,6% sobre sus ingresos por ventas), mientras que las distribuidoras
registraron un margen de beneficios cuatro veces més elevado que el registrado, siempre en
promedio, por este subgrupo de firmas lideres de la economia argentina.

Tan contrastantes comportamientos ponen de manifiesto la presencia de asimetrias que,
naturalmente, por su intensidad y sistematicidad (se reproducen en todos los afios analizados),
no pueden ser atribuibles al tamafio de las firmas (todas son lideres en sus respectivos sectores de
actividad), ni a especificidades de las conductas microeconémicas de las distintas firmas, o a la
“eficiencia’ o “eficacia’ operativa de estas empresas. Se trata, sin duda, de divergencias y
heterogeneidades de desenvolvimiento que surgen, en dltima instancia, de la propia insercién
estructural de cada una de las empresas lideres o, en otros términos, de las asimetrias existentes
en los respectivos contextos operativos y, fundamentalmente, normativos en los que se desen-
vuelven las distintas grandes firmas que actdan en el dmbito nacional. Se trata, en tal sentido, de
un contexto de privilegio que, sobre la base de, en lo sustantivo, muy diversas cldusulas de ajuste
periddico de tarifas y numerosas “inconsistencias” regulatorias, tiende a promover y garantizar la
internalizacién de muy holgados mdrgenes de beneficios por parte de las empresas prestatarias
de los servicios de transporte y distribucién de gas.

0 Se entiende por cipula empresaria local a las doscientas firmas de mayor volumen anual de facturacién del pafs. Cabe
aclarar que en cada uno de los afios bajo andlisis se han excluido de dicho agregado de empresas a las transpor-
tistas y a las distribuidoras que formaron parte del mismo.

! De considerar la tasa de utilidad sobre patrimonio neto se evidencian valores igualmente elevados. En efecto, entre
1993y 1999 el conjunto de las empresas registré una rentabilidad promedio del 11,5% (9,8% en el caso de
las distribuidoras y 14,1% en el de las transportistas), en un contexto en que el margen medio de beneficios
sobre patrimonio neto del conjunto de las lideres se ubicé en el orden del 4%.

“2Por ejemplo, en 1999, el conjunto de las firmas integrantes de la elite empresaria local registré, de conjunto, una tasa
de rentabilidad sobre ventas del 2,6%. En ese desempefio general, el margen promedio de beneficios de las
firmas privatizadas que formaban parte del panel fue del 9,3%, mientras que las empresas lideres no vinculadas
con el proceso privatizador registraron, siempre en promedio, pérdidas contables equivalentes al 0,3% de sus

ventas agregadas. Véase, Schorr, M.; “Las renegociaciones contractuales del gobierno de la Alianza con las
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Asimismo, cuando se toma como patrén comparativo exclusivamente a las firmas priva-
tizadas de la elite empresaria local (esto es, a las mds rentables de dicho agregado y, muy proba-
blemente, de toda la economia argentina) se verifica que en el promedio del periodo 1993-
1999, el conjunto de las transportistas y distribuidoras de gas registré un margen de utilidad
sobre ventas un 69% mds elevado que el verificado por tal tipo de firmas (en dicho comporta-
miento agregado se observa que la rentabilidad media de las transportistas fue un 289% mis
elevada que la registrada por el conjunto de las firmas privatizadas que integran el panel de las
mds grandes del pais, mientras que la de las distribuidoras fue “apenas” un 11% superior).

En definitiva, del andlisis de la evolucién de la rentabilidad de las empresas del sector se
desprende que, si bien resulta posible constatar la existencia de pautas de desempefio diferen-
ciales, todos los comportamientos empresarios se inscriben dentro de una tendencia hacia la
internalizacién de muy elevados mdrgenes de beneficio. Indudablemente, tales rendimientos
devienen como una resultante previsible del entorno normativo en que se desenvuelven tanto
las transportistas como las distribuidoras de gas natural. Ello no sélo involucra los considera-
bles incrementos y reestructuraciones tarifarias efectuadas con anterioridad al traspaso de GdE
al sector privado, sino también las diversas cldusulas de ajuste sistemdtico de las tarifas que
reconoce el marco regulatorio del sector, asi como las importantes “falencias” regulatorias
existentes en materia de regulacién de precios (el traslado automdtico a las tarifas finales de las
variaciones registradas en el precio del gas “en boca de pozo”, la peculiar modalidad de aplica-
cién del mecanismo price cap y de la cldusula de “neutralidad tributaria’, etc.). De esta mane-
ra, el contexto normativo en que se inscribe el desempefno econémico de las firmas prestadoras
de los servicios de transporte y distribucién de gas, que dio lugar a importantes y periédicos
—aunque asimétricos— incrementos de tarifas, les brindé a las mismas la posibilidad de operar
con significativos mérgenes de rentabilidad y précticamente nulo riesgo empresarial.®?

En relacién con esto dltimo, la Ley N© 24.076 (en su Articulo N°© 38) sefiala que las
tarifas de transporte y distribucién de gas deben proporcionar a las compafifas prestatanas un
volumen de ingresos tal que les permita satisfacer los costos operativos en que incurren mds una

“rentabilidad razonable”. Asimismo, en el Articulo N° 39 de la normativa mencionada se argu-
menta que, a “los efectos de posibilitar una razonable rentabilidad a aquellas empresas que
operen con eficiencia, las tarifas... deberdn contemplar: a) que dicha rentabilidad sea similar a la
de otras actividades de riesgo equiparable o comparable; b) que guarde relacién con el grado de
eficiencia y prestacién satisfactoria de los servicios”.

A pesar de estos senalamientos con respecto a la necesidad de contar con tarifas “justas y
razonables” que, a su vez, garanticen la internalizacién empresaria de tasas de rentabilidad igual-
mente “razonables”, no existe en el pais normativa alguna que aporte elementos de juicio mds
precisos en cuanto a la definicién y/o delimitacién de tal “razonabilidad”. A lo sumo, todo lo

empresas privatizadas: polarizacién del poder econédmico y agudizacién de la crisis de las PyME”, en Revista
Realidad Econémica, N° 178, febrero-marzo 2001.

# Desde una perspectiva analftica complementaria, resulta interesante observar la masa total de beneficios que obtuvie-
ron las empresas durante el periodo bajo estudio. En este sentido, al analizar la evolucién del volumen global
de utilidades obtenido por las dos empresas transportistas se verifica que, de resultas de la misma, los consorcios
propietarios de tales firmas pudieron recuperar el monto que habfan abonado al Estado Nacional al momento
de la transferencia de GAE al sector privado (equivalente a 566,4 millones de délares) entre 1995y 1996, es
decir, menos de cuatro afios después de efectivizada la transferencia de la empresa estatal. Cuando se observa lo
sucedido con las ocho distribuidoras analizadas se constata que, siempre tomadas en conjunto, en 1999
précticamente habfan recuperado el monto inicial que habfan desembolsado para resultar adjudicatarias del
proceso privatizador (en este caso, la inversién inicial total ascendid a 1.274,5 millones de délares). Se trata, en
ambos casos, de plazos de recuperacion de la inversién original sumamente reducidos (téngase presente, en tal
sentido, que la concesidén se otorgd por un lapso de 35 afios con la posibilidad de ser prorrogada por 10 afios

adicionales), muy dificiles de encontrar en otras actividades econémicas de cardcter no especulativo.
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que podria inferirse es que, en principio, la razonabilidad y justicia de las tarifas tiene el mejor
pardmetro de referencia en la “razonabilidad” de los consiguientes beneficios empresarios; al
tiempo que esta Gltima remite a la necesaria consideracién de los mdrgenes de ganancia obteni-
dos, en promedio, en sectores que puedan considerarse “comparables”, “similares”, “equipara-
bles”, en términos del riesgo empresario involucrado.

En ese marco, cabe incorporar una breve digresién analitica vinculada, en tltima instan-
cia, a las especificidades del contexto operativo en el que actdan las empresas gasiferas en particu-
lar, y el conjunto de las privatizadas en general. Los rasgos distintivos de los mercados involucrados
(monopdlicos, demanda cautiva, reservas legales de mercado, etc.) conllevan, naturalmente, un
menor riesgo empresario que el que se desprenderia de casi cualquier otra actividad econémica.
Hasta alli, e independientemente de toda otra consideracién, el criterio de “razonabilidad” de las
tasas de beneficio (y de las tarifas que las sustentan) sugeriria que las esperables en estos dmbitos
protegidos, natural y/o normativamente, deberfan ser inferiores a las correspondientes a la ma-
yor parte de los restantes sectores econémicos, expuestos a la competencia, con el consiguiente
riesgo empresario que se desprende de esas mismas condiciones de —mds o menos— cierta com-
petencia interempresaria.*

De lo anterior se infiere que, en consonancia con las disposiciones vigentes, la razonabilidad
y justicia de las tarifas se ve mediatizada, en dltima instancia, por la “razonabilidad” de las tasas
de beneficio empresario que aquéllas permiten obtener, y que esta tltima tiene como principal
patrén de comparacién a las tasas de beneficio correspondientes a actividades similares, o equi-
parables en cuanto al riesgo empresario involucrado. Naturalmente, en el ejemplo argentino,
muy dificilmente pueda encontrarse algtin sector econémico con menor riesgo que el que ema-
na de los contextos operativos en los que se desenvuelven las empresas privatizadas (que presen-
tan, en la generalidad de los casos, una multiplicidad de reaseguros normativos y/o regulatorios,
que se suman a la complacencia y/o captura de los entes de control por parte de la/s firma/s
regulada/s y/o del poder politico, que tienden a garantizar, como minimo, la preservacién de las
tasas de ganancia emergentes de los respectivos contratos de transferencia). En ese marco, de
acuerdo con tales criterios de razonabilidad (de los beneficios y de las tarifas), cabria esperar que
las tasas de rentabilidad internalizadas por tales empresas resulten ser muy inferiores a las obteni-
das por aquellas firmas (como la mayoria de las de gran tamafo) expuestas a un mayor riesgo y
a niveles de competencia inexistentes en el dmbito de los servicios publicos privatizados.

Sin embargo, las evidencias presentadas indican todo lo contrario. En tal sentido, lo
acontecido en el dmbito del mercado local de gas natural constituye un indicador por demds
elocuente de las consideraciones antecedentes. A este respecto, basta con recordar los significa-
tivos médrgenes de utilidad sobre ventas y/o sobre patrimonio neto que registraron, en prome-
dio, las transportistas y distribuidoras desde el mismo momento en que iniciaron sus activi-
dades, que superaron con holgura a los registrados, en el mismo periodo, tanto por los prin-
cipales oligopolios que acttian a nivel local (cuyas actividades se caracterizan por presentar un
—en algunos casos, mucho— mayor riesgo empresario que el que caracteriza al contexto en el
que se desempenan las firmas gasiferas), como, incluso, por el conjunto de las empresas lide-
res mds rentables de la economia argentina (las privatizadas).

Ello lleva a preguntarse acerca del grado de “razonabilidad” de las ganancias empresarias y,
derivado de ello, de las tarifas finales de gas abonadas por los distintos usuarios (en especial, los
residenciales). Se trata, en suma, de beneficios extraordinarios y de privilegio que descansan, en
tltima instancia, en tarifas que no se caracterizan, ni mucho menos, por su “justicia’ y
“razonabilidad”. En ese contexto, la “injusticia” e “irrazonabilidad” de los cuadros tarifarios vi-
gentes y, consecuentemente, de las tasas de rentabilidad a que dan lugar, se visualiza, de manera
adicional, en el hecho de que pricticamente la totalidad del aumento registrado en la tarifa

#Tal como se verifica en las economias més desarrolladas donde, en general, las empresas prestatarias de servicios
publicos sujetas a regulacién son las que internalizan relativamente las tasas de rentabilidad mds reducidas. Al
respecto, véase Phillips, C.; “The regulation of Public Utilities”, Public Utilities Reports, 1993.
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promedio que tuvo lugar en el transcurso del decenio pasado se sustent6 en un incremento de
significacién en la abonada por los usuarios de tipo doméstico (en especial, los de mds bajos
ingresos); proceso que, sin duda, ha asumido un papel relevante en la explicacién de la notable
expansién econdémica que experimentaron las transportistas y distribuidoras de gas natural du-
rante el periodo analizado.

6. El impacto de las estrategias de los actores lideres
sobre la configuracion estructural del mercado

Al igual que lo acontecido en gran parte de los sectores de la actividad econdmica, en el
mercado local de gas natural se asistié durante la década pasada a un muy intenso proceso de
transferencias de empresas y/o participaciones accionarias en distintas firmas. En términos gene-
rales, ello no sélo trajo aparejada una importante reasignacién del capital sectorial, sino tam-
bién, y fundamentalmente, la consolidacién del proceso de reintegracién vertical y horizontal
de la cadena gasifera inducido por los “errores de disefio” del marco regulatorio en el que se
inscribié el traspaso de GdE al sector privado.

Un andlisis de las principales transferencias de capital registradas en las firmas del sector
con posterioridad a la desestatizacién de los servicios de transporte y distribucién de gas natural,
asi como en algunas de las empresas que participan en la propiedad accionaria de las mismas,
indica que, una vez concluido el proceso privatizador, tuvo lugar una considerable
“extranjerizacion” de la propiedad del capital en el sector, que se visualiza en la creciente gravita-
cién agregada que fueron adquiriendo las firmas transnacionales —en particular, las de origen
norteamericano—* a partir de la adquisicién de las participaciones accionarias que diversos gru-
pos econémicos de capital local tenfan en distintas firmas prestatarias y/o en algunas empresas
que participaban en la estructura accionaria de las mismas.

Al respecto, por la importancia que ha asumido este proceso, cabe analizar con cierto
detenimiento los factores por los que estos actores enajenaron su participacién en empresas que,
como surge de la seccién anterior, presentaron una muy elevada rentabilidad (holgadamente supe-
rior a la obtenida por las principales firmas del pais, incluso por las de mayor tasa de ganancia de
dicho universo —las privatizadas—). En otras palabras, lo que interesa elucidar son los motivos por
los cuales se produjo la venta de tales participaciones, sobre todo si se considera que no se trataba de
empresas con malos rendimientos econémicos sino, por el contrario, con un muy alto margen de
retorno (promovido y garantizado por el propio marco regulatorio sectorial).

En este sentido, uno de los principales resultados que emerge del andlisis del vasto y acelera-
do proceso de privatizaciones encarado en la Argentina durante la década de los noventa es que
dicha estrategia se constata, con mayor o menor intensidad, en la mayorfa de las —altamente renta-
bles— empresas privatizadas, en las que numerosos actores (especialmente, los principales conglo-
merados empresarios de origen nacional) se han desprendido —por lo general, de la totalidad— de
sus participaciones accionarias originales, realizando ingentes ganancias de cardcter patrimonial.*

#Tales los casos de, por ejemplo, las firmas estadounidenses CMS Energy (en la Transportadora de Gas del Norte),
CNG International Corporation y Pacific Enterprises International (en las distribuidoras Pampeana y del Sur),
Enron Pipeline (en la Transportadora de Gas del Sur) y LG&E (en Gas Natural Ban), las italianas Camuzzi (en
las distribuidoras Pampeana y del Sur) y Societd Italiana per il gas (en las distribuidoras Cuyana y del Centro),
y la inglesa British Gas (en Metrogas). Las distintas operaciones de compra-venta que tuvieron lugar desde la
privatizacién de GdE se pueden consultar en Azpiazu, D. y Schorr, M.; op. cit..

46 Para un tratamiento detenido de estas cuestiones, consultar Basualdo, E. M.; “Concentracién y centralizacién del
capital en la Argentina durante la década de los noventa. Una aproximacidn a través de la reestructuracién
econémicay el comportamiento de los grupos econémicos y los capitales extranjeros”, FLACSO/Universidad
Nacional de Quilmes/IDEP, 2000.
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En la mayoria de las privatizaciones, los diversos consorcios adjudicatarios se hicieron
cargo de las empresas publicas abondndole al Estado precios que se encontraban —en algunos
casos, considerablemente— subvaluados. Por otra parte, la transferencia de empresas
monopdlicas u oligopélicas con mercados caracterizados por una reducida elasticidad-precio
de la demanda fue acompanada por marcos regulatorios que —tanto por su “precariedad”
como, fundamentalmente, por la discrecionalidad con que fueron aplicados— garantizé a las
empresas, a la par de un significativo —aunque de impactos heterogéneos— incremento tarifario,
muy altos mdrgenes de beneficio (tanto en términos absolutos como relativos).

Asi, la articulacién entre estos dos factores (bajo precio inicial y elevada rentabilidad)
conllevé una acelerada revaluacién patrimonial para los propietarios de dichas firmas que sélo
podia realizarse si se concretaba la transferencia de la correspondiente participacién accionaria.
Ahora bien, la decisién de realizar las ganancias patrimoniales por parte de los vendedores se
conjugd, naturalmente, con el interés de ciertos actores (generalmente grandes operadores inter-
nacionales prestadores de un servicio especifico) por comprar las participaciones accionarias
enajenadas. En este caso, la adquisicién de las mismas se relaciona con el hecho de que dichos
actores toman como referencia, a la hora de definir sus inversiones, las rentabilidades existentes
a nivel internacional, siendo el argentino uno de los mercados de servicios publicos relativamen-
te mds rentables del mundo.

Con la finalidad de explorar la forma en que el proceso mencionado se manifesté en el
dmbito del mercado local de gas natural, en el Cuadro N° 4 queda reflejada la masa de ganancias
patrimoniales (la diferencia entre el monto de la inversién inicial y el de la venta de la correspon-
diente participacién accionaria) y de ganancias corrientes (la proporcién de las utilidades netas
de las empresas prestatarias que le correspondié a cada propietario en funcién de su participa-
cién accionaria en el consorcio controlante, hasta el momento en que se desprende de su propie-
dad) que internalizé un conjunto de conglomerados empresarios que tuvo una activa participa-
cién en el proceso de privatizacién de GdE.

Asi, por ejemplo, a mediados de 1998 el grupo econémico local Pérez Companc se
desprendid de su participacién en Metrogas’” por 109 millones de délares cuando su inversién
inicial habfa sido de aproximadamente 52 millones de délares.*® Estos montos, sumados a las
ganancias corrientes derivadas de la participacién del conglomerado en la propiedad de la firma,
dieron como resultado un rendimiento anual de la inversién del orden del 28%.

Asimismo, cabe destacar el caso del conglomerado local Soldati, que en el transcurso de
1999 se desprendié de su participacién en Gas Natural Ban a favor de la firma LG&E de
Estados Unidos. En este caso, mientras que la inversién inicial del conglomerado habia sido de
algo mds de 27 millones de délares, lo recaudado por la transferencia ascendid a casi 74 millones
de ddlares. De considerar que, mientras formé parte de la propiedad accionaria de la distribuidora,
el grupo Soldati internaliz6 ganancias corrientes por aproximadamente 55 millones de délares,
se puede inferir que obtuvo un rendimiento promedio anual de los montos invertidos original-

mente del 35%.

47 Los compradores fueron la empresa Astra (controlada por el conglomerado espafiol Respol) y la inglesa British Gas
(que era la operadora encargada de la prestacién del servicio).

“ Dicho monto surge del producto entre el importe abonado por el consorcio controlante de Metrogas (Gas Argenti-
no) al Estado Nacional al momento de la adjudicacién de la empresa (300 millones de délares entre efectivo y
titulos de la deuda argentina a valor de mercado) y la cuota parte de capital con que el conglomerado participé
originalmente en la misma (en este caso, la participacién inicial de Pérez Companc fue del 17,5%)).
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Cuadro N° 4

Estimacion del rendimiento anual de la inversion inicial en la adquisicion de Gas del Estado
de un conjunto seleccionado de conglomerados empresarios

(en porcentajes y millones de ddlares)

Grupo Pérez Grupo CEl Grupo
Companc Soldati Citicorp Holdings Socma/Macri
Transportadora| Camuzzi Gas | Distribuidoras
Empresa prestataria Metrogas Gas Natural | de Gas del Sur|  del Sury de Gas del
Ban Pampeana Centro y
Cuyana
Participacién accionaria 17,5% 17,5% 17,5% 22,5%y |67,5% y 45%
17,5%
(I) Inversién inicial* 52 27 62 75 148
Afo de la venta 1998 1999 1996 1996y 1997 | 1997 y 2000
(II) Monto de la venta 109 74 251 93 323
(III) = (II) - (I) Ganancias 57 47 189 18 174
patrimoniales
(IV) Ganancias corrientes 49 55 119 70 127
acumuladas**
(V) = (IIT) + (IV) Ganancias totales 106 102 307 88 301
Rendimiento anual 28% 35% 84% 21% 20%
de la inversién total

* El monto de la inversién inicial surge del producto entre el importe abonado por el consorcio controlante de cada

empresa al Estado Nacional al momento de la adjudicacién de la empresa y la cuota parte de capital con que el

conglomerado participé originalmente en la misma.

** Se trata de la proporcidn de las utilidades netas de las empresas transportistas o distribuidoras de gas que le

correspondié a cada propietario en funcién de su participacién accionaria en el consorcio controlante hasta el

momento en que se desprende de su propiedad. En el caso de las participaciones del grupo Socma/Macri en las

distribuidoras Cuyana y del Centro, se consideraron las ganancias acumuladas del periodo 1993-1999.
FUENTE: AREA DE ECONOMIA Y TECNOLOGIA DE LA FLACSO EN BASE A LAS MEMORIAS Y BALANCES DE LAS EMPRESAS.

Otro ejemplo similar lo brinda el conglomerado extranjero CEI Citicorp Holdings, que

entre 1996 y 1997 vendid sus participaciones accionarias en Camuzzi Gas del Sur y Camuzzi
Gas Pampeana (a favor, en ambos casos, de las estadounidenses CNG International Corporation
y Pacific Enterprises International) y en la Transportadora de Gas del Sur (los adquirentes fueron
Maip Inversora, controlada por el grupo Pérez Compancy la norteamericana Enron Pipeline).
Como se aprecia en el Cuadro N° 4, los rendimientos anuales que el CEI Citicorp Holdings
obtuvo por su participacién en las empresas mencionadas ascendieron a aproximadamente el
21% en el caso de las dos distribuidoras, y a cerca del 85% en el de la transportista.

Por ultimo, a mediados de 1997 y en mayo de 2000, el grupo local Socma/Macri se
desprendid de su participacién accionaria en las distribuidoras Cuyana y del Centro (los com-
pradores fueron LG&E y la Societd Italiana per il gas), como producto de lo cual obtuvo una
ganancia patrimonial del orden de los 170 millones de délares que, sumadas a una masa acumu-
lada de ganancias corrientes de casi 130 millones de délares, le permitié obtener una tasa media
de rendimiento anual de la inversién inicial del 20%.

En definitiva, es indudable que todos los casos analizados conforman, tanto en el plano
doméstico como en el internacional, una valorizacién del capital mds que extraordinaria (sobre
todo si se considera que se registraron en lapsos de tiempo sumamente breves, y en un contexto
de ostensible estabilidad macroecondmica e institucional). En funcién de ello, resulta posible
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determinar mds precisamente la naturaleza de los activos que fueron enajenados con la privatizacién
de GdE: se traté, mds que de la venta de activos fijos especificos, de la transferencia, a precios
subvaluados,” de nichos de ganancias extraordinarias —altamente “razonables”, promovidas y
garantizadas legalmente—, a la vez que de un muy alto grado de determinacién sobre la estructura
de precios y rentabilidades relativas del mercado gasifero en particular, y del sector energético en
general (as{ como, derivado de ello, de un amplio espectro de otras actividades, como, en espe-
cial, aquellas industriales energo-intensivas).

A pesar de la creciente incidencia de firmas extranjeras en los segmentos de transporte y
distribucién de gas natural,”® los conglomerados empresarios que participaron activamente del
proceso de transferencia de GAE —y de YPF—al sector privado siguen detentando una participa-
cién de significacién en las distintas fases que conforman la cadena gasifera; situacién que refuerza
el proceso de reintegracién vertical —e, incluso, horizontal- de la misma promovido por las
“insuficiencias” y limitaciones del marco regulatorio emergente de la transferencia de GdE al
sector privado, asi como por las omisiones regulatorias del ENARGAS y de los organismos
responsables de la “defensa de la competencia” (Cuadro N° 5).

En efecto, como producto del intenso proceso de centralizacién del capital que tuvo lugar
con posterioridad a la privatizacién de GdE, se consolidé una estructura de mercado conforma-
da por dos subsistemas econémicos —fuertemente integrados en forma vertical y altamente con-
centrados— que funcionan con un importante grado de autonomia entre si. En ese marco, la
subzona sur es controlada, en lo sustantivo, por YPF/Repsol y el grupo local Pérez Companc,
mientras que en la norte el liderazgo es ejercido por el holding espafiol, el conglomerado extran-
jero Techint y, en menor medida, el grupo nacional Soldati.

# El bajo valor al que se adquirieron los activos de GdE al momento de su privatizacién se visualiza claramente en el
volumen de las ganancias patrimoniales internalizadas por los actores analizados. Al respecto, basta con mencio-
nar los casos del CEI Citicorp Holdings (los montos que recibié a cambio de la venta de su participacién en la
Transportadora de Gas del Sur fueron 304% superior que su inversién inicial en el consorcio adjudicatario), o
del grupo econémico local Soldati (en el que lo percibido por la transferencia de su participacién en Gas
Natural Ban fue casi tres veces mds elevado que su desembolso inicial).

>0 Esta mayor incidencia de empresas de origen fordneo también se constata en el segmento productor. Por ejemplo, a
partir de la adquisicién de YPF y de las empresas pertenecientes a los grupos Astra y Pluspetrol, el conglome-
rado espafiol Repsol ha accedido al control de una gran cantidad de yacimientos gasiferos del pafs.
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Cuadro N° 5

Participacion de los principales conglomerados empresarios en las diversas fases
de la cadena gasifera y en otros segmentos del mercado energético, diciembre 2000

CONGLOMERADO SEGMENTO OTROS SEGMENTOS
Exploracion | Transporte |Distribuciéon| Otros @ DEL MERCADO
y/o ® ENERGETICO®
produccion
YPF/Repsol * * * * *
Soldari * * > *
Pérez Companc * * * *
Techint * * * * *

M En este segmento se incluye tanto el transporte en el mercado interno como el vinculado con los diversos
proyectos —concretados o en vias de concrecién— de exportacién de gas existentes (por ejemplo, YPF/Repsol
participa en la propiedad del Gasoducto del Pacifico, y Techint en la Transportadora de Gas del Mercosur).

@ Incluye aquellas actividades en las que el gas natural constituye un insumo productivo clave (industrias quimica,
petroquimica, siderdrgica, refinerfas, generacién térmica de energfa eléctrica, etc.).

® Incluye, por ejemplo, actividades en los segmentos de generacién y/o transporte y/o distribucién de energfa eléctrica
y otras vinculadas al sector petrolero (extraccién, refinacién, comercializacién, etc.).

FUENTE: AREA DE ECONOMIA Y TECNOLOGIA DE LA FLACSO EN BASE A LAS MEMORIAS Y BALANCES DE LAS EMPRESAS Y A LA BASE
DE DATOS DEL PROYECTO “PRIVATIZACION Y REGULACION EN LA ECONOMIA ARGENTINA”.

El subsistema sur estd conformado de la siguiente manera. Por el lado de la oferta prima-
ria, por los yacimientos gasiferos existentes en las cuencas austral y neuquina; por el del transpor-
te, por la Transportadora de Gas del Sur y por distintos gasoductos de exportacién a Chile; y por
el lado de la distribucién, por Gas Natural Ban (que también se abastece de gas proveniente de
la subzona norte), Metrogas y Camuzzi Gas Pampeana y Camuzzi Gas del Sur. Al respecto, cabe
destacar que YPF/Repsol controla mds del 50% de las reservas de la cuenca neuquina (en gran
medida, como producto de su control sobre el principal yacimiento de gas del pais —Loma de la
Lata—), al tiempo que participa en la propiedad accionaria de Gas Natural Ban y Metrogas, asi
como en la del Gasoducto del Pacifico. Pérez Companc, por su parte, es un importante tenedor
de reservas en ambas cuencas y es uno de los principales accionistas de la Transportadora de Gas
del Sur.

El subsistema norte, por su parte, se estructura en torno de la Transportadora de Gas del
Norte (en cuya propiedad participan Techint y Soldati). En relacién con la oferta primaria, la
misma proviene fundamentalmente de la cuenca noroeste (en la cual YPF/Repsol y Techint con-
trolan mds del 95% de las reservas comprobadas). Asimismo, estos dos dltimos grupos empresa-
rios participan en la estructura accionaria de dos de las distribuidoras que actian en la regién (Gas
Natural Ban y Litoral Gas, respectivamente). En materia de gasoductos de exportacién, YPF/Repsol
participa en la propiedad del consorcio Gas Atacama y de la Transportadora de Gas del Mercosur,
mientras que Techint lo hace en esta tltima firma y en el gasoducto Norandino (donde también
participa Soldati, que, adicionalmente, es uno de los principales accionistas de Gas Andes).”!

De lo anterior se infiere que la estructura de propiedad del capital sectorial emergente del
marco regulatorio de la privatizacién de Gas del Estado, asi como las transferencias de empresas

>! Para un andlisis mds detenido de estas cuestiones, ver Azpiazu, D. y Schorr, M.; op. cit..; y Kozulj, R.; “Resultados de
la reestructuracién de la industria de gas en la Argentina”, op. cit.
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y/o participaciones accionarias en las distintas firmas prestatarias registradas con posterioridad a
la misma, conllevaron, a pesar de la intencién declarada en la norma de configurar un mercado
caracterizado por una dindmica competitiva, la consolidacién del poder de mercado de un ni-
cleo reducido de grandes conglomerados empresarios altamente integrados tanto vertical como
horizontalmente. En ese contexto, cabe sefialar que actualmente tales actores no sélo son lideres
en el sector gasifero, sino que también tienen participacién en —y, en muchos casos, controlan—
muy diversos eslabones del conjunto de la cadena energética (produccidn, transporte y distribu-
cién de gas natural y/o energfa eléctrica y/o petréleo), a la vez que, a partir de las distintas
actividades productivas que realizan, se encuentran entre los principales demandantes de gas en
el mercado local (sino en calidad de proveedores de distintos bienes y/o servicios para el sector).

En definitiva, las “inconsistencias” emanadas del marco normativo inicial, que posibilita-
ron, entre otras cosas, una significativa reintegracién tanto vertical como horizontal de la cadena
gasifera, asi como los cambios registrados en la composicién accionaria de las firmas prestadoras,
aumentaron el grado de concentracién econdémica y centralizacién del capital del conjunto del
mercado. En este sentido, merece destacarse que el proceso de transferencias de capital analizado
se llevé a cabo sin que ninguno de los organismos con atribuciones para regular el desempefio
del sector (como, por ejemplo, el ENARGAS o la Comisién Nacional de Defensa de la Com-
petencia) evaluara los impactos de las mismas no sélo sobre la configuracién estructural y la
dindmica —presente y futura— del mercado de gas natural sino también, incluso, del sector ener-
gético en su conjunto, asi como de un vasto espectro de mercados industriales.”

Es indudable que el fuerte proceso de reintegracién vertical y horizontal de la cadena
gasifera que tuvo lugar con posterioridad a la privatizacién de GdE (promovido tanto por las
acciones como por las omisiones estatales en la materia) desvirtué por completo una de las
principales finalidades por las cuales la empresa estatal habia sido segmentada en distintas “uni-
dades de negocios™: “distribuir el poder de mercado para prevenir la posibilidad de dominacién
o de actitudes colusorias entre las partes y adicionalmente resguardar que las negociaciones y las
contrataciones se realicen entre partes independientes y con oposicién de intereses”.>® A la luz de
la informacién analizada en esta parte del trabajo, es evidente que no sélo no se logré ninguno
de tales objetivos sino que, incluso, se incrementd considerablemente el riesgo de que los acto-
res predominantes instrumenten distintos tipos de conductas de cardcter abusivo, en detrimen-
to de sus competidores (no s6lo en el dmbito del sector energético sino, fundamentalmente, de
distintas actividades productivas) y de los usuarios (en especial, los residenciales y las pequefias y
medianas empresas).

7. Sintesis y reflexiones finales

Una primera conclusién que se desprende del conjunto de los desarrollos precedentes es
que el mercado de gas natural, que ha tendido a ser presentado, junto con el eléctrico, como uno
de los mayores éxitos en materia privatizadora y regulatoria, posee un patrén de desenvolvi-
miento asimilable en muchos aspectos al que presenta la mayoria de los servicios piblicos priva-

52 Con respecto a esto ultimo, cabe destacar que la Ley de Defensa de la Competencia sancionada en 1999 (N°
25.156) es harto confusa en cuanto a la regulacién de la estructura de mercado en el 4mbito de los servicios
publicos privatizados. En efecto, mientras que el Articulo N° 16 dispone que cuando “la concentracién
econdmica involucre a empresas o personas cuya actividad econémica esté reglada por el Estado nacional a
través de un organismo de control regulador, el Tribunal Nacional de Defensa de Competencia, previo al
dictado de su resolucién, deberd requerir a dicho ente estatal un informe opinién fundada sobre la propuesta
de concentracién econémica en cuanto al impacto sobre la competencia en el mercado respectivo o sobre el
cumplimiento del marco regulatorio respectivo”, en el Articulo N° 59 se deroga “toda atribucién de competen-
cia relacionada con el objeto finalidad de esta ley otorgada a otros organismos o entes estatales”.

%3 Formica, H.; op. cit.
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tizados en la Argentina durante la década de los noventa, tanto en lo referido a los marcos
normativos (y a la funcionalidad de las “debilidades” de los mismos en relacién con los intereses
empresarios), como a su impacto sobre la evolucién tarifaria, el rendimiento econémico de las
distintas firmas, y la dindmica y la conformacién estructural de los mercados.

Asi, pueden destacarse, entre otros rasgos comunes, los incrementos y las reestructuracio-
nes tarifarias instrumentadas con anterioridad al traspaso de la empresa estatal al sector privado,
la existencia de un marco regulatorio que carece de los incentivos necesarios para que las firmas
transfieran a los usuarios, bajo la forma de menores niveles tarifarios, las ganancias de producti-
vidad o de “eficiencia microeconémicas” obtenidas, la dolarizacién de las tarifas, la aplicacién en
forma sistemdtica de diversos mecanismos de indexacidn tarifaria (como el ajuste en funcién de
las variaciones registradas en los precios estadounidenses) que contradicen las taxativas prohibi-
ciones que, en materia de ajustes o actualizaciones de precios, establece la Ley de Convertibilidad,
y, como consecuencia de todo lo anterior, una evolucidn tarifaria que tiende a garantizar la
apropiacién de ganancias extraordinarias por parte de las firmas que actdan en los segmentos de
transporte y distribucién. Asimismo, a pesar de la segmentacién estructural del mercado gasifero
que se realizé antes de la privatizacién con la finalidad de fomentar la introduccién de compe-
tencia, cabe destacar que, como resultado de la conjuncién de diversos factores (estructura de
propiedad resultante del proceso desestatizador, numerosas operaciones de compra-venta de
empresas y/o de participaciones accionarias, etc.), se verifica un muy elevado grado de concen-
tracién y centralizacién del capital del sector en torno de un ndcleo sumamente acotado de
grandes conglomerados empresarios (altamente integrados vertical y horizontalmente).

Los principales aspectos que caracterizaron la dindmica tarifaria que tuvo lugar en el trans-
curso de los afios noventa son explicados por, entre otros factores, el fuerte aumento en los
precios que se registré antes de la privatizacién (que recayd casi exclusivamente sobre los consu-
midores residenciales) y, derivado de ello, la configuracién de un “precio base” inicial sumamen-
te elevado; la existencia de diversas cldusulas de ajuste sistemdtico de las tarifas y de ostensibles
“falencias” regulatorias (por caso, la ausencia de un esquema efectivo de incentivos que promueva
que las distribuidoras pacten precios mds bajos con los productores); y la aplicacién ad hoc de
ciertas disposiciones normativas (como, por ejemplo, las modalidades bajo las que se ha venido
instrumentando el sistema price cap que terminaron por desvirtuar los supuestos beneficios que
presenta este tipo de mecanismo de regulacién tarifaria, o la peculiar forma en que se trasladaron
a las tarifas finales las variaciones en los costos empresarios asociadas a cambios en materia
impositiva —“neutralidad tributaria’-).

Esta evolucién de las tarifas (que presenta un sesgo claramente regresivo en términos
distributivos, tanto a nivel intersectorial como intrasectorial) le brindé a las empresas prestata-
rias la posibilidad de internalizar muy elevados mdrgenes de beneficio. En efecto, y mds alld de
los distintos rendimientos registrados por las distribuidoras y las transportistas, en el transcurso
de la década pasada el conjunto de las firmas analizadas en este trabajo ha obtenido tasas de
rentabilidad que han sido holgadamente superiores al registrado, siempre en promedio, por el
conjunto de las empresas que integran el niicleo selecto de las mds grandes —y, en muchos casos,
de las mds rentables— de la economia argentina. En relacién con esto dltimo, el andlisis de la
performance econémica de las empresas gasiferas vis-a-vis la de las principales firmas oligop6licas
que acttian en el pais, sugiere, contrariamente a lo esperado, una correspondencia inversa con el
riesgo empresario subyacente a las distintas actividades: a menor o nulo riesgo (como es el caso
de las distribuidoras y transportistas de gas natural), mayor tasa de ganancia.

Ahora bien, al margen de promover y garantizar legalmente la apropiacién de ingentes
beneficios por parte de las empresas que prestan los servicios de transporte y distribucién de gas
natural, el marco regulatorio sectorial ha promovido y consolidado —por accién u omisién—una
estructura de mercado fuertemente oligopolizada; situacién que se refleja en cada uno de los
eslabones que conforman la cadena gasifera, asi como en los dos subsistemas existentes en el
pais. A este respecto, el andlisis de las “inconsistencias” emanadas del marco regulatorio emer-
gente de la privatizacién de GdE (las que indujeron, entre otras cosas, un considerable proceso



de reintegracién tanto vertical como horizontal del mercado), asi como del proceso de centrali-
zacién del capital registrado con posterioridad a la misma (que consolid4 la tendencia mencio-
nada a la reintegracién), lleva a plantear ciertos —importantes— interrogantes en cuanto a que el
mercado asuma, como se pretende, una dindmica efectivamente competitiva.

Sin duda, ha sido en funcién de tales “concesiones” y/o “errores de disefio” que se ha
permitido —sino inducido— que un niicleo acotado de grandes agentes econémicos se posicionara
-y, en algunos casos, pasara a controlar— los distintos eslabones de la cadena gasifera. De esta
manera, y considerando que tales actores también participan en diversos segmentos de los mer-
cados de energia eléctrica y petréleo, sumado al hecho que son grandes usuarios del fluido a
partir de las distintas actividades manufactureras que desarrollan, puede concluirse que, sobre la
base de la segmentacién estructural del mercado realizada con motivo del proceso privatizador,
ha operado un significativo incremento en la concentracién econdmica y la centralizacién del
capital no sélo en el mercado de gas natural sino, fundamentalmente, en el conjunto del sector
energético local. En este sentido, dado el cardcter altamente concentrado que presenta en la
actualidad dicho sector, de no mediar una regulacién activa por parte del Estado, se eleva
sustancialmente la probabilidad de que los actores predominantes hagan abuso de las posiciones
dominantes de mercado que detentan en detrimento de sus competidores —reales y potenciales—
y, fundamentalmente, de los usuarios, con los consiguientes efectos negativos que tal situacién
conllevaria en relacién con, por ejemplo, la distribucién del ingreso y la competitividad del
sector manufacturero y del conjunto de la economia local. De lo anterior se desprende que un
importante replanteo del esquema regulatorio vigente se presenta como indispensable.

En efecto, en la actualidad cada uno de los sectores energéticos mencionados (con la ex-
cepcién del petrolero que, a pesar de su elevada concentracién, se encuentra desregulado —o, mds
especificamente, “regulado” por YPF/Repsol-), posee un organismo regulador independiente,
cuyo dmbito de control se circunscribe exclusivamente a su sector de actividad. En este contexto,
la creacién de un ente de contralor que englobe al conjunto de las actividades que conforman el
sector energético, y que regule el desempefio empresario (tanto en lo que respecta a la politica de
fijacién de precios, como a la estructura de mercado y de propiedad de las firmas), constituye un
elemento imprescindible, mds atin si se quiere garantizar un funcionamiento relativamente com-
petitivo del conjunto del sector.

En ese plano, y considerando el elevado grado de concentracién que existe en los distintos
eslabones de la cadena energética, asi como la fuerte integracién vertical y/u horizontal de los
actores lideres, cobra particular interés que este “ente regulador de la energia” se articule
institucionalmente tanto con los organismos de defensa de la competencia que existen en el pais
como con la Secretarfa de Energfa, de forma tal de reforzar el control sobre el comportamiento
de las empresas del sector y, por esa via, reducir al mdximo posible la posibilidad de que las
mismas instrumenten distintos tipos de conductas abusivas.

En definitiva, y al igual que en resto de las dreas/sectores privatizados, sea por accién
(principales caracteristicas del marco normativo emergente de la privatizacién de GdE, regula-
cién tarifaria, etc.) o por omisién (renuncia estatal a evaluar los impactos de las transferencias de
capital sobre la configuracién estructural y la dindmica del mercado), el modelo argentino de
privatizacién y regulacién del transporte y distribucién de gas natural —tanto en lo que respecta
a las tarifas como a la estructura de propiedad del capital de las firmas— ha tendido a favorecer
sistemdticamente a las fracciones mds concentradas del poder econémico.

En funcién de las consideraciones precedentes, y a modo de cierre, cabe incorporar unos
breves comentarios sobre la politica que ha venido implementando la Administracién De la Rda
en relacién con el sector gasifero. Al respecto, cabe recordar que la vigencia plena de la Ley de
Convertibilidad y el objetivo de bajar las tarifas de los servicios privatizados ocuparon un papel
privilegiado en la plataforma electoral de la Alianza. Asimismo, uno de los pilares fundacionales
de dicha coalicién politica ha sido la critica sistemdtica a la escasa —o nula, en muchos casos—
transparencia de las acciones de gobierno de la Administracién Menem, muy particularmente de
aquellas vinculadas con las recurrentes renegociaciones con las empresas privatizadas.



Sin embargo, la sancién, a mediados de 2000, del Decreto N°© 669, por el cual se aprueba
el ajuste de las tarifas del gas natural (de acuerdo con la evolucién de los precios mayoristas de los
Estados Unidos), y se difiere parcialmente su percepcidn efectiva por parte de las empresas hasta
mediados del afio 2002, se contrapone a todo lo anunciado durante la campafa preelectoral
(mds atin cuando los criterios bdsicos que sustentaron tal renegociacién contractual tendieron a
verse replicados en las que se han venido realizando en otras 4reas privatizadas —las redes de
acceso a la Ciudad de Buenos Aires, el caso Aguas Argentinas, etc.—).>

En primer lugar, por cuanto se aceptan y convalidan los privilegios de que gozan la mayor
parte de las empresas prestatarias de los servicios privatizados (dolarizacién de las tarifas y cldu-
sulas de indexacidn por indices de precios completamente ajenos a los domésticos). Ello deviene,
naturalmente, en la aprobacién de incrementos tarifarios que contravienen lo normado en la
Ley de Convertibilidad y, como tal, suponen una apropiacién ilegal de recursos extraordinarios
por parte de las transportistas y distribuidoras de gas natural.” En segundo lugar, retomando las
peores pricticas de la gestién gubernamental anterior, ese acuerdo con las firmas gasiferas (asf
como los que se han venido sucediendo a partir del mismo) surge como resultado de opacas y
muy poco transparentes negociaciones realizadas entre funcionarios del Ministerio de Econo-
miay las propias empresas, sin participacién alguna de, siquiera, representantes del Poder Legis-
lativo y/o de quienes deberfan defender los derechos de los usuarios y los consumidores que
deberdn hacer frente a tales ajustes tarifarios. En tercer lugar, estos tiltimos han pasado a contraer
—sin consentimiento alguno de su parte— una deuda (en délares, por el ajuste tarifario diferido)
con las empresas proveedoras del gas natural que, naturalmente, devengard intereses® que debe-
rdn ser solventados por los cada vez mds castigados usuarios (sobre todo, los residenciales de
menores ingresos).

En suma, las recurrentes violaciones de la legislacién vigente,”” en beneficio, en este caso,
de las empresas distribuidoras y transportistas de gas natural, no parecen ser privativas de la
Administracién Menem. Por el contrario, la situacién de desquicio normativo y regulatorlo asi
como la asimétrica distribucién de costos y beneficios, privados y sociales, tiende a persistir bajo
un gobierno que, no sélo se comprometié a transparentar todas sus acciones, sino también a
mantener la vigencia de la Ley de Convertibilidad, a preservar la denominada “seguridad juridi-

>4 En agosto de 2000, la Jueza Federal Dra. Clara do Pico, a instancias de una presentacién realizada por el Defensor
del Pueblo de la Nacién, interpuso una medida cautelar de “no innovar”, de resultas de la cual se suspendié en
forma momentdnea la aplicacién de dicho decreto. Posteriormente, en octubre de 2001, un fallo de la Cdmara
de Apelaciones en lo Contencioso Administrativo Federal, ratificé el dictamen de la jueza do Pico, al dictaminar
que las cldusulas de indexacién de las tarifas de gas asociadas a la evolucién de los precios estadounidenses son
violatorias de las disposiciones de la Ley de Convertibilidad.

> Al respecto, resulta, incluso, sorprendente el texto del Acta Acuerdo firmado con las empresas del sector. En el mismo
se sefiala que “las Partes reconocen que la aplicacién del indicador PPI no constituye una indexacién en los
términos de la Ley N°© 23.928 de Convertibilidad sino que resulta del ajuste que sigue la evolucién internacio-
nal de los cambios de valor de los bienes y servicios representativos de la actividad” (sic). En otros términos, para
las firmas prestatarias y el gobierno nacional, los ajustes periédicos de precios no constituyen un mecanismo de
indexacién.

>¢En su fallo, la Jueza do Pico sefiala que ello “desbordarfa el marco legal y contractual, y serfa conveniente posibilitar
la intervencién de los usuarios. Sobre todo, antes de verse involucrados en una situacién crediticia o de
financiacién del ajuste sin su previo consentimiento y a un interés no consensuado”.

%7 En los considerandos del fallo de la Cdmara de Apelaciones en lo Contencioso Administrativo Federal se sefiala que
como producto de “la dolarizacién de las tarifas y el seguro de cambio que ello implica como etapa preliminar
auna indexacién en funcién de la evolucién de precios extrafios a la economfa doméstica y la eventual huida
de expresas disposiciones de la ley de convertibilidad (que, por cierto, no alcanza a las restantes variables de la
economia nacional y particularmente a los salarios), [la C4dmara] aconseja la suspensién precautoria de los
efectos del decreto impugnado [el N°© 669/2000] hasta tanto se pronuncie sentencia sobre el fondo de la

cuestién propuesta’.
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ca’ y a cumplimentar a rajatabla la normativa vigente.”® En consecuencia, esta renegociacién
contractual con las empresas del sector gasifero se inscribe en la misma légica que la vigente
durante la gestién menemista, por cuanto no ha buscado favorecer a los usuarios y consumido-
res (a partir de, por ejemplo, menores tarifas), sino que ha apuntado, siempre con el pretexto de
respetar los contratos originales y la “seguridad juridica” —de las firmas prestatarias, al margen de
toda consideracién respecto de la de los usuarios y consumidores—, a preservar el contexto nor-
mativo de privilegio que le permitié a dichas compaiias obtener durante todo el decenio pasa-
do muy elevadas —y, por cierto, para nada “razonables” ni “justas” masas y tasas de ganancia (de
las m4s altas a nivel nacional).?

>8 El aumento mencionado también fue justificado alegando que se trata de una “situacién contractual heredada” (ver,
al respecto, las declaraciones del actual Ministro de Infraestructura y Vivienda, Carlos Bastos, en el diario Clarin
del 5/4/2001). Se trata, ciertamente, de una argumentacién “paraddjica”, mds atin cuando proviene del que
fuera Secretario de Energfa al momento de privatizarse GAE.

> A partir de los dos fallos que frenaron, por su ilegalidad, el incremento tarifario en funcién de la inflacién mayorista
estadounidense, cabe preguntarse si ello no deberfa hacerse extensivo a todos los ajustes realizados por las
prestatarias privadas de los servicios de transporte y distribucién de gas desde que iniciaron su operatoria. En
ese sentido, el haber trasladado a las tarifas finales las variaciones en los precios al productor de los Estados
Unidos le posibilitd a estas empresas apropiarse, entre 1993 y 2000, de una masa de recursos extraordinarios
del orden de los 1.400 millones de délares. En ese marco, y atento a la ilegalidad de tal apropiacién, surge la
pregunta de si dicha suma de dinero no tendrfa que ser devuelta a los usuarios (en especial, a los residenciales
de menor poder adquisitivo) bajo la forma de, por ejemplo, menores tarifas.
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Privatizaciones y regulacion piblica en la Argentina
Captura institucional y preservacion de beneficios extraordinarios:

DaNIEL Azpiazu™

1. Introduccion

La crisis hiperinflacionaria de fines de los afios ochenta, la asuncién anticipada de la Ad-
ministracién Menem, y las nuevas politicas piblicas de los noventa han devenido, en su pers-
pectiva histdrica, en un nuevo punto de quiebre en el sendero evolutivo de largo plazo de la
Argentina signado, en este caso, por profundas —y regresivas— transformaciones estructurales, en
el plano econdémico, social e institucional.

El shock neoliberal que ha sustentado, en tltima instancia, tales mutaciones estructurales
retomd y profundizé muchos de los lineamientos estratégicos de la politica econédmica de la
tltima dictadura militar (apertura y desregulacién asimétricas de la economia, privatizacidn,
liberalizacién financiera, ajuste y precarizacién del mercado laboral), avanzando sustancialmente
en la intensidad, las formas de articulacién y la funcionalidad de las politicas publicas respecto,
por un lado, del programa de estabilizacién implementado a principios de 1991 y, por otro, y
fundamentalmente, de los objetivos refundacionales perseguidos: la consolidacién de un nuevo
sendero de acumulacién y reproduccion del capital sobre distintas bases econémico-sociales.

Ello se ha visto potenciado ante la irreversibilidad de parte importante de los cambios
derivados o inducidos por las nuevas politicas publicas. Asi, por ejemplo, el mayor nivel de
exposicidn a la competencia externa, la reestructuracion y subrogacién del Estado, la valoriza-
cién financiera del capital como eje ordenador de la economifa, las elevadas —ya de cardcter
estructural— tasas de desempleo y subempleo, los desconocidos niveles de pobreza e indigencia
y, como sintesis funcional de todo ello, la creciente concentracién del poder econémico en un
nucleo acotado de grandes agentes son, sin duda, algunos de los fenémenos sobre los que —
parece— continuardn estructurdndose los escenarios futuros de la economia argentina.

La resolucién de muchas de las “asignaturas pendientes” de la dictadura, bajo gobiernos
democrdticos (si bien, claro estd, con la recurrencia sistemdtica a decretos de “necesidad y urgen-
cia’ y/o con la complacencia no desinteresada) se tradujo en una creciente fragmentacién econé-
mica y social, y en el fortalecimiento de un conjunto de conglomerados nacionales y extranje-
ros, nucleo bdsico de un poder econémico cada vez mds concentrador y excluyente. La consoli-
dacién del mismo (donde pueden reconocerse nuevos y viejos actores, tanto de capital nacional
como extranjero) y del modelo socio-econémico excluyente y regresivo que fueran objetivos

centrales de la dictadura militar emergen, asi, como las bases sustantivas del proceso de transfor-
maciones radicales al que asisten la economia y la sociedad argentinas desde los inicios de los
anos noventa.

En ese marco, el programa de privatizaciones desarrollado en el pais constituye, atento
al impacto econémico-social de sus realizaciones, uno de los ejes centrales de esas politicas
publicas y de la estrategia refundacional que las sustentan. Basta considerar, al respecto, algu-
nas de sus principales resultantes estructurales: la consolidacién y preservacién de mercados

* El presente trabajo fue realizado en el Area de Economia y Tecnologia de la FLACSO-Sede Argentina, en el marco
del Proyecto “Privatizacién y Regulacién en la Econom{a Argentina”, que cuenta con el patrocinio de la
Agencia Nacional de Promocién Cientifica y Tecnoldgica. Se trata de una versién corregida y actualizada de
una ponencia presentada en el VI Congreso Internacional del CLAD sobre Reforma del Estado y de la
Administracién Publica, Buenos Aires, 5 al 9 de noviembre de 2001.

** Investigador Principal del Area de Economia y Tecnologfa de la FLACSO-Sede Argentina, y Miembro de la Carrera
de Investigador Cientifico del CONICET.



mono u oligopdlicos con, incluso, garantias de internalizacién de rentas extraordinarias; la
transferencia de activos —subvaluados—y, fundamentalmente, de un poder regulatorio decisivo
en términos de la configuracién de la estructura de precios y rentabilidades relativas de la econo-
mia; la profundizacién del proceso de concentracién y centralizacién del capital y la consiguien-
te reconfiguracién del poder econémico local.

La trama normativa y regulatoria en que se inserta la operatoria de las empresas prestadoras
de los servicios publicos privatizados exphca en gran medida, esa recomp051c1on del perfil del
poder econémico local.! Se trata, en su casi totalidad, de acciones —y omisiones— que han termi-
nado por construir —y consolidar— un escenario privilegiado por las politicas pablicas, acotado a
un escaso —pero muy diversificado— ndmero de agentes econémicos. En esa direccién, la debili-
dady precariedad regulatoria que caracteriza a la experiencia privatizadora en la Argentina (inexis-
tencia o formulacién —tardfa, limitada y, cuando no, precaria— de marcos regulatorios, constitu-
cién de débiles agencias reguladoras —en la casi totalidad de los casos, con posterioridad a la
transferencia de los activos y, en no pocos casos, con claros signos de captura por parte de la/s
empresa/s reguladas y/o del Poder Ejecutivo Nacional—, recurrentes renegociaciones contractua-
les, desatencién —derivada de la despreocupacién— oficial por la defensa de la competencia y el
consumidor, sistemdtica subordinacién de los intereses sociales frente a los de los consorcios que
resultaron adjudicatarios de las empresas privatizadas, etc.), los llamados “defectos” o “proble-
mas de disefio” normativos y regulatorios que se manifiestan en el campo de los servicios priva-
tizados, han resultado plenamente funcionales alos intereses de los grandes conglomerados loca-
les y extranjeros que, a partir de su activa presencia en los distintos procesos de privatizacién, han
pasado a constituirse en el ndcleo hegeménico del poder econémico en el pais y, por tanto, en
referente obligado en la propia formulacién de las politicas piblicas.

2. La celeridad privatizadora

Atento a sus impactos politicos, institucionales, econémicos y sociales, el vasto y acelera-
do programa de privatizacién desarrollado en la Argentina emerge como una de las realizaciones
mds trascendentes —y “exitosas”, en términos de los objetivos perseguidos— de la Administracién
Menem.? En efecto, la priorizacién de determinadas metas politicas y econémicas de largo
plazo (estructurada a partir de la convergencia entre los intereses de los acreedores externos y los
del capital concentrado interno,® con el benepldcito y la complacencia de los organismos
multilaterales de crédito) conllevd, entre otras, la consolidacién de actividades beneficiadas con
rentas extraordinarias o de privilegio bajo condiciones de nulo riesgo empresario, la “precarie-
dad” y/o “debilidad” —cuando no, desnaturalizacién— regulatoria, la conformacién de reservas
legales de mercados mono u oligopdlicos sumada a una escasa preocupacién oficial por la defen-
sa de la competencia, la subordinacidn sistemdtica de los derechos de usuarios y consumidores
frente al mantenimiento —o acrecentamiento— de tales beneficios extraordinarios. En ese marco,
los efectos de las privatizaciones sobre, por ejemplo, la competitividad de la economia y la
equidad distributiva no han sido variables tenidas en cuenta en el desarrollo del acelerado pro-
grama implementado a partir de la sancién, en agosto de 1989, de la Ley N© 23.696 de Refor-
ma del Estado.

! Basualdo, E. M.; “Concentracién y centralizacién del capital en la Argentina durante la década de los noventa. Una
aproximacidn a través de la reestructuracién econémica y el comportamiento de los grupos econémicos y los
capitales extranjeros’, FLACSO/Universidad Nacional de Quilmes/IDEP, 2000.

2 Al margen de las economifas del ex bloque soviético, no existe experiencia internacional alguna en que se haya
privatizado tanto patrimonio y tanto poder econdmico con tal celeridad.

3De forma de revertir los conflictos entre ambos tipos de agentes econémicos que, incluso, habfan hecho eclosién en

agosto de 1988, cuando la Argentina anuncid la cesacién de pagos de los servicios de la deuda externa.
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Ello no resulta casual ni sorprendente frente a las urgencias que debia afrontar el gobierno
justicialista que, con una historia partidaria conflictiva frente a determinados segmentos del
poder econémico, asumiera en plena crisis hiperinflacionaria. En efecto, las propias modalida-
des que adopté el programa de privatizaciones se inscriben, como parte constitutiva esencial, en
la necesidad politico-institucional de obtener la confianza plena de la “comunidad de negocios”,*
nacional (los grandes grupos econémicos locales) e internacional (la banca acreedora, los orga-
nismos multilaterales de crédito, y los conglomerados de capital extranjero y las empresas
transnacionales que actian a nivel doméstico). La Administracién Menem comprendié muy
bien que para lograr un cambio radical en la imagen del gobierno, y para dirimir el agudo
enfrentamiento de intereses existente en el seno del eszablishment, nada mejor que transferir —en
el més breve plazo posible—a esa “comunidad de negocios” parte sustantiva del Estado o, mds
precisamente, su porcién mds rica —por sus potencialidades— como eran las empresas publicas.
De alli lo acotado de los plazos que se autoimpuso el gobierno en su afdn por obtener el apoyo
pleno de los sectores mds concentrados del capital y de la banca acreedora, con la consiguiente
recomposicién de los conflictos preexistentes y la reconfiguracién de nuevas alianzas entre las
fracciones mds poderosas del bloque hegeménico.’

Ese cambio de actitud hacia un gobierno de origen justicialista, sustentado en la confluen-
cia de los intereses de los acreedores externos (via la capitalizacién de titulos de la deuda pdblica
—cuyo valor real de mercado resultaba ya casi insignificante— en la compra de activos publicos,
subvaluados y muy rentables), los conglomerados de capital local y los de origen extranjero (que
contaron con condiciones de acceso preferenciales a este nuevo escenario privilegiado por las
politicas publicas), sélo se podia obtener con un programa de privatizaciones con las caracteris-
ticas del que se desarrolld en el pais. En otras palabras, con procesos que denotan multiples
deficiencias en muy diversos planos (subvaluacién de activos, despreocupacién por el sanea-
miento econémico-financiero previo de las empresas asf como por difundir la propiedad de las
mismas a través del mercado de capitales, imprecisiones, limitaciones e insuficiencias normati-
vas y regulatorias de muy diversa indole, subordinacién estatal frente al poder de lobbying em-
presario, desatencién por la defensa de la competencia y despreocupacién frente a las posibilida-
des ciertas de introducir competencia en determinados mercados, distorsiones crecientes en la
estructura de precios y rentabilidades relativas de la economifa, etc.), pero muy fructifero en lo
politico-institucional y estructural, en cuanto a la consecucién efectiva de los objetivos persegui-
dos. El mismo contribuyé de manera decisiva a afianzar esa procurada confianza de la “comuni-
dad de negocios” favoreciendo, en especial, en la primera mitad de la década, el ingreso de
capitales externos —asociado, en buena parte, a la repatriacién de transferencias previas al exte-
rior—, el crecimiento del consumo doméstico, la renegociacién de la deuda externa y, funda-

# Al decir de Gerchunoff, “la sed de reputacién frente a la comunidad de negocios,... impulsaban y aceleraban su accién
privatizadora”. Ver Gerchunoff, P. (edit.); “Las Privatizaciones en la Argentina. Primera Etapa”, Instituto
Torcuato DiTella, Buenos Aires, 1992. En realidad, tal actitud gubernamental —y, consiguientemente, del
poder econémico local— desempefié —y contintia haciéndolo— un papel protagénico en procura de los necesa-
rios apoyos politico-institucionales-corporativos que viabilizan (cuando no sustentan) las politicas puiblicas.
Ello parece trascender la “accién privatizadora” de la Administracién Menem para involucrar, cuando menos,
la posterior relacién del gobierno de la Alianza con las empresas prestadoras de los servicios privatizados y, como
tal, con parte sustantiva del actual poder econémico en la Argentina.

> Atento al mencionado objetivo de enviar sefiales claras al establishment en relacién con la orientacién que adoptaria la
politica econdmica, no resulta casual que las primeras privatizaciones que encaré la Administracién Menem
hayan sido las de Aerolineas Argentinas y ENTel. En efecto, se trata de las dos principales empresas publicas
que el radicalismo habfa intentado transferir al sector privado en los dltimos afios de su gestién (proyecto que,
cabe destacar, no pudo concretarse por la fuerte oposicién que encontré en el —en ese momento opositor—
bloque de diputados peronistas). Al respecto, véase Azpiazu, D.; “Las privatizaciones en la Argentina y la
concentracion del poder econédmico”, trabajo presentado en el Seminario “Economia, Tecnologfa y Gestién”,

CEINDEPRO/Factultad de Ingenieria (UBA), Buenos Aires, julio-agosto 1998.
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mentalmente, la consolidacién de nuevas bases y condiciones refundacionales del desenvolvi-
miento econémico y social del pafs. En otros términos, la legitimacién unilateral de la accién de
gobierno frente a, en este caso, el bloque dominante de la “comunidad de negocios”.

En consecuencia, la celeridad privatizadora®devino en, por un lado, un éxito rotundo en
términos de la reconfiguracién de la estructura del poder econémico y, por otro, como era dable
esperar, una multiplicidad de improvisaciones y de debilidades normativas (s6lo en el émbito de
la energfa eléctrica y el gas natural se recurrié a la sancién de sendas leyes, mientras que las
restantes privatizaciones se efectivizaron a partir de decretos del Poder Ejecutivo) y regulatorias
(en especial, en materia tarifaria, de promocién y defensa de la competencia, de proteccién de
los derechos de usuarios y consumidores, de universalidad de los servicios, de disefio del propio
sistema, etc.). Tales debilidades se han ido tornando claramente funcionales desde la perspectiva
de la “comunidad de negocios”, en tanto terminaron por resultar, también, plenamente articula-
das a los mismos intereses que se procuraba conquistar con el programa privatizador. Las mis-
mas han tendido a transformarse en condicionantes y determinantes institucionales de largo
plazo que, en dltima instancia, han permitido potenciar el poder econémico del establishment,
y su consiguiente capacidad de internalizar porciones crecientes del excedente generado en el
dmbito nacional. Al respecto, a titulo ilustrativo, basta resaltar que, como se puede apreciar en el
Cuadro N° 1, entre 1993 y 1999, la tasa media de beneficios sobre ventas de las empresas
privatizadas que forman parte de las 200 firmas mds grandes del pais se elevé a 10,8%, dos veces
y media por encima de la registrada, de conjunto, por esas 200 empresas (4,3%), y mds de siete
veces superior a la obtenida por el subgrupo de firmas lideres que no estdn vinculadas con los
distintos procesos de privatizacién (1,5%).

Las recurrentes y opacas renegociaciones contractuales con un tinico denominador co-
mun: la preservacion o el acrecentamiento de las rentas de privilegio de las firmas privatizadas; la
sistemdtica y unilateral recurrencia a la figura de la “seguridad juridica” de las empresas prestadoras
de los servicios publicos subordinando por completo la de los usuarios y consumidores; las
facilidades de captura de los entes reguladores, y/o de instancias del poder politico que los
subordinan y desplazan, por parte de las empresas reguladas; el despliegue de comportamientos
oportunistas tendientes al aprovechamiento pleno de esas debilidades normativas, regulatorias e
institucionales son, entre otras, claras manifestaciones de esa funcionalidad o “captura institucional”
que, incluso, como lo demuestra la experiencia reciente, trasciende a la Administracién Menem
e involucra, también, al gobierno de la Alianza.

Asimismo, en ese marco se inscriben las diversas formas bajo las que, incluso, se han ido
alterando y/o vulnerando —a través de decretos y resoluciones del Poder Ejecutivo Nacional—,
los alcances efectivos de distintas leyes nacionales (en particular, aunque no exclusivamente, la
Ley de Convertibilidad), no sélo en términos del “espiritu del legislador” sino, también, respec-
to a la propia letra de las mismas.

Sibien las urgencias politico-institucionales (sumadas a las fiscales de corto plazo) emergen
como uno de los rasgos distintivos del programa de privatizaciones que, a la vez, por su propia

¢ Al respecto, cabe destacar que en tan solo cuatro afios se privatizaron: una porcién mayoritaria de la petrolera estatal
(la firma mds grande del pafs en términos de facturacién y una de las lideres en materia de exportaciones); los
ferrocarriles de carga y de pasajeros; la empresa gasifera estatal; las compafifas estatales de generacién, transporte
y distribucién de energfa eléctrica; la Empresa Nacional de Telecomunicaciones; Aerolineas Argentinas; los
astilleros y las plantas sidertirgicas y petroquimicas de propiedad estatal; la administracién de los sistemas
portuarios; canales de radio y TV; etc.. Un tratamiento detenido de las principales caracteristicas que presenté
el proceso privatizador encarado en el pafs puede consultarse, entre otros, en Abeles, M.; “El proceso de
privatizaciones en la Argentina de los noventa: ;reforma estructural o consolidacién hegemdénica?”, en Revista
Epoca, Afio I, No 1, diciembre 1999; Azpiazu, D.; “El programa de privatizaciones. Desequilibrios
macroeconémicos y concentracién del poder econémico”, en Minsburg, N. y Valle, H. (comps.); “Argentina
hoy: crisis del modelo”, Ediciones Letra Buena, 1995; y Basualdo, E. M.; “El impacto econdmico y social de
las privatizaciones”, en Revista Realidad Econémica, N° 123, abril 1994.
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naturaleza, permean, moldean y/o definen muchas de las restantes caracteristicas dindmicas del
proceso desestatizador, no es menos cierto que las privatizaciones argentinas revelan una serie de
peculiaridades que en poco las asemejan a otras experiencias internacionales en la materia.

Cuadro N° 1

Elite empresaria local. Evolucion de las ventas, las utilidades y la tasa de rentabilidad

sobre ventas segun el vinculo de las firmas con el proceso de privatizaciones, 1993-1999

(en millones de pesos y porcentajes)

Vinculadas a las No vinculadas Total
Privatizadas | privatizaciones* alas
privatizaciones

1993
Ventas 13.629,4 8.049,5 40.327,7 62.006,5
Utilidades 1.502,1 273,0 1.034,1 2.809,2
Rentabilidad sobre ventas (%) 11,0 3,4 2,6 4,5
1994
Ventas 15.746,4 10.796,7 47.028,6 73.571,7
Utilidades 1.647,6 567,7 1.919,6 4.134,9
Rentabilidad sobre ventas (%) 10,5 5,3 4,1 5,6
1995
Ventas 17.543,5 12.499,6 49.663,1 79.706,2
Utilidades 2.253,6 1.223,5 1.161,0 4.638,1
Rentabilidad sobre ventas (%) 12,8 9,8 2,3 5,8
1996
Ventas 19.430,7 13.979,3 51.769,8 85.179,8
Utilidades 2.181,7 890,6 564,2 3.636,4
Rentabilidad sobre ventas (%) 11,2 6,4 1,1 4,3
1997
Ventas 19.778,2 16.675,7 58.411,9 94.865,8
Utilidades 2.415,9 1.528,4 484,2 4.428,5
Rentabilidad sobre ventas (%) 12,2 9,2 0,8 4,7
1998
Ventas 20.749,1 18.396,8 64.631,6 103.777,5
Utilidades 2.166,8 1.139,3 591,1 3.897,3
Rentabilidad sobre ventas (%) 10,4 6,2 0,9 3,8
1999
Ventas 22.650,0 17.781,0 61.127,6 101.558,5
Utilidades 1.771,3 782,1 -164,9 2.388,4
Rentabilidad sobre ventas (%) 7,8 4,4 -0,3 2,4
Totales 1993-1999
Ventas 129.527,3 98.178,6 372.960,3 600.666,0
Utilidades 13.939,0 6.404,6 5.589,3 25.932,8
Rentabilidad sobre ventas (%) 10,8 6,5 1,5 4,3

*Se trata de aquellas firmas que participan en el capital de algunas de las empresas privatizadas.

FUENTE: AREA DE ECONOMIA Y TECNOLOGIA DE LA FLACSO EN BASE A LAS MEMORIAS Y BALANCES DE LAS EMPRESAS.
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3. La concentracion de la propiedad

En ese marco, uno de los elementos sustantivos —y distintivos— del programa privatizador
desarrollado en la Argentina es el que se relaciona con su muy activo papel como propulsor del
proceso de concentracién y centralizacién del capital. Tanto por las modalidades que adopt6 la
privatizacién de la mayor parte de las empresas puiblicas, como por las debilidades y omisiones
en materia de defensa de la competencia —no sélo en el plano normativo sino, también, en la
propia accién reguladora—, el programa desestatizador emerge como un hito fundamental en la
dindmica y en los alcances de la concentracidn del capital en el pafs.

En consonancia con esa premura —politica, institucional, fiscal— privatizadora, y con-
traponiéndose a las recomendaciones y a las mejores précticas internacionales en la materia, la
despreocupacién por difundir y fragmentar la propiedad de las empresas privatizadas (por
ejemplo, a través del mercado de capitales o, incluso, de la entrega gratuita de acciones u
ofertas preferenciales para los usuarios de los distintos servicios)” constituye uno de los com-
ponentes esenciales del programa de privatizaciones. Asi, en la casi totalidad de los procesos,
el propio llamado a licitacién favorecid la presencia de pocos oferentes; lo que se reforzd, en
la generalidad de los casos, por la coordinacién y el lobbying empresario en torno a sus respec-
tivas ofertas.® Es mds, no s6lo no se establecieron restricciones temporales a la posible reventa
de participaciones accionarias que pudieran conllevar una creciente concentracién de la pro-
piedad, sino que se fijaron patrimonios minimos —muy elevados— como requisito para poder
participar de las licitaciones y concursos o, en su defecto, tales montos patrimoniales fueron
una de las variables principales a considerar al momento de la precalificacién y/o la adjudica-
cién. En otras palabras, la capacidad patrimonial de los potenciales interesados se constituyé
en una de las principales barreras de ingreso al “mercado” privilegiado de las privatizaciones. A
favor de ello, algunas de las grandes firmas integrantes de los consorcios adjudicatarios han
transferido, posteriormente, sus respectivas tenencias accionarias, obteniendo ingentes bene-
ficios financieros en un muy corto plazo.’

’El ejemplo que brinda la experiencia britdnica es claramente ilustrativo. En las privatizaciones realizadas en la década de
los ochenta durante el gobierno de M. Thatcher, la fragmentacién de la propiedad de las empresas privatizadas
aparece como un elemento constitutivo esencial de la estrategia politica de legitimacién de las transformaciones
encaradas por el Partido Conservador. En efecto, “en las privatizaciones... de British Telecom y British Gas se
intenté deliberadamente democratizar la propiedad.... Por ejemplo, en el caso de la emisién de acciones de
British Gas, el 16,6 % de las familias que tienen una conexién de gas (a propdsito, la vasta mayoria) también
tiene una participacién accionaria en British Gas. Con su emisién lanzada en noviembre de 1984 British
Telecom atrajo dos millones de inversionistas, de los cuales alrededor de la mitad nunca habfa comprado
acciones antes.... Seglin una encuesta realizada por encargo de la Bolsa de Valores y el Tesoro, el niimero de
accionistas del Reino Unido ha aumentado de tres millones en 1979 a 8,5 millones, que representan casi el 20%
dela poblacién adulta” (Walters, A.; “La Privatizacién en el Reino Unido”, en AA.VV.; “Privatizacién. Experien-
cias mundiales”, Ediciones Cronista Comercial, 1988).

8 A punto tal que, en general, en la mayor parte de los procesos de privatizacion, la inexistencia de futura competencia
“en el mercado” se trasladé, también, a la competencia “por el mercado”.

? A simple titulo ilustrativo, cabe mencionar que algunas de tales transferencias conllevaron la obtencién de rendimien-
tos sobre los montos invertidos originalmente superiores al 80% anual, en el caso de las telecomunicaciones, y
de casi el 85% anual, en el sector gasifero. Ver, respectivamente, Abeles, M., Forcinito, K. y Schorr, M.; “El
oligopolio telefénico argentino frente a la liberalizacién del mercado. De la privatizacién de ENTel a la
conformacién de los grupos multimedia”, FLACSO/Universidad Nacional de Quilmes/IDEB 2001; y Azpiazu,
D.y Schorr, M.; “Desempefio reciente y estructura del mercado gasifero argentino: asimetrfas tarifarias, ganan-
cias extraordinarias y concentracién del capital”, Documento de Trabajo N° 1 del Proyecto “Privatizacién y
Regulacién en la Economfa Argentina”, (BID 1201/OC-AR PICT 99-02-07523), FLACSO-Sede Argenti-

na, Buenos Aires, diciembre 2001. Para una interpretacidén analitica del fenémeno de la venta de tenencias
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Esa desatencién oficial por distribuir o atomizar la propiedad de las empresas privatizadas
trajo aparejada, en realidad, una clara induccién a la centralizacién y concentracién del capital y,
con ello, a la consolidacién de un creciente poder de negociacién en manos de conglomerados
que a partir de allf pasaron a controlar una muy diversa gama de actividades —en muchos casos
integradas vertical y/u horizontalmente—, y al consiguiente debilitamiento del papel regulador
del Estado. Ello se conjugd, ala vez, con la supervivencia y el reforzamiento de monopolios —u
oligopolios— legales, bajo condiciones que no sélo aseguran nulos riesgos empresarios sino,
fundamentalmente, tasas de retorno muy elevadas, asi como con la transferencia —a un nicleo
sumamente acotado de grandes agentes econémicos— de un poder decisivo en lo que respecta a
la determinacidn de la estructura de precios y rentabilidades relativas del conjunto de la econo-
mia argentina y, por esa via, de variables de ostensible significacién econémico-social como, por
ejemplo, la distribucién del ingreso o la competitividad de los distintos sectores de actividad. Se
trata, en sintesis, de un aporte sustantivo a la obtencién de esa procurada confianza de la “comu-
nidad de negocios” y, con ello, a la creciente centralizacién del poder econémico local.

Asi, como resultado esperable de las propias modalidades de las privatizaciones, en la
experiencia argentina quedd claramente de manifiesto, al momento de la transferencia al sector
privado de las distintas empresas publicas, un triple nivel de concentracién del capital. Por un
lado, en cuanto a la propiedad en cada una de las compafifas privatizadas: las tenencias accionarias
quedaron concentradas en, a lo sumo, tres o cuatro firmas o grupos que conformaban los res-
pectivos consorcios adjudicatarios.'

Se verifica, asimismo, otro muy elevado grado de concentracién de la propiedad en el
plano sectorial. Si se analizan los consorcios adjudicatarios en el campo de la electricidad (gene-
racién, transmisién y distribucién) se constata que, por ejemplo, el grupo Pérez Companc pasé
a controlar una porcién decisiva del mercado. Lo propio sucede en el caso del transporte y
distribucién del gas natural, asi como en el complejo petrolero donde, més alld del ejemplo que
ofrece Repsol-YPE los conglomerados Pérez Companc, Techint y Soldati resultaron adjudicatarios
de empresas gasiferas, asi como de dreas centrales y secundarias de explotacién petrolera y gasifera
—y de otros activos de YPF—."! Idénticas consideraciones cabe realizar respecto de las estrategias

accionarias en las empresas privatizadas, que se manifesté con particular intensidad durante la segunda mitad
de los afios noventa, consultar Basualdo, E.M.; op. cit..

19T as posteriores transferencias de participaciones accionarias en el interior de los consorcios adjudicatarios han tendido
a profundizar, atin mds, tales niveles de concentracién de la propiedad. Ver, nuevamente, Abeles, M., Forcinito,
K.y Schort, M; op. cit.; y Azpiazu, D. y Schort, M.; op. cit.; para los ejemplos que brindan las telecomunica-
clones y el sector gasifero, respectivamente. En el caso de Aguas Argentinas S.A. (monopolio proveedor de agua
y servicios cloacales en el dmbito de la Ciudad de Buenos Aires y 17 partidos del conurbano bonaerense), el
grupo Soldati transfirié sus tenencias accionarias al socio mayoritrario (Suez Lyonnaise des Eaux-Dumez); en el
dmbito de la electricidad, entre otros, el grupo Techint vendid su participacién en Edelap S.A. ala empresa
estadounidense AES Corporation, como producto de lo cual esta dltima firma pasé a ejercer el control de la
distribuidora. También, en el caso de los ferrocarriles de pasajeros se asistié al mismo fenémeno. En el caso de
Transportes Metropolitanos S.A., las empresas Romdn S.A., EACSA y Electrénica S.A. le vendieron sus tenen-
clas accionarias a Ormas S.A. que, asf, pas6 a controlar el 50% del consorcio adjudicatario de las lineas Belgrano
Sur, Roca y San Martin (el otro 50% quedd en manos de Trainmet S.A. —una firma que nuclea a importantes
empresas de transporte colectivo de pasajeros—).

""Tanto en el mercado eléctrico como en el gasifero se constata no sélo una elevada concentracién econdémica, sino
también que los actores lideres presentan un muy importante grado de integracién vertical, lo cual se refleja en
el hecho que se encuentran presentes en —y, en la mayoria de los casos, controlan—los distintos eslabones que
conforman ambas cadenas energéticas. Esta situacién (inducida, en lo sustantivo, por las principales caracterfs-
ticas de los respectivos marcos normativos y la ausencia de regulacién en materia de defensa de la competencia)
reviste particular importancia por cuanto indica que un nicleo sumamente reducido de grandes conglomera-
dos empresarios ha pasado a detentar un considerable poder de mercado en el conjunto del —estratégico— sector

energético nacional. Al respecto, consultar Proyecto “Privatizacién y Regulacién en la Econom{a Argentina’;
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desplegadas por Telefénica de Argentina y Telecom Argentina, que se han posicionado sélida-
mente (a partir de una agresiva politica de absorciones y adquisiciones) en el mercado ampliado
de las telecomunicaciones. Asimismo, en el dmbito de las concesiones viales, ocupa un papel
destacado la presencia de holdings empresarios como, entre otros, Techint, Macri y Benito
Roggio. Este tltimo grupo controla uno de los principales ramales del transporte ferroviario de
pasajeros (lalinea Urquiza y la red urbana de subterrdneos); mientras que el grupo Macri contro-
la el servicio de correos; al igual que el grupo Eurnekian con los acropuertos y otras actividades
estrechamente vinculadas con la aeronavegacién comercial. En otras palabras, no sélo hay un
marcado grado de concentracién a nivel de cada una de las empresas privatizadas sino, también,
en cada uno de los distintos sectores/dreas de actividad involucrados en el programa de
privatizacién.

Por dltimo, considerando a este dltimo en su conjunto, también se manifiesta un elevado
nivel de concentracién de la propiedad. En efecto, un muy acotado nimero de grandes conglo-
merados econémicos (y de asociaciones de capital con firmas extranjeras) pasé a controlar un
amplio y diversificado grupo de ex-empresas pablicas. Tal es el caso de, por ejemplo, Techint,
Pérez Companc, Soldati, Macri, y el CEI Citicorp Holdings a los que se les transfirié un poder
regulatorio decisivo —sino determinante— sobre la estructura de precios y rentabilidades relativas
de la economia argentina. Como resultado de las principales modalidades que asumié el proce-
so privatizador, este conjunto reducido de grandes grupos econémicos logré, adicionalmente,
incrementar en forma considerable el grado de integracién vertical y/u horizontal de sus activi-
dades y, en algunos casos, diversificar sus inversiones hacia dreas/sectores en los que, hasta enton-
ces, no tenfa una presencia activa.

La creciente centralidad del poder econémico surge, asi, como una resultante previsible de
las modalidades —y los objetivos sustantivos— del programa privatizador. En funcién a ello, y
atento a las caracteristicas que adoptd y a sus resultados finales, cabria preguntarse si una de las
argumentaciones —no explicitada— de las formas bajo las que se concretaron y convalidaron las
transferencias de los ex-activos pablicos fue la de que “los grupos son mecanismos eficientes
para solucionar problemas asociados al desarrollo” que, por tanto, “tendrfan una funcién social
positiva, que habrfa que alentar y promover”."? En ese caso, cabe incorporar una breve digresién
en cuanto a los interrogantes que quedarfan planteados:

- si la eficiencia microeconémica en general, y la de los grupos econémicos en particu-
lar, tiene una “funcién social positiva”, cuando no existen mecanismos de mercado o de regula-
cién que trasladen a los precios y a las tarifas las reducciones de costos;

- si las decisiones privadas aseguran per se —especialmente en mercados altamente im-
perfectos— beneficios sociales; y, si asi fuese, porqué los beneficios privados de los grupos econé-
micos tienden a coincidir con beneficios sociales en una instancia superior de la correspondiente
a los restantes agentes econémicos; y, por dltimo,

- si la conformacién de grupos econémicos es per se més eficiente desde el punto de
vista de la asignacién de los recursos independientemente de las actividades que desarrollan
dichos actores (por ejemplo, jes igualmente eficiente en términos de asignacién de recursos
que un grupo econémico se oriente predominantemente hacia sectores dindmicos a escala
internacional o que lo haga —como ocurre en la Argentina— hacia sectores escasamente dind-
micos o en retroceso en el plano internacional o, en su defecto, hacia la valorizacién financiera
de sus capitales?).

Esa profundizacién del proceso de concentracién y centralizacién del capital asociado a las
modalidades de las privatizaciones refleja, asimismo, la consolidacién de una tendencia que se
remonta a mediados de la década de los afios setenta: la asociacién entre los grandes grupos

“Privatizaciones en la Argentina. Regulacién tarifaria, mutaciones en los precios relativos, rentas extraordinarias
y concentracién econémica’, Documento de Trabajo N° 7, Area de Economia y Tecnologia de la FLACSO/
SECYT/CONICET, abril 1999.

2Ver Sdnchez, J. M. y Paredes, R.; “Grupos Econémicos y Desarrollo: el caso de Chile”, CEPAL/CIID, 1994.
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econémicos locales con firmas de capital extranjero. En la generalidad de los casos, los consor-
cios adjudicatarios de la mayor parte de las empresas privatizadas incluyeron grandes grupos
econémicos de capital nacional que aportaron el conocimiento previo de la infraestructura (en
su condicién de tradicionales contratistas del Estado), capacidad gerencial administrativa y, fun-
damentalmente, de lobbying doméstico, bancos extranjeros y locales que capitalizaron titulos de
la deuda —externa y/o interna—, y empresas transnacionales sobre la base de sus aportes en térmi-
nos de capacidad y experiencia tecnoldgica y de gestién.

Asimismo, la creciente polarizacién del poder econémico se ha visto potenciada frente
a la debilidad —y/o inaccién— en materia de legislacién anti-trust e, incluso, de defensa de los
derechos de usuarios y consumidores.” En ese marco cabe resaltar, en especial, la escasa pre-
ocupacién —normativa y regulatoria— que ha merecido la llamada defensa de la competencia.

El introducir competencia, el promover —y, aun, forzar— patrones de comportamiento
empresario que se asemejen, en todo lo posible, a los esperables en mercados —mds o menos—
competitivos, constituyen mecanismos ineludibles en materia de regulacién de monopolios
naturales. La regulacién de la propiedad emerge, en ese sentido, como un componente insos-
layable. Si bien se trata de principios elementales de la regulacién publica, en la experiencia
argentina s6lo han sido contemplados —insuficiencias y debilidades regulatorias implicitas
mediante—, en el campo de las privatizaciones realizadas en la provisién de gas natural y de
energfa eléctrica (las dnicas concretadas al amparo de leyes especificas, y que contemplan cier-
tas restricciones en materia de defensa de la competencia).

En ambos casos, la desintegracién vertical y horizontal de las ex-empresas piblicas en
varias unidades de negocios —tanto a nivel de generacién (en el caso eléctrico), como de transpor-
te y distribucién (en los dos sectores)— procuraba segmentar las respectivas actividades y, con
ello, introducir ciertos niveles de competencia “por comparacién”. En ese sentido, en ambos
casos se establecieron diversas restricciones o limitaciones en cuanto a posibles vinculos de capi-
tal entre empresas que operaran en las distintas fases de las respectivas cadenas asi como, en el
caso eléctrico, en un mismo segmento de la misma (en partlcular enel campo de la transmisién
y la distribucién), tendientes a evitar la re-concentracién y la reintegracién de los respectivos
sectores, y sus consiguientes impactos sobre la posibilidad de introducir algin grado de compe-
tencia en tales mercados.

Sin embargo, también en estos dos tinicos ejemplos en el campo de las privatizaciones en
los que, en principio, se atendié la problemdtica de la regulacién de la propiedad del capital y la
concentracién de los mercados, las imprecisiones, “debilidades” e, incluso, las modificaciones
introducidas respecto a la normativa original —sumadas a la escasa predisposicién oficial por
regular efectivamente en la materia—, han ido desvirtuando los lineamientos originales.

Asi, por ejemplo, en el caso del marco regulatorio gasifero (Ley N° 24.076), se dispone,
en su Articulo N° 34, que: “Ningtin productor, almacenador, distribuidor, consumidor que
contrate directamente con el productor o grupo de ellos, o empresa controlada o controlante de
los mismos, podrdn tener una participacién controlante, de acuerdo a lo definido en el Art. 33
de la Ley N° 19.550, en una sociedad habilitada como transportista’. Asimismo, se establece
que “ningtin productor o grupo de productores, ningtin almacenador, ningin prestador habili-
tado como transportista o grupo de los mismos o empresa controlada por, o controlante de los
mismos, podrdn tener una participacién controlante, de acuerdo alo definido en el Art. 33 dela
Ley N° 19.550, en una sociedad habilitada como distribuidora”."

BIncluso, el Articulo N© 25 de la Ley N° 24.240 (de Defensa del Consumidor) sefiala, en el capitulo vinculado con
los usuarios de servicios publicos domiciliarios, que: “Los servicios publicos domiciliarios con legislacién espe-
cificay cuya actuacidn sea controlada por los organismos que ella contempla, serdn regidos por esas normas,
aplicdndose la presente ley supletoriamente” (cursiva propia).

14 Cabe resaltar que el Articulo N© 33 de la Ley N° 19.550 define la situacién de empresas controladas en los siguientes

términos: “Se consideran sociedades controladas aquellas en que otra sociedad, en forma directa o por interme-
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Tales restricciones se vieron morigeradas en sus alcances reales a partir de las disposiciones
del Decreto N° 1.738/92 por el que se reglamenté dicha ley. En efecto, en el mismo se sehala
que: “no se considerardn incluidos en la restriccién... los grupos en los cuales la participacién
controlante se alcance s6lo mediante la suma de las participaciones de DOS o mds de las diferen-
tes categorfas de sujetos” (por ejemplo, productor mds distribuidor o gran usuario con contrato,
o productor més transportista). Tampoco quedan comprendidos en tales restricciones a la pro-
piedad, “los grupos de productores, de almacenadores, de distribuidores o de consumidores que
contraten directamente con productores, aunque posean en conjunto mds del 50% del capital o
de los votos de la sociedad inversora controlante de un transportista o distribuidor, si no sumi-
nistra o reciben en conjunto més del 20% del gas transportado o comprado, computado men-
sualmente, del transportista o distribuidor respectivamente”. Se trata, en ambos casos, de dispo-
siciones mucho mds laxas y permisivas que las originales en tanto, en el primer caso, viabilizan la
posibilidad de ejercer el control (de la transportista o la distribuidora, segin sea el caso) a través
de empresas controladas que operen en las distintas fases de la cadena gasifera y, en el segundo,
condicionan tales restricciones a los volimenes comercializados entre los distintos agentes po-
tencialmente involucrados.

De todas maneras, muy particularmente en el caso de las dos transportadoras de gas exis-
tentes en el pafs (Transportadora de Gas del Norte S.A. y Transportadora de Gas del Sur S.A.),
el control accionario de las mismas denota la presencia de los principales productores gasiferos
del pais e, incluso, de grandes usuarios industriales de dicho insumo energético. Asi, por ejem-
plo, la Transportadora de Gas del Norte S.A. es controlada (67,5%) por Gasinvest S.A., empre-
sa en la que los grupos Soldati (a través de la Compaififa General de Combustibles S.A. y de
Transcogas S.A.) y Techint (a través de Inversora Catalinas S.A. y de Techint Argentina Overseas
S.A.) tienen una participacién agregada de 54,4% traténdose, en ambos casos, de importantes
productores gasiferos (a partir de la propia Compania General de Combustibles S.A. y de
Tecpetrol S.A., respectivamente) en la regién norte del pais y, a la vez, muy particularmente en
el caso de las plantas siderdrgicas del grupo Techint, de grandes usuarios industriales.

Por su parte, en el caso de la Transportadora de Gas del Sur S.A., el control accionario de
la misma (67%) recae en la Compaiifa de Inversiones de Energfa S.A. (CIESA), resultado de un
joint-venture entre Enron (de EE.UU.) y el grupo Pérez Companc (a través de Pecom Energfa
S.A.y de Pérez Companc International S.A.) que, también, al igual que Techint, tiene una muy
importante presencia como productor de gas natural en la zona sur del pais —el cuarto a nivel
nacional-y, a la vez, cuenta con diversas plantas industriales grandes usuarias de gas.

A pesar de ese claro relajamiento de las restricciones originales, las mds laxas disposiciones
del decreto reglamentario también se han visto violadas, sistemdticamente, ante la pasividad del
ente regulador (el ENARGAS). Al respecto, resulta suficientemente ilustrativo el ejemplo que
ofrece Repsol-YPF (principal productor gasifero del pais), que le provee casi el 90% del gasala
Distribuidora Gas Natural BAN S.A.,"> empresa en la que Gas Natural SDG Argentina posee el
19% del capital e Invergas S.A. el 51%. Esta dltima es controlada (71%) por Gas Natural
Internacional S.A. (a su vez, operador técnico de Gas BAN) que, al igual que Gas Natural SDG

dio de otra sociedad a su vez controlada: 1) Posea participacién, por cualquier titulo, que otorgue los votos
necesarios para formar la voluntad social en las reuniones sociales o asambleas ordinarias; 2) Ejerza una influencia
dominante como consecuencia de acciones, cuotas o partes de interés poseidas, o por los especiales vinculos
existentes entre las sociedades”. Ello sugiere que para ejercer una situacién de control en una empresa no es
necesario contar con el 50% o mds del capital accionario de la misma; lo cual es particularmente importante en el
4mbito de los sectores privatizados donde, por las propias modalidades que adoptd el proceso desestatizador, la
mayorfa de las firmas que integran los distintos consorcios adjudicatarios accedié a menos del 50% de las acciones,
pero tuvo un ostensible poder de determinacién sobre la “voluntad social” de la companifa.

5 Ver, Kozulj, R.; “Resultados de la reestructuracién de la industria del gas en la Argentina”, CEPAL, Serie Recursos
Naturales e Infraestructura, N°© 14, noviembre 2000.

FLACSO - AREA DE ECONOMIA Y TECNOLOGIA 89



Argentina, integra el grupo espafiol Gas Natural que, a su vez, es controlado por su socio mayo-
ritario (45,3%): Repsol-YPE

Por su parte, en el dmbito de la energfa eléctrica y en el marco de la desintegracién vertical
y horizontal de las unidades de negocios transferidas al sector privado, la Ley N© 24.065 (Marco
Regulatorio Eléctrico) fijé una serie de limitaciones a la propiedad de las mismas. Al respecto, el
Articulo N° 30 establece que “ningtn generador distribuidor, gran usuario ni empresa contro-
lada por algunos de ellos o controlante de los mismos, podrd ser propietario o accionista mayo-
ritario de una empresa transportista o de su controlante”. Por su parte el Articulo No 32 dlspo-
ne que “sélo mediante la expresa autorizacién del ente, dos o mds transportistas, o dos o mds
distribuidores, podrdn consolidarse en un mismo grupo empresario o fusionarse”.

Al igual que en el dmbito del sector gasifero, el Decreto reglamentario de la ley (N°
1.398/92) torné mucho mds flexibles las restricciones originales. En efecto, al reglamentar el
Articulo N° 9 de la ley, se establece que “el titular de una concesién de distribucién no puede ser
propietario de unidades de generacién. De ser éste una forma societaria, si pueden serlo sus
accionistas, como personas fisicas o constituyendo otra persona juridica con ese objeto”. Se
trata, en este Ultimo caso, de una preocupacién que se limita a la separacion juridica de ambas
actividades, mds alld de sus connotaciones reales en términos de integracién vertical del sector y
de la morfologfa de los mercados. De alli que en funcién de esta por demds laxa regulacién, y en
el contexto de un muy acelerado proceso de reintegracién vertical e, incluso, horizontal de la
cadena eléctrica, pueda identificarse una muy amplia gama de ejemplos que plantean serios
interrogantes en cuanto a la vulneracién —o no— del decreto reglamentario de la ley pero que, sin
duda, contravienen lo dispuesto en la ley marco original.

Asi, la firma francesa Electricité de France (EDF) detenta el control de empresas insertas
en los tres eslabones de la cadena. En generacidn, controla el capital de la Hidroeléctica Los
Nihuiles S.A. (a través de Inversora Los Nihuiles S.A. =51%-—, donde EDF posee el 61,4%
de las tenencias accionarias), y de la Hidroeléctrica Diamante S.A. (a partir del control
accionario —53,9%-— de Inversora Diamante S.A. que, a su vez, es socio mayoritario de la
central). Por su parte, en transmisién, la empresa Distrocuyo S.A. es controlada (51%) por
Electrigal S.A., firma en la que EDF posee el 20,9% de las acciones, junto a otras empresas
presuntamente vinculadas a la misma —tal el caso de Nucleamiento Inversor S.A. (23,6%) y de
Santamera S.A. (20,7%)— en tanto participan en otras empresas de distribucién o generacién
controladas por EDE Por dltimo, en el 4mbito de la distribucién, y ademds de la reciente
asuncién del control de Edenor S.A. (donde posee el 85% de las tenencias accionarias; 34,1%
directamente y 51% a través de Electricidad Argentina S.A., en la que EDF posee el 92% de las
acciones), la firma de origen francés controla el capital de EDEMSA (distribucién en Mendoza),
a través de Sodemsa —51%-—, empresa en la que EDF es socio mayoritario —45%-y, presunta-
mente, en forma indirecta, controla casi las dos terceras partes del capital.

Otro ejemplo destacable lo brinda el grupo econémico Pérez Companc, que también
participa en posiciones dominantes en las tres fases de la cadena eléctrica. Asi, en materia de
generacidn, es dnico propietario de la central hidroeléctrica Pichi Pictin Leufd S.A. y de la
Central Termoeléctrica Genelba S.A.. En el campo de la transmisién, Citelec S.A. (empresa en
la que Pérez Companc detenta la mitad de las acciones) controla el 65% del capital de Transener
S.A.ydeTransba S.A.. Asimismo, a través de Maipti Inversora S.A. controla el capital (70%) de
Enecor S.A. y participa como socio minoritario en Yacylec S.A.. Finalmente, en el démbito de la
distribucidn, cabe destacar que el conglomerado posee el 48,5% del capital accionario de Distrilec
S.A. que, a su vez, controla el 56,3% de Edesur S.A.

Por su parte, la empresa estadounidense AES International tiene una participacién decisi-
va en el campo de la generacién y de la distribucién (en este dltimo caso, fuertemente focalizada
en la Provincia de Buenos Aires). En efecto, en el primer caso, AES controla, directa o indirec-
tamente, el 100% del capital de AES Caracoles S.R.L., y de la Central Dique S.A.; el 98% de la
Hidrotérmica San Juan S.A. y de la Hidroeléctrica Rio Juramento S.A.; y el 63% de la Central
Térmica San Nicolds S.A.. Por su parte, en el dmbito de la distribucidn, controla —a través de
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diversas subsidiarias— el capital de Edelap S.A. y de la Empresa Distribuidora de Energfa Norte
S.A. y de la Distribuidora de Energfa Sur S.A. de Buenos Aires, a partir de AESEBA S.A. —en
ambas es socio mayoritario (57%)—.

Otro interesante ejemplo, en este caso de integracién vertical plena, lo brinda el grupo
Aluar que controla la Hidroeléctrica Futaleufd S.A. (59%) —de donde proviene el principal
insumo energético de la planta productora de aluminio propiedad de este grupo econémico,
emplazada en la ciudad de Puerto Madryn—, y comparte con Camuzzi Argentina S.A. (40%
cada uno) el control de Transpa S.A. (Transportadora Patagdnica), responsable de la transmisién
de energfa eléctrica en la regién.

De todas maneras, mds alld de las laxas disposiciones bajo las que se reglamenté la ley por
la que se sanciond el marco regulatorio eléctrico, y de los distintos ejemplos que plantean com-
plejos interrogantes en cuanto al grado de vulnerabilidad de aquéllas, el llamado caso Endesa
resulta por demds ilustrativo de la inaccién —o prolongada demora regulatoria— en la materia. El
mismo denota no s6lo una escasa o nula preocupacién oficial al respecto sino, incluso, una clara
subordinacién del ente de control frente a ciertos intereses empresarios, propulsores de pricticas
que poco tienen que ver con la “competencia’.

En efecto, en clara contravencién a la normativa vigente, el grupo espafol Endesa ha
tenido —hasta principios de 2001, en que vendid sus tenencias en Edenor S.A. a la francesa
EDF- posiciones de privilegio en el capital de las dos principales distribuidoras del pais (Edesur
S.A. y Edenor S.A., monopdlicas en sus respectivas dreas), que prestan el servicio en el dmbito
de la Ciudad de Buenos Aires y del conurbano bonaerense. Claro estd, a favor de las omisiones
y demoras regulatorias del ENRE (Ente Nacional Regulador de la Electricidad).

En el mes de septiembre de 1997 el conglomerado espanol Endesa tomé el control
accionario del grupo chileno Enersis. A partir de alli, Endesa pasé a controlar algunas de las
principales centrales de generacién de energfa eléctrica, como son los casos de Central Costanera
S.A., Central Dock Sur S.A., Central Termoeléctrica Buenos Aires S.A., e Hidroeléctrica El
Chocén S.A. (empresas que, de conjunto, concentran casi el 20% de la capacidad generadora
instalada en el pais). Por su parte, en la fase del transporte, el grupo Endesa tiene el control
absoluto de la Cia. de Transmisién del Mercosur S.A. y una participacién minoritaria (12,8%)
en Yacylec S.A.. Por tltimo, en el campo de la distribucién eléctrica, donde la normativa prohibe
que una misma empresa tenga participaciones importantes en el capital de los dos monopolios
en los que se subdividié la prestacién del servicio en la Ciudad de Buenos Aires y el Gran
Buenos Aires, el grupo Endesa pasé a controlar (90,0%) el capital de Edesur S.A., al tiempo que
compartia el de Edenor S.A. con la francesa EDE

El acelerado proceso de concentracién y centralizacién del capital en el sector eléctrico, la
reintegracién vertical y horizontal de las unidades de negocio creadas en el marco de la privatizacién
de la actividad tienen, asi, en el grupo Endesa a uno de sus principales actores, y en el ENRE a
uno de sus mds que permisivos “reguladores”.

En efecto, en el tltimo trimestre de 1997, poco después que se concretara la absorcién de
Enersis (hasta alli, controlante de Edesur S.A.) por parte del grupo Endesa, el ENRE inicié un
expediente (N° 4.408/97) sobre el tema, cuando ya el grupo espafiol habia anunciado publica-
mente la toma del control accionario del holding chileno. Recién casi dos afios después, “luego
de un andlisis de la situacién”, en septiembre de 1999, el ente decidid instruir un sumario a “los
efectos de analizar” el caso. Sin duda, dada la simplicidad del mismo (un ejemplo de concentra-
cién horizontal, no permitido por la legislacién vigente), la demora regulatoria del ENRE resul-
t6, asf, plenamente funcional a los intereses empresarios.

El tema recién se reactivé a mediados del ano 2000, cuando la Secretaria de Defensa de la
Competencia elaboré un dictamen “no vinculante” en el que se recomendaba la separacién de
ambas empresas o, mds precisamente, que Endesa debia desprenderse de sus tenencias accionarias
en Edesur S.A. o en Edenor S.A., de forma de desvincular ambas firmas en consonancia con lo
dispuesto en la normativa sectorial. Tal dictamen operé como disparador de la “capacidad de
andlisis” del ENRE que, finalmente, a mediados de agosto de 2000, emitié la Resolucién No
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480 que retoma, en lo sustantivo, la recomendacién de la Secretaria de Defensa de la Compe-
tencia, al ordenar que Endesa se desprenda de todas las tenencias accionarias en una de las dos
sociedades controlantes de Edenor S.A. y Edesur S.A.

La demora regulatoria por parte del ENRE (mds de tres afios analizando el caso) se torna
inexcusable cuando en los propios considerandos de la Resolucién N° 480/2000 se hace men-
cién al Articulo N°© 32 de la Ley N°© 24.065. En realidad, en consonancia con lo dispuesto en
dicho articulo, el ENRE deberfa haber objetado tal transferencia de capitales, obligando a Endesa
a desprenderse de las tenencias accionarias en Edesur S.A. o Edenor S.A. en septiembre de 1997
y no recién en agosto de 2000 (dicho traspaso, a favor de EDF en Edenor S.A. se concretd,
finalmente, a principios de 2001).

Del conjunto de las consideraciones precedentes se infiere que en los dos tinicos casos de
procesos de privatizaciones en los que se incorporaron ciertas restricciones en materia de regula-
cién antimonopdlica, las mismas se han ido tornando mucho mds permisivas, tanto en el plano
normativo como, mds adn, en lo relativo a la accién reguladora oficial. En suma, la captura
institucional parecerfa comprender —e involucrar— diversas instancias de la regulacién publica.

La inexistencia de normas antimonopdlicas especificas en los restantes servicios publicos
privatizados conlleva la preservacién de mercados fuertemente imperfectos y, a la vez, el consi-
guiente fortalecimiento de aquellas fuerzas centripetas que favorecen o inducen el acceso a cre-
cientes niveles de concentracién —vertical u horizontal— de tales mercados.

Ello se ha visto agravado frente a las manifiestas debilidades e imprecisiones de la legisla-
cién local de defensa de la competencia. En efecto, a lo largo de los anos noventa, al tiempo que
se transferfan monopolios naturales desde la esfera publica a la privada, continud vigente el
Decreto-ley N° 22.262, sancionado por la dictadura militar a mediados de 1980. Recién en
agosto de 1999, y luego de mds de ocho afios de tratamiento parlamentario de diversos proyec-
tos, fue sancionada la Ley N° 25.156 que introduce una serie de mejoras sobre aquél (en parti-
cular, en lo referido al control previo de las fusiones y adquisiciones).

De todas maneras, en el dmbito de aquellos mercados sujetos a regulacién puiblica (como
los de los servicios privatizados), las diferencias entre ambas normas no resultan ser tan sustantivas
o, por lo menos, plantean ciertos interrogantes en cuanto a la respectiva interpretacién de las
mismas. En efecto, bajo la vigencia del Decreto-ley N° 22.262, una conceptualizacién sesgada
del Articulo N° 5 de la misma (que establecia que quedaban exceptuadas aquellas actividades “que
se atengan a normas generales o particulares o a disposiciones administrativas dictadas en virtud
de aquéllas”) derivé en su no aplicacién en el dmbito de los servicios publicos privatizados.'®

Por su parte, la nueva y demorada ley de defensa de la competencia no incorpora mayores
precisiones al respecto. Por el contrario, el texto de dos de sus articulos alienta —o podria devenir
en— interpretaciones contradictorias. Asi, en el Articulo N° 16, inserto en el capitulo vinculado
con concentraciones y fusiones, se sefiala que: “Cuando la concentracién econémica involucre a
empresas o personas cuya actividad econdmica esté reglada por el Estado nacional a través de un
organismo de control regulador, el Tribunal Nacional de Defensa de Competencia, previo al
dictado de su resolucién, deberd requerir a dicho ente estatal un informe opinién fundada sobre
la propuesta de concentracién econémica en cuanto al impacto sobre la competencia en el
mercado respectivo o sobre el cumplimiento del marco regulatorio respectivo”. Por su parte, el
Articulo N° 59 establece que “queda derogada toda atribucién de competencia relacionada con
el objeto finalidad de esta ley otorgada a otros organismos o entes estatales”.

Sibien este tltimo articulo pareceria concentrar todo el poder regulatorio antimonopdlico
en el —demorado en su constitucién— Tribunal Nacional de Defensa de la Competencia, la
experiencia reciente muestra que a casi dos afios de vigencia de la ley, y ante la no conformacién
de dicho Tribunal, se han registrado muy pocas intervenciones de la actual Secretarfa de la Com-
petencia, la Desregulacién y la Defensa del Consumidor (el dictamen 7o vinculante referido a las
tenencias accionarias del grupo Endesa en Edenor S.A. y Edesur S.A.; el rechazo —igualmente

16 Garcfa, A.; “;Habrd una politica antimonopélica?”, en Revista Realidad Econémica, N© 170, febrero-marzo 2000.
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contempordneo a las propias decisiones empresarias— de la fusién entre Correo Argentino S.A.
y S.A. OCA; y el recientemente elaborado respecto a las tenencias en empresas eléctricas locales
por parte del grupo chileno Gener controlado —ahora— por The AES Corporation).

Las debilidades e imprecisiones de la legislacién antimonopdlica se conjugan, asi, con la
despreocupacién oficial por introducir competencia en los servicios ptblicos privatizados, tanto
en el plano normativo como regulatorio. Ello ha asumido un papel protagdnico en el ejercicio
pleno del poder de lobbying, y en el despliegue de estrategias y practicas abusivas por parte de los
grandes grupos econdémicos —concordantes con sus posiciones dominantes en los mercados—; en
otras palabras, el desenvolvimiento natural de las asimétricas “fuerzas de mercado”.

En sintesis, el reconocimiento implicito de las fuerzas de coercién del poder econédmico y
politico devino, naturalmente, en una amplia gama de acciones —y no menos importantes omi-
siones— en materia normativa y regulatoria, que no parecen ser meras consecuencias de las urgen-
cias e improvisaciones sino, por el contrario, de una estrategia institucional plenamente funcio-
nal a los intereses de las actuales fracciones hegemdnicas del capital concentrado local.

4. La regulacion tarifaria

Ello se ve claramente reflejado en el campo de la regulacidn tarifaria de los servicios publi-
cos privatizados donde, también, las aparentes improvisaciones y/o “errores” y/o “defectos”
adjudicables a la premura privatizadora no hacen més que revelar, en toda su intensidad, tal
funcionalidad. En la misma subyace en realidad, una suerte de captura institucional por parte
de la “comunidad de negocios” que trasciende sobremanera las urgencias privatizadoras iniciales.

En la Argentina, en la generalidad de los servicios privatizados, se ha venido aplicando —en
su atipica versién doméstica— el sistema de regulacién conocido como de price cap, o de precio
tope o mdximo."” El mismo, desarrollado en la experiencia privatizadora inglesa, concentra la
accién reguladora en los precios méximos que pueden percibir las empresas monopélicas por la
prestacién de los respectivos servicios; contraponiéndose a los criterios aplicados usualmente en
los EE.UU., donde el control regulatorio se ha focalizado, histérica y preponderantemente,
sobre las tasas de ganancias obtenidas por las empresas (mecanismo de cost plus o de tasa de
retorno). En tal sentido, en el sistema inglés, el eje de la regulacidn se centra en la evolucién y los
ajustes de precios (y no los precios mismos, que son revisados periédicamente contemplando,
ahora si, las tasas de ganancias que se derivan de los mismos).'® Se trata, en dltima instancia, de

17Las dnicas excepciones, muy parciales y acotadas en su significacién real, las brindan los ejemplos de la regulacién
inicial de las telecomunicaciones, y la de la concesién del servicio de agua potable y saneamiento. En el primer
caso, originalmente, el Pliego de Bases y Condiciones contemplaba un mecanismo de determinacién tarifaria
por el que la tarifa bdsica de inicio de la gestién privada debia garantizar a las licenciatarias (Telefénica de
Argentina S.A. y Telecom Argentina S.A.) una tasa de retorno minima del 16%. Dicha cldusula no fue
incorporada en los contratos de transferencia de la ex-ENTel, pasando a aplicarse directamente el sistema price
cap. Por su parte, en el caso de la concesidn a Aguas Argentinas S.A., dicho sistema fue aplicado (también, con
muy diversos matices), hasta fines de 1999, cuando las Resoluciones N© 601 y 602 de la Secretarfa de Recursos
Naturales y Medio Ambiente, modificaron los criterios de regulacién tarifaria de dicha concesién.

18 Al respecto, en la experiencia britdnica, la revisién periédica de las tarifas asume un papel decisivo en el marco del
mecanismo de price cap. En efecto, si bien, en términos generales, las revisiones tarifarias debian realizarse cada
cinco afios, las distintas agencias reguladoras han adelantado tales revisiones al constatar la presencia de tasas de
beneficios superiores a las previstas. En tal sentido, los ejemplos que ofrecen, entre otros, British Telecom —el
factor de eficiencia fue modificado de 3% a 4,5%, y a 6,25% durante el transcurso del quinquenio 1989-
1993, British Gas y British Airport, resultan suficientemente ilustrativos. Véase, Villar Rojas, E; “Privatizacién
de Servicios Publicos”, Tecnos, 1993.
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garantizar tarifas reales decrecientes a los —en su mayoria cautivos— consumidores de los servicios
publicos.

Bajo este dltimo sistema, se fija un precio tope de las tarifas que es donde se concentra, a
partir de alli, la regulacién publica. En forma estilizada o simplificada, a ese precio mdximo se lo
pondera, periédicamente, por un factor que conjuga, por un lado, la evolucién de los precios
domésticos (IPD) y, por otro, un llamado factor de ajuste ("X”, que se sustrae de aquél) asocia-
do a la eficiencia empresaria.” Con ello se procura satisfacer diversos objetivos como, entre
otros, que las ganancias de productividad de los monopolios se transfieran (por lo menos, en
parte), via reducciones tarifarias (a partir de los ajustes derivados de la aplicacién de ese coeficien-
te “X”), a los usuarios y consumidores; y que las respectivas tarifas acompafien —con una cierta
tasa de “descuento’ el comportamiento general de los indices de precios locales.

A partir de estas consideraciones introductorias cabria referirse a, cuando menos, tres as-
pectos sustantivos de la regulacién tarifaria en la Argentina: la fijacién inicial de los “precios
tope” —aquellos correspondientes al momento de la transferencia de las empresas puiblicas al
sector privado—, la revisidn periddica de los mismos —atento a su impacto sobre la razonabilidad
de las tasas de rentabilidad empresaria—, y los factores de ajuste tarifario por indices de precios.

Es bastamente conocido en la regulacién que, como bien sefalan Vickers y Yarrow al
referirse al mecanismo de regulacién por precio tope,? muy dificilmente (“excepto tal vez por
casualidad”) puedan establecerse pardmetros de la férmula de precios correctos, desde sus ini-
cios. Tal afirmacién se ve magnificada en casos como el argentino, donde la celeridad por priva-
tizar y la generacién de condiciones propicias para consolidar determinadas relaciones de poder
econdémico y politico, fueron priorizadas respecto a casi cualquier otro tipo de consideracién.
Ello derivé, entre otros, en la fijacién de precios topes que desde los mismos inicios de la
actividad de las empresas en manos privadas les garantizaron elevadas rentas de privilegio.

El ejemplo que ofrece la privatizacién de ENTel emerge, en tal sentido, como uno de
los casos mds emblemdticos. En efecto, al cabo de los diez meses previos a la transferencia de
la empresa, el valor del pulso telefénico se incrementd, medido en délares estadounidenses,
mds de siete veces (periodo en el que los precios mayoristas se incrementaron un 450%, y el
tipo de cambio —apenas—un 235%). Asi, los precios de partida de la actividad privada supe-
raban holgadamente a los establecidos, incluso, al momento del llamado a licitacién publica.
De todas maneras, no se trata de un ejemplo aislado sino un denominador comun en las
privatizaciones argentinas.

Asi, en la privatizacién de Gas del Estado, concretada a fines de 1992, se verifica idéntico
fenémeno, donde en realidad la “casualidad” de la que hablan Vickers y Yarrow se transforma en
causalidad de fijacién de precios tope iniciales que garanticen, desde el mismo inicio de la ges-
tién privada de los servicios, elevados ingresos y tasas de rentabilidad. En este caso, basta con-
frontar los voldmenes comercializados y la facturacién de Gas del Estado en 1992, respecto a los
correspondientes en 1993 a las ocho distribuidoras en las que se segment6 la dltima fase de la
cadena gasifera, para inferir la presencia de incrementos sustantivos en el precio medio del gas
natural. Los mismos, enmarcados en los cambios introducidos en la estructura tarifaria y en los
propios criterios de tarifacidn, trajeron aparejada la fijacién de precios tope que aseguraron a los
consorcios adjudicatarios, la obtencién de muy elevados mdrgenes de beneficios e ingresos por
ventas holgadamente superiores a los registrados por Gas del Estado antes de su transferencia al
capital concentrado. En efecto, mientras el volumen consumido de gas natural por redes se

1 Adicionalmente, en algunos casos (como, en la Argentina, en la actual regulacién tarifaria del mercado de gas natural)
se incorpora, como sumatoria, un factor “K” (o sea IPD - X% + K%), que procura estimular la inversién por
parte de las empresas, en tanto las mismas son financiadas (de asi considerarlo el ente regulador) a través de la
aplicacién de un coeficiente (el factor “K”) de aumento de las tarifas (es decir, son los usuarios los que financian,
via mayores precios, las obras que la empresa se compromete a realizar).

2Vickers, J. y Yarrow, G.; “Un andlisis econémico de las privatizaciones”, Fondo de Cultura Econdémica, 1991.
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incrementd, entre 1992y 1993, el 5,1%, la facturacién agregada de las ocho distribuidoras en
1993 crecié un 23,0% respecto a la correspondiente a Gas del Estado en el afo anterior, al
tiempo que el precio medio resultante se incrementé un 17,0%, siempre entre 1992 y 1993,
coincidente con el traspaso de la empresa a manos privadas.

Esta usual y generalizada prictica local de fijar precios tope de partida que conllevan y
garantizan elevados mdrgenes de rentabilidad desplazarfa —teéricamente— a un segundo plano
la incidencia que pudieran ejercer los posteriores ajustes, segiin sean las variaciones en los
indices de precios domésticos. En tltima instancia, tales ajustes no modificarfan sustancialmente
la privilegiada situacién original. En realidad, en el esquema teérico, sélo al momento de
concretarse —de estar prevista en la normativa— una revisién tarifaria, cabria considerar, para el
recélculo de los nuevos precios tope, las tasas de retorno obtenidas por la/s empresa/s regula-
da/s durante el periodo precedente.

Al respecto, como una nueva manifestacién de esa funcionalidad regulatoria respecto a los
intereses del capital concentrado interno, la demora regulatoria en la materia es por demds signi-
ficativa. En efecto, en la normativa no estd contemplada la revisién de las tarifas, o la misma
puede realizarse recién después de transcurridos varios afios de prestacién de los servicios (y de
internalizacién empresaria de cuantiosas masas y tasas de beneficio). Ello no hace mds que mini-
mizar o anular el “riesgo regulatorio” asociado a la consideracién de las tasas de rentabilidad y,
naturalmente, garantiza la persistencia temporal de elevados mdrgenes de beneficio para los con-
sorcios que se hicieron cargo de las empresas privatizadas.

Por ejemplo, en el caso del servicio bdsico telefénico no estd contemplado ningtin tipo de
revision tarifaria (sélo ajustes por factores de eficiencia preestablecidos, que tampoco se cum-
plieron en tiempo y forma). En el caso del gas, la primera revisién tarifaria se concretd recién a
los cinco afios de la transferencia del servicio, sin mayores evidencias de consideracién alguna de
los muy elevados mdrgenes de rentabilidad de las empresas del sector (en especial, los de las
transportistas que recuperaron su inversion original en poco mds de tres afios de actividad). En el
caso de la energfa eléctrica, la primera revisién tarifaria se efectuard recién a los diez afios de inicio
de la concesién del servicio (la Ley N°© 24.065 la fijaba a los cinco afos, pero su decreto regla-
mentario —N° 1.398/92— extendié dicho plazo a diez afios, sin argumentacién ni justificacién
alguna). En las concesiones viales no estd prevista la realizacidn de revisiones tarifarias; mien-
tras que en el servicio de agua potable y saneamiento originalmente se establecié que se
realizarfa para el segundo quinquenio de la prestacién del servicio (aunque la primera revi-
sién —incrementando las tarifas— se produjo a los pocos meses de otorgada la concesidn, y al
margen de toda previsién normativa o regulatoria).

Sin duda, la fijacién de elevados “precios tope” de partida, y la demora regulatoria han
tendido a configurar un escenario de privilegio para un muy reducido —aunque muy sélido e
influyente— nucleo hegeménico del capital concentrado. Esos privilegios (muy dificilmente
adjudicables a la casualidad) se han visto potenciados ante la aplicacién de atipicas cldusulas de
ajuste periddico de las tarifas que, incluso, han convertido a la experiencia argentina en un caso
tinico a nivel internacional, en tanto los “precios” correctores en la utilizacién del mecanismo del
price cap devienen de la evolucién de indices de precios ajenos a la econémica local.

En efecto, a partir de la sancién de la Ley de Convertibilidad N° 23.928, que prohibié
todo tipo de “indexacién por precios, actualizacién monetaria, variacién de costos o cualquier
otra forma de repotenciacién de las deudas, impuestos, precios o tarifas de los bienes, obras o
servicios”, quedaron congeladas las tarifas de los servicios hasta alli privatizados (esencialmente,
la telefonia bdsica y las concesiones viales). Sin embargo, ello se vio répidamente alterado dado
que los privilegios de que gozan las empresas privatizadas se harfan extensivos a este componente
esencial del plan de estabilizacién y del sustento juridico del mismo (la Ley de Convertibilidad).

A través de una antojadiza interpretacién del texto de la misma, diversos decretos y reso-
luciones del Poder Ejecutivo fueron considerando (explicita o implicitamente) que tal prohibi-
cién sélo era aplicable a aquellos precios y tarifas fijados en moneda local. De alli que, en el
exclusivo y privilegiado campo de los servicios publicos privatizados, bastarfa con expresarlos en
algiin otro tipo de moneda (como el délar) para que quedaran al margen de los alcances de tal
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prohibicién y, por ende, quedar habilitada la aplicacién de ajustes periddicos en las respectivas
tarifas. Sin duda, se trata de una argumentacién de mds que dudosa legalidad pero que, sin
embargo, ha pasado a convertirse en uno de los tantos privilegios de que gozan las empresas
privatizadas.!

A partir de esa sesgada interpretacién normativa, la regulacion tarifaria aplicada a la casi
totalidad de los servicios publicos privatizados (telefonfa, electricidad, gas natural, redes de acce-
so ala Ciudad de Buenos Aires, y algunas de las concesiones de rutas nacionales) ha incorporado
este peculiar mecanismo elusivo de las disposiciones emanadas de la Ley de Convertibilidad: la
dolarizacién de las tarifas como paso previo al establecimiento de cldusulas de indexacién de las
mismas, asociadas a las variaciones en indices de precios al consumidor, mayoristas, o una com-
binacién de ambos, de los EE.UU.

En ese sentido, resulta decisiva la sancién del Decreto N° 2.585/91, referido a las teleco-
municaciones, en cuyos considerandos se sefiala que la Ley de Convertibilidad constituia un
“obstdculo legal insalvable por el que quedan sin efecto las disposiciones del mecanismo de
actualizacién automdtica del valor del pulso telefénico”. En funcién de ello, se argumenta que
“era conveniente expresar el valor del pulso telefénico en ddlares estadounidenses”, ya que “es
legalmente aceprable contemplar las variaciones de precios en otros paises de economias
estabilizadas como, por ejemplo, los Estados Unidos de América” (cursivas propias). A partir de
alli, el valor del pulso telefénico ha sido actualizado de acuerdo con las variaciones registradas
por el indice de precios al consumidor de los EE.UU. (Consumer Price Index —CPI- All Items).

Esa dolarizacién de las tarifas como mecanismo elusivo para su posterior indexacién cons-
tituye un denominador casi comun en los servicios publicos privatizados. Tal es el caso de, por
ejemplo, las privatizaciones en el dmbito de la energfa eléctrica y el gas natural, las dnicas
efectivizadas a partir de la sancién de sendas leyes nacionales. En ambos casos, la dolarizacién
previa de las tarifas y la adopcidn, en ese marco, de cldusulas de ajuste periédico de las mismas —
vinculadas a indices de precios estadounidenses— fueron incorporadas en decretos reglamenta-
rios de las mismas y/o en los distintos contratos de concesién celebrados en el marco de las
respectivas leyes. Asi, en el caso de la energia eléctrica, el Subanexo 11 de los Contratos de Conce-
sién del Servicio de Distribucién dispuso que las tarifas estén expresadas en ddlares y, a partir de
ello, que las mismas pasen a actualizarse semestralmente segtin sean las variaciones que registre
una férmula polinémica que combina la evolucién de los precios al consumidor (CPI) y el
indice de precios al por mayor de productos industriales (PPI) —promedio ponderado con un
33% y un 67%, respectivamente— de los Estados Unidos de América.

Por su parte, en el caso del gas natural, el Anexo B del Decreto N° 2.255/92, Subanexo 1
sobre Reglas Bdsicas de la Licencia de Distribucion, Capitulo IX —Reglamento del Servicio y Tari-
fas— Punto 9.2, establece que las tarifas serdn fijadas en délares y, a partir de ello, se dispone que
corresponde ajustarlas de acuerdo con la evolucién semestral del PPI (Producer Price Index de
los EE.UU.).

En ambos casos, sin que exista disposicién alguna al respecto en las leyes que fueran
sancionadas por el Poder Legislativo, se han ido incorporando cldusulas de indexacién de las
tarifas —previa dolarizacién de las mismas— que, como tales, contravienen las taxativas normas
dispuestas en la Ley de Convertibilidad.

Una situacién relativamente similar quedé configurada, también, en el 4mbito de las
concesiones viales que conforman la Red de Accesos a la Ciudad de Buenos Aires (Accesos
Norte, Oeste, Ricchieri-Ezeiza-Cafiuelas y la Autopista Buenos Aires-La Plata) entregados en
concesién en 1994. En estos casos, al momento de la concesién (ya en el marco de la Ley de

2! Al respecto, el Dictamen N° 153 de la Procuracién del Tesoro (de mayo de 2000), por el que se dispone que las
cldusulas de ajuste por variaciones de precios estadounidenses contenidas en los contratos de concesién de las
redes de acceso a la Ciudad de Buenos Aires “devienen inaplicables frente a lo dispuesto por el articulo 7° de
laLey N°23.928”, emerge como un importante antecedente sobre el imprescindible respeto juridico de la
normativa legal y de la seguridad juridica, en su sentido mds amplio y profundo.
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Convertibilidad), las tarifas tope para recorrer los respectivos tramos fueron fijadas en délares
estadounidenses, contemplando un ajuste anual (en enero de cada afio) de acuerdo con la evolu-
cién del Indice de Precios al Consumidor (CPI - All Items) de Estados Unidos.

Esa generalizada adopcién —en el dmbito de los servicios publicos privatizados— del meca-
nismo elutorio de fijar las tarifas en délares como mecanismo previo a la aplicacién de cldusulas
de ajuste periédico que, supuestamente, no quedarian comprendidas en las generales de la ley
que prohibe todo tipo de indexacién de precios (incluyendo, obviamente, a los salarios), en-
cuentra ciertas excepciones, casi sorprendentes en cuanto a las formas que adopta la contraven-
cién de las normas juridicas vigentes. Se trata, mds especificamente, de los criterios adoptados
por la Secretarfa de Recursos Naturales y Desarrollo Sustentable que, a mediados de 1999,
mediante la Resolucién N° 602/99 (Addenda A), dispuso que las tarifas de la concesionaria del
servicio de agua potable y saneamiento —fijadas en moneda local— se ajustardn anualmente, a
partir del 1° de febrero de 2000, segtin las variaciones que se registren, como promedio
simple, entre el Producer Price Index —Industrial Commodities y el Consumer Price Index—
Water & Sewerage Maintenance (Bureau of Labor Statistics Data, EE.UU.).

Al margen de las especificidades que ha ido adoptando la elusién de la normativa legal en
cada uno de los distintos servicios publicos privatizados, queda en evidencia un claro denomina-
dor comun: la priorizacién sistemdtica de los intereses de los consorcios responsables de la pres-
tacién de los respectivos servicios por sobre los de la sociedad en su conjunto —afectando nega-
tivamente la competitividad de la economia y la distribucién del ingreso—. Asi, la preservacién
de los elevados mdrgenes de rentabilidad de tales consorcios se ha venido anteponiendo, perma-
nentemente, frente a la seguridad juridica y a los derechos adquiridos por consumidores y usua-
rios (la dolarizacién de precios y tarifas, la incorporacién y recurrente modificacién ad hoc de sus
respectivas cldusulas de ajuste son, entre otros, algunos claros ejemplos de la inseguridad juridica
de consumidores y usuarios, y de la funcionalidad de la regulacidn tarifaria frente a los intereses
de la “comunidad de negocios”).

Se trata de una doble atipicidad —tinica en el mundo— de la regulacién tarifaria aplicada en
la Argentina. Por un lado, por su dudosa legalidad, en tanto a partir de decretos y resoluciones se
eluden y contravienen las taxativas disposiciones derivadas de una norma de superior status
juridico, como lo es una ley de orden publico. Por otro, por cuanto las tarifas de los servicios
publicos privatizados pasaron a ser actualizadas periédicamente por indices de precios ajenos a la
economia doméstica.

Naturalmente, ello deviene en, también, una doble situacién de privilegio para las empre-
sas responsables de la prestacién de los servicios pablicos privatizados. En primer lugar, porque
cuentan con un seguro de cambio que les permite quedar a cubierto de cualquier tipo de contin-
gencia en la politica cambiaria 0, mds explicitamente, sus ingresos se encuentran “dolarizados”.
Por otro lado, porque a partir de una interpretacion “interesada” de las disposiciones de la Ley de
Convertibilidad, han venido ajustando sus tarifas de acuerdo a la evolucién de indices de precios
de los EE.UU. que, como privilegio adicional, han crecido muy por encima de sus similares en
el 4mbito local.

En efecto, por ejemplo, entre el mes de enero de 1995 y el pasado mes de junio de 2001, en
la Argentina, el ndice de Precios al Consumidor registré una disminucién acumulada de 1,1%, al
tiempo que los precios mayoristas se incrementaron apenas el 1,6%. En idéntico periodo, el indice
de precios al consumidor (CPI) de los EE.UU. (que determina o pondera en las actualizaciones
aplicadas en la mayor parte de los servicios publicos en el pais) registré un incremento acumulado
de 18,4%, al tiempo que los precios mayoristas (PPI) lo hicieron en un 9,8%.

En ese marco, el acceso a tarifas reales decrecientes, una de las ventajas intrinsecas del price
cap como mecanismo de regulacidn tarifaria de los monopolios naturales, se ha visto mds que
erosionado —en realidad, negado— para los usuarios y consumidores locales (en especial, los
residenciales y, dentro de los mismos, los de menor poder adquisitivo). Asi, no sélo no han sido
decrecientes en términos reales sino que, por el contrario, en un contexto de deflacién de precios
y, mds ain, de los salarios domésticos, las tarifas de los servicios publicos privatizados se han
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venido incrementando sistemdtica y persistentemente, al amparo de normas de mds que dudosa
juricidad. En buena medida, se puede afirmar que en la Argentina, la matizada adopcién del
price cap deviene en la antitesis de lo que ensefia la teorfa de la regulacién publica.

En sintesis, estos tres aspectos cruciales y/o “errores de disefio” de la regulacién tarifaria en
la Argentina (la fijacién de “precios base” que tienden a garantizar altos ingresos y rentas de
pr1v1leg10 la “demora regulatorla que limita y/o pospone indefinidamente la transferencia a los
usuarios y consumidores de los incrementos de productividad de las empresas privatizadas; v,
fundamentalmente, la dudosa legalidad de las formas bajo las que se han venido efectivizando
los ajustes periédicos de las tarifas por indices ajenos a la economia local) ponen de manifiesto,
nuevamente, la plena funcionalidad normativa y, en este caso, regulatoria respecto a la “comuni-
dad de negocios”. Ello se traduce en la generacién de condiciones de contexto operativo de
privilegio y de determinantes estructurales que tienden a definir y delimitar, por un lado, un
nulo riesgo empresario para las firmas prestatarias de los servicios publicos; por otro, la genera-
cién de condiciones que garantizan y consolidan las tasas de beneficio extraordinarias de que
gozan las mismas; y, en funcién de todo ello, una clara reconfiguracién del perfil del poder
econémico en la Argentina que tiene, asi, en los consorcios adjudicatarios de las empresas priva-
tizadas —y en quienes participan de los mismos—a una de sus fracciones hegemdnicas.

5. Las recurrentes renegociaciones contractuales

Otro de los elementos que, por sus sistematicidad, ha tendido a constituirse en uno de los
rasgos distintivos de las privatizaciones en la Argentina es el que se deriva de las recurrentes
renegociaciones contractuales con las empresas privatizadas. Las mismas, rara vez han estado
vinculadas con la necesidad de resolver y/o superar determinadas imprecisiones o imprevisiones
normativas, asociadas a la propia premura privatizadora. Por el contrario, todas ellas han tendi-
do a garantizar a las empresas prestadoras de los distintos servicios (como las realizadas en el
dmbito de las telecomunicaciones, de las concesiones viales, de aguas y servicios cloacales, de los
ferrocarriles, etc.), un nulo grado de exposicién a cambios en las condiciones de contexto® y/o
a preservar (cuando no, acrecentar) sus rentas extraordinarias de privilegio.

La renegociacién de los contratos de concesién, asi como los cambios introducidos en
diversas cldusulas contractuales y/o en la propia normativa regulatoria, emergen como una cons-
tante del perfodo post-privatizacién. Las mismas se han centrado, en la generalidad de los casos,
en modificaciones que han alterado las tarifas de los distintos servicios, las respectivas cldusulas
de ajuste periddico, los compromisos de inversién de las empresas —convalidando los generaliza-
dos incumplimientos en la materia—, las fuentes de financiamiento de las mismas, los indices de
calidad de los servicios que debian satisfacerse y/o los plazos de concesién de los servicios. Inclu-
s0, se ha visto modificado el propio objeto o alcance de las concesiones originales.?

22 Las diversas renegociaciones del contrato con Aguas Argentinas S.A. resultan por demds emblemdticas. Asi, por
ejemplo, se considerd (Decreto N°© 1.167/97) que los ajustes de tarifas por incrementos de costos se tornaban
“impracticables” ante el éxito del plan de estabilizacién, “con grave detrimento de la ecuacién econémico-
financiera del contrato” (sic); por su parte, a juicio de la empresa, “situaciones sociales tales como el crecimiento
de la desocupacién y la subocupacién y la mayor marginalidad” constitufan “hechos imprevisibles y
sobrevinientes” a la firma del contrato que, por tanto, debfa ser renegociado (argumento empresario insosteni-
ble que, sin embargo, seria considerado al encararse una de las tantas renegociaciones contractuales con Aguas
Argentinas S.A.).

#Un claro ejemplo de ello lo ofrece el reciente acuerdo (Decreto N° 82/01) con los concesionarios de los Accesos Norte,
Oeste, Ricchieri y de la Autopista La Plata-Buenos Aires, por el que se les autoriza la “explotacién de servicios
accesorios”, como el inmobiliario-comercial de los “terrenos remanentes de las expropiaciones” realizadas al

momento de “liberar las trazas de los Accesos” (viejo interés de los concesionarios viales, tendiente a acceder a
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Al respecto, cabe identificar los elementos esenciales que caracterizan la recurrente —y casi
generalizada— introduccién de cambios regulatorios que, en muchos casos, resultan violatorios
de normas de superior rango legal.

Un primer denominador comun remite a la consideracién de las formas y las metodologfas
que han adoptado tales renegociaciones. Las mismas se han desarrollado, en todos los casos,
entre funcionarios del Poder Ejecutivo (marginando a —incluso desconociendo la opinién de—
las propias agencias reguladoras asi como la del Poder Legislativo y, naturalmente, la de las
asociaciones de usuarios y consumidores), y cada una de las empresas concesionarias o licenciatarias.
Sus resultados se han visto plasmados en decretos, resoluciones o simples actas-acuerdo —en
muchos casos, de dudosa legalidad como, a simple titulo ilustrativo, los vinculados con la
dolarizacién e indexacién de las tarifas— que, en general, se adecuaron plenamente a las inquietu-
des y propuestas de las empresas prestadoras de los servicios.

En tal sentido, basta recordar, entre otras, la primera renegociacién del contrato con Aguas
Argentinas S.A., por la que se dispuso un aumento tarifario (13,5%), a los ocho meses de inicio
de la concesidn (a pesar que, taxativamente, la tarifa inicial constituia el techo tarifario para los
primeros diez afios de la misma) legitimando la conducta oportunista del consorcio adjudicata-
rio; o la del corredor vial N° 18 (rutas nacionales 12 y 14), al que al sexto afio de la concesidn se
le extendid el plazo por 15 afios adicionales, al tiempo que se dolarizaron las tarifas de peaje, que
pasaron a actualizarse por indices de precios de los EE.UU.; o el cuestionado “rebalanceo” (para
nada neutral) de las tarifas telefénicas; o la “Quinta Adecuacién del Contrato de Concesién del
Acceso Norte a la Ciudad de Buenos Aires” (en otras palabras, la “quinta” renegociacién contrac-
tual con Autopistas del Sol S.A., transcurridos apenas seis afios de la concesién).*

En todos los casos, la opacidad de las renegociaciones o, en otros términos, la nula trans-
parencia de las mismas permitieron satisfacer demandas empresarias a costa de, naturalmente,
los intereses de los usuarios y consumidores, a los que ni tan siquiera se les brindé la posibilidad
de participar en audiencias publicas que, aun cuando no fueran vinculantes, podrian haber deja-
do reflejada su opinidn respecto a esas discrecionales negociaciones encaradas entre el Poder Eje-
cutivo Nacional y las empresas privatizadas.”

En consecuencia, esa nula transparencia termind por tornar convergentes a, por un lado, la
marginacién de los distintos entes reguladores, mucho m4s la de los usuarios y consumidores,
asi como la del propio Poder Legislativo, y, por otro, atento a los resultados reales de tales
renegociaciones contractuales y/o normativas, la presuncién de pricticas oficiales claramente
desventajosas para los intereses sociales en juego (no asi para los de las empresas privadas
involucradas).

Otro de los denominadores comunes de las diversas renegociaciones contractuales concre-
tadas hasta el presente (tanto bajo la anterior administracién gubernamental como por la actual
coalicién de gobierno) es, sin duda, el de la preservacién (o acrecentamiento) de las ganancias

nuevos ingresos y beneficios extraordinarios provenientes de actividades totalmente ajenas a la que fuera objeto
de la concesién original).

Ve, en tal sentido, el Decreto N° 1.221/00, por el que se dispone el aumento de las tarifas de peaje, la extensién del
plazo de concesién (cuatro afios adicionales), la postergacion de los mencionados ajustes tarifarios asociados a la
evolucién de indices de precios estadounidenses (igualmente prohibidos por el dictamen de la Procuracién del
Tesoro), frente al compromiso empresario de adelantar algunas inversiones.

» Las mismas, incluso, trascienden a mds de una gestién gubernamental. A titulo ilustrativo, basta con sefialar los
ejemplos que ofrecen las recientemente concluidas renegociaciones con Aguas Argentinas S.A. (por la que se le
autorizan aumentos extraordinarios de las tarifas de agua y servicios cloacales, al tiempo que se convalidan los
marcados retrasos en la expansién de las redes), y la de ferrocarriles de pasajeros (donde, en el marco del esquema
desarrollado bajo la Administracién Menem, se acordd un aumento escalonado de las tarifas destinado a saldar
las deudas oficiales en concepto de subsidios atrasados, y a financiar parte de las obras a ejecutar por las

empresas, al tiempo que se prorrogé el plazo de concesién de los distintos ramales).
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extraordinarias de que gozan los consorcios adjudicatarios de las privatizaciones. En efecto,
cualquiera sea la renegociacién que se considere (hasta aquellas que, como la primera celebra-
da con los concesionarios viales de las rutas nacionales, conllevaban la reduccién de las tarifas de
peaje —las mismas se vieron cubiertas por subsidios, o “compensaciones indemnizatorias™?¢), la
rentabilidad empresaria se ha visto asegurada o acrecentada, al privilegiar unilateralmente una
por demds dudosa interpretacion de la “seguridad juridica” de las empresas prestadoras de los
servicios privatizados. Las metodologias de renegociacidn, su propia dindmica y el contexto
macroeconémico —y politico— en el que las mismas se inscriben, terminaron por confluir en la
garantia de, por un lado, un nulo riesgo empresario —rasgo caracteristico del mercado de las
privatizaciones—Yy, por otro, un contexto regulatorio que viabiliza la obtencién de tasas de renta-
bilidad extraordinarias, holgadamente superiores a las que se registran en el resto de las activida-
des econémicas.

Asi, sistemdticamente, las estrategias oficiales de negociacién han partido de una concep-
cién en la que la “seguridad juridica” ha quedado circunscripta a mantener inalterada la ecuacién
econémico-financiera original de las empresas,” aun cuando ello suponga contravenir normas
juridicas de superior rango legal. Indudablemente, el ejemplo mds ilustrativo lo brinda la
dolarizacién de las tarifas y la incorporacién de cldusulas de indexacidn por indices de precios de
los EE.UU. que, naturalmente, violan las taxativas disposiciones de la Ley de Convertibilidad.
Idénticas consideraciones cabe realizar respecto de la renegociacién de los contratos con los
concesionarios viales de las rutas nacionales que, también, contraviene lo dispuesto explicita-
mente en las leyes N° 17.520 (de peaje) y N° 23.696 (de Reforma del Estado) en cuanto a la
“razonabilidad” de las tarifas de peaje.

Un tercer denominador comun de las renegociaciones es el que se vincula con la priorizacién
sistemdtica —y excluyente— de los intereses privados por sobre los sociales, al margen de toda
consideracién sobre los derechos adquiridos por los consumidores y usuarios de los servicios
publicos. La dolarizacién de precios y tarifas, la incorporacién y modificacién ad hoc de sus
respectivas cldusulas de ajuste, el diferimiento de obras e inversiones comprometidas
contractualmente, el no cumplimiento de los indices de calidad de la prestacién son, entre
otros, algunos claros ejemplos de la inseguridad juridica a la que se somete a los usuarios y
consumidores. En ese marco, la usual preocupacién empresaria por la seguridad juridica (de unos
pocos) y por la eliminacién de la incertidumbre normativa parecerfa no tener correlato alguno
cuando se afectan los intereses de los consumidores y usuarios. La “seguridad juridica” tendria, en
realidad, un tnico pardmetro analitico, independiente de toda otra connotacién econémico-so-
cial: la preservacién de las rentas de privilegio de las prestadoras de los servicios privatizados. Las
formas que finalmente adopté el rebalanceo de las tarifas telefénicas, la renegociacién de los in-
cumplimientos en materia de inversiones (como en el caso de las concesiones viales, en el de
ferrocarriles, y en el de aguas y servicios cloacales), emergen como algunos de los tantos ejemplos
de desconocimiento de la seguridad juridica de los usuarios y consumidores.

En ese marco, cabe incorporar algunos comentarios especificos sobre las renegociaciones
contractuales realizadas por la actual gestion de gobierno que, en términos generales, comparten
los elementos mds sustantivos con las realizadas bajo la Administracién Menem. En efecto, las

26 Esas “compensaciones indemnizatorias”, y el consiguiente costo fiscal derivado de las mismas, se convirtieron en el
factor determinante de la tiltima renegociacién contractual con tales concesionarios (formalizada en el Decreto
Ne92/01), la cual conllevé el reconocimiento oficial de mds de 400 millones de pesos de deudas, al tiempo que
los concesionarios se comprometieron a ejecutar sus postergados planes de inversién. Asimismo, se sustituyd la
cldusula de ajuste tarifario asociada a la tasa Libo por otra, igualmente ilegal en términos de las disposiciones de
la Ley de Convertibilidad, vinculada con la evolucién combinada de los precios mayoristas y de los costos de
la construccién.

% Formulada, en la generalidad de los casos, en pleno contexto hiperinflacionario, con las consiguientes y considerables
primas de riesgo (injustificadas bajo condiciones de relativa estabilidad —incluso, deflacién— de precios, como

las que asiste la economfa argentina desde hace largos afios).



tltimas renegociaciones (concesionarios viales de las rutas nacionales y de las redes de acceso a la
Ciudad de Buenos Aires, ferrocarriles de pasajeros, aguas y servicios cloacales, etc.) no hacen mds
que replicar las precedentes, tanto en sus formas (nula transparencia, negociacién “a puertas
cerradas” con cada una de las empresas, etc.), como por sus caracteristicas esenciales (consolidar
las garantias de nulo riesgo empresario, preservar —cuando no, incrementar— los beneficios ex-
traordinarios y de privilegio de las empresas, subordinar por completo los intereses y los dere-
chos de los usuarios y consumidores, encarecer el costo argentino “no laboral”, etc.).

Sin embargo, mds alld de esos multiples (y centrales) denominadores comunes, estas tlti-
mas renegociaciones contractuales denotan algunas nuevas preocupaciones oficiales. Se trata,
ahora, de atender el impacto de los subsidios sobre las alicaidas arcas fiscales y de intentar impul-
sar la no menos retraida formacién de capital en la economia argentina. En ambos casos, a través
de un mismo mecanismo: el incremento de las tarifas. Los usuarios y consumidores serdn, asf,
quienes deberdn compensar a las empresas privatizadas los menores subsidios oficiales, y quienes
financiardn las inversiones, incluso aquéllas que ya deberfan haberse realizado. Es mds, las em-
presas privatizadas tienden a transformarse en meras administradoras (claro que a un alto costo
social) de ingresos excedentes, donde el aporte de recursos propios parece ser un componente en
desuso. Naturalmente, las muy elevadas tasas de rentabilidad de las empresas privatizadas per-
manecerdn, cuando menos, inalteradas. No asf la masa de beneficios que, seguramente, se verd
incrementada en —por lo menos— una proporcién equiparable a la de los incrementos tarifarios
acordados.

El saneamiento de las cuentas publicas, el recorte de los subsidios al capital, el aliento de la
inversion son, sin duda, objetivos importantes en materia de politica econémica. No obstante,
sila consecucién de los mismos se realiza a costa exclusiva de los usuarios y consumidores de los
servicios ptblicos privatizados, preservando —o acrecentando— los beneficios extraordinarios de
las empresas prestatarias, la regresividad implicita torna muy poco deseables tales objetivos.

En sintesis, la escasa o nula transparencia de las negociaciones, la permanente preservacién
de las rentas de privilegio de las compafias privatizadas, y la asimétrica conceptualizacién de la
seguridad juridica son elementos constitutivos de esas recurrentes renegociaciones que, en su
convergencia, no hacen mds que reflejar, por un lado, la plena funcionalidad de las acciones —y
omisiones— normativas y regulatorias respecto a los intereses del bloque hegeménico vy, por
otro, la sistematicidad de nuevos y crecientes condicionantes juridico-institucionales que tras-
cienden las problemdticas de corto plazo que suelen verse priorizadas por, ya, mds de una admi-
nistracién gubernamental.?®

6. Sintesis y reflexiones finales

En la casi totalidad de las caracterizaciones analiticas del programa de privatizaciones desa-
rrollado en la Argentina a partir de la sancién de la Ley N° 23.696 de Reforma del Estado, bajo
la Administracién Menem, pueden reconocerse ciertos elementos comunes Se trata de una de
las principales transformaciones estructurales de los afos noventa; su celeridad obedecié a la
necesidad de emitir una senal politico-institucional de trascendencia; sus insuficiencias normati-
vas y regulatorias son una resultante de esa misma premura; su desarrollo ha traido aparejados

8] a reciente renegociacién tarifaria del gobierno de la Alianza con las empresas gasiferas (aprobada a través del Decreto
Ne 669/00) parecerfa inclinar nuevamente la balanza hacia la persistencia de la opacidad negociadora, la
preservacién de las rentas de privilegio, y la inseguridad juridica de los usuarios y consumidores; en otras
palabras, hacia la no reversion estructural de los determinantes y/o condicionantes de —parte sustantiva de—la
relacién Estado/poder econémico local que se consolidé bajo la Administracién Menem. Ver Azpiazu, D.y
Schorr, M.; op. cit.



cambios sustantivos en los liderazgos econémico-politicos del pais, asi como en la calidad y
precios —y en sus respectivas interrelaciones— de los servicios publicos privatizados; las agencias
reguladoras estdn llamadas a cumplir un papel muy importante —sino decisivo— en la fase post-
privatizacién son, entre otras, algunas de las principales consideraciones comunes a la casi tota-
lidad de los andlisis —globales o sectoriales— de las privatizaciones en la Argentina.

Sin duda, a partir de esos relativos consensos —que igualmente reconocen profundos e,
incluso, divergentes matices en cuanto a la identificacién de sus reales implicancias—, se perfi-
lan muy distintas interpretaciones sobre buena parte de las problemdticas involucradas. En ese
marco, ciertos temas suelen ser soslayados (como, entre otros, el acelerado proceso de concen-
tracién y centralizacién del capital que conllevaron los distintos procesos de privatizacién y/o
el de los criterios bajo los que se fijaron los “precios tope” al momento de la transferencia de
los activos), otros son transfigurados (como, por ejemplo, la unilateral y antojadiza conside-
racién de la seguridad juridica o los sesgos implicitos en las distintas renegociaciones contrac-
tuales), otros suelen ser indecorosamente eludidos (como, por caso, los de las atipicas cldusu-
las de ajuste periédico de las tarifas en el marco del price cap), y muchos otros son ignorados
(como, entre otros, el de las interdependencias y funcionalidades que subyacen en muy diver-
sos planos).

A partir de una muy amplia gama de ejemplos, los andlisis precedentes permiten inferir
que, en realidad, los privilegios de que gozan las empresas privatizadas estdn estrechamente
relacionados con las principales singularidades del entorno normativo en el que se ha inscripto
su accionar y/o, segin los casos, del propio incumplimiento de la legislacién vigente. Cabe
destacar, entre otras “debilidades” y/o “errores de disefio”, la permisividad —o, incluso, aliento
original— oficial frente a la concentracién del capital; la fijacién de elevados “precios base” de
inicio de la operatoria privada; la “demora regulatoria” para transferir a los precios las impor-
tantes ganancias de productividad de las empresas prestatarias; la dolarizacién de las tarifas
como paso previo a su indexacién en funcién de la evolucién de precios ajenos a la economia
doméstica y, por esa via, la elusién de las taxativas disposiciones que, en tal sentido, emanan
de la Ley de Convertibilidad (una maniobra elutoria —convalidada normativamente— de la
que no goza prdcticamente ninguno de los restantes precios de la economia argentina —en
especial, los salarios—); la politica empresaria de promover —y la estatal de convalidar— sistemdti-
cas renegociaciones en las cldusulas contractuales, etcétera.

Como era de esperar, la conjuncién de todos estos fenémenos favorecié directamente a
las firmas prestadoras (garantizéndoles, a la par de aumentos de consideracién en las tarifas —en
especial en las abonadas por los usuarios residenciales y, dentro de dicho segmento, en las corres-
pondientes a los consumidores de menor poder adquisitivo—, muy holgadas tasas de ganancia),
y perjudicd en forma pronunciada a los usuarios y consumidores de tales servicios pablicos
privatizados (sobre todo, a aquellos que, por diversos factores, presentan un menor poder rela-
tivo de negociacidn frente a las empresas).

Lo anterior sugiere que la regulacién publica de los servicios privatizados ha sido débil si
se considera su significativa incapacidad —cuando no falta de voluntad— para promover distintas
medidas tendientes a introducir competencia y a proteger a los usuarios y consumidores, mien-
tras que revel$ una gran fortaleza para garantizar y potenciar el elevado poder de mercado que
adquirieron, asi como los ingentes beneficios que internalizaron, las firmas que tomaron a su
cargo la prestacién de los diferentes servicios publicos transferidos al émbito privado en el trans-
curso del decenio de los noventa. Sin duda, ello constituye un claro indicador que de resultas de
la aplicacién del programa privatizador se profundizé uno de los rasgos distintivos de la econo-
miay lasociedad argentinas: la creciente —y cada vez mds evidente— subordinacién estatal frente
alos intereses del capital concentrado interno.

La premura privatizadora, la amplitud de sus realizaciones, los elevados niveles de concen-
tracién de la propiedad de las empresas privatizadas, las garantias —estatales e institucionales— de
internalizacién de beneficios extraordinarios, la transferencia de capacidades decisivas en cuanto



ala delimitacién de la estructura de precios y rentabilidades relativas de la economia doméstica,
las discontinuidades normativas y regulatorias, las fragilidades institucionales son, en tltima
instancia, algunos de los componentes esenciales y funcionales —en el campo normativo,
regulatorio e institucional— al exitoso intento de conformar y afianzar sélidas articulaciones de
intereses hegemdnicos en la reconfiguracién de los sectores de poder en la Argentina, como
expresién de un régimen de acumulacién del capital crecientemente concentrador en lo econé-
mico, y excluyente en lo social.
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