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QOuita de subsidios: llegaron los aumentos. falta el
plan energético

Expertos critican que los ajustes en las tarifas de gas y electricidad se hicieron sin considerar los mecanismos de formacién de precios en todo el
sector, provocando sobrecostos innecesarios al consumidor. Y no descartan nuevos aumentos que afecten el bolsillo en caso de que el Gobierno no

presente un plan que contemple al mercado mayorista.
por CARMEN LOPEZ IMIZCOZ
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buita de subsidios: llegaron los aumentos, falta el pla

n energético

Mientras el impacto del shock de reduccion de subsidios en la inflacion parece persistir, crecen las
internas dentro del Gobierno y las criticas desde afuera. El golpe al bolsillo de los consumidores se
podria haber acotado si la reforma energética se hubiera encarado no solo de una forma gradual
sino también integral, que modificara los mecanismos de formacion de precios a nivel mayorista,
aseguran expertos en Energia cercanos al Gobierno.

Tal como se hizo, los ingresos de los hogares perderan un 4% de poder compra en
2016, segin proyecciones privadas, a pesar de la bateria de medidas sociales
compensatorias en materia de impuestos y asignaciones familiares y la tarifa social.
La paradoja es que las criticas a la gestion del ministro Juan José Aranguren provienen incluso de
FIEL, un think tank econémico del cual el funcionario actualmente es vocal en uso de licencia.
Fernando Navajas, economista jefe de la consultora y referente en materia de energia , consider6

entre colegas que la reduccion de subsidios debié haber sido mas gradual pero, por sobre todo, més

integral.
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Segtn el daltimo "Informe Trimestral de Coyuntura Energética" de FIEL, con las correcciones de
precios y tarifas del gas natural incorporadas en la Resoluciéon 28 del MEyM, "el Gobierno completd
la primera fase -y posiblemente la inica para 2016, dependiendo de la dindmica inflacionaria- de la
correccion de severas distorsiones acumuladas durante una década de populismo energético, cuyos
cambios se iniciaron en enero con las Resoluciones 6 y 7 para el caso de la energia eléctrica".

El impacto en 2016 sobre los subsidios -que el Gobierno estima en u$s 8.000 millones
divididos en partes iguales para gas y electricidad, rondaria los u$s 6.000 millones
porque la devaluacién local lo ira diluyendo y porque dependen del ajuste del precio
de gas que paga el sector eléctrico, incorrectamente estimado en las cifras oficiales.
"El Gobierno avanz6 notablemente en cerrar la brecha de precios que alimentaba los subsidios
fiscales y deprimia los incentivos a atraer inversiones; se simplificaron las estructuras de precios y
se llevaron a la practica mecanismos de mitigacion via tarifa social recomendados por FIEL hace
seis afnos", admite el informe. "Pero reducir los subsidios es mas que elevar los precios que paga la
demanda. Es también bajar los costos", agrega. En este aspecto, la critica de FIEL es que "los
cambios se hicieron de un modo divorciado con la discusion y disehio de los mecanismos de
formacion de precios de largo plazo, lo que esti dando lugar a la validacion de sobrecostos
innecesarios que resultan en aumentos onerosos para la demanda”. Las principales observaciones
del informe son:

-En el caso de la electricidad, el Gobierno no dio atin la minima pauta de como reorganizar la
formacion de precios en el mercado mayorista, y organizar mercados de capacidad o expansién que
resuelvan el problema heredado de que los costos marginales de corto plazo son muy superiores a
los costos marginales que resultarian bajo una configuracion regulatoria eficiente.

-El intento de motorizar la inversion en energia eléctrica renovable va en la direccién correcta, pero
termina operando con una dudosa justificacion econdémica si al mismo tiempo no hay parametros de
referencia de que las nuevas tecnologias confluyen a un mercado que forma precios de modo
moderno, resolviendo los problemas creados por mecanismos de remuneracion de tecnologias
diametralmente opuestas y en muchos casos insostenibles por lo onerosas.

-En el caso del gas natural, el ajuste del precio de gas en boca de pozo es excesivo desde una logica
del verdadero costo de oportunidad representado por el costo del gas natural de frontera (es decir,
Bolivia). "Hacerle pagar u$s 5 por MMBTU a toda la demanda residencial (y entre u$s 7
y u$s 8 a los segmentos de mayor consumo, valores que estan entre los mas caros del
mundo) era innecesario desde el punto de vista de la eficiencia economica excepto
por un afan de validar remuneraciones a productores mas alla de los precios de
eficiencia.Esto se tradujo en un sobreajuste tarifario que, en un contexto de inflacionario,
transfiere rentas a los productores de modo muy apresurado”, evaltia FIEL.

Para el think tank, cerrar la brecha de los subsidios sin una referencia de largo plazo y guiada por

costos marginales de corto plazo debe ceder a un esquema fundamentado y sostenible. "La



simplificacion del debate de shock versus gradualismo no permiti6 ver las verdaderas disyuntivas",
enfatiza el informe.

"Compartimos el diagnostico de FIEL", sostiene Andrés Di Pelino, subdirector del Centro de
Estudios en Economia y Gestion de la Energia (CEEGE) de la UBA e integrante del Instituto
Argentino de la Energia General Mosconi. "El gas en boca de pozo experimenté un aumento
significativo y eso se ha ido a la tarifa", describe. "Los consumidores lo van a sentir, especialmente
los de clase media y media baja, dado que se suma al aumento de la electricidad y la nafta. Corregir
los desaguisados de la gestion previa llevara meses", advierte.

"Si seguimos con este nivel de inflacién, los aumentos de gas y electricidad seran insuficientes",
alerta, y deberan hacerse nuevos ajustes, ya que el retraso tarifario no deberia ser el ancla de la
inflacion, que debe combatirse con politica monetaria y fiscal.

Futuro cercano

"Estamos viendo un reacomodamiento del mercado energético y, en particular, del gas", evalaa
Ariel Eisenstein, socio lider de Energia y Servicios Pablicos de KPMG Argentina y autor de un
informe difundido esta semana (ver recuadro). Para Eisenstein, el ajuste del precio de gas en
boca de pozo sirvié para "mandar un mensaje a los productores para que inviertan y
se pueda regresar al autoabastecimiento perdido en 2012". Ahora, "hay que esperar la
reaccion del mercado”, afirma.

Tanto Di Pelino como Eisenstein dicen que es crucial ver qué sucede en las Revisiones Tarifarias
Integrales (RTI), que tendran lugar antes de fin de afo y, si bien son responsabilidad de los entes
reguladores, el ENRE y ENARGAS, conllevaran audiencias publicas.

Pero Navajas es menos optimista: "Ahora entramos en una fase nueva, en donde a medida que
queda claro que los aumentos bruscos generaron un efecto inercial de la inflacion que no cede,
empieza el nerviosismo y las peleas dentro del Gobierno. Tenemos a los ministros de Energia y
Hacienda opinando diferente"”, dice.

En su paper "Subsidios a la energia, devaluacién y precios”, publicado a fines del afio pasado,
Navajas analiz6 los ciclos de correccion de tarifas de electricidad desde 1945 y concluyd que nunca
lograron grandes recuperaciones del atraso en el primer afio, excepto en el Gnico episodio en el que
se busc6 atraer a la inversion privada: 1989-90. La recuperacién de 1990 fue superior a la
caida de la fase anterior y ocurrié no solo como una correccion de precios relativos,
sino como un cambio estructural en preparacién para el ingreso de inversores
privados al sector via privatizaciones.

"La historia muestra que los ciclos de caida real en el precio de la energia no se revierten en forma
de shocks a menos que exista un sesgo fuerte hacia la formacion de precios que acomode la entrada
del sector privado", sostiene Navajas.

De no existir una recomposicion de precios pensada para facilitar el ingreso de capitales privados al
sector o un fuerte movimiento de cierre del déficit fiscal, las correcciones suelen ser parciales. "Este

ciclo (la gestion de Macri) se parece mas al de 1989-90 que a los otros", considera.



Su estudio también muestra que tarde o temprano la politica macro pasa a tomar control. "Hoy la
politica energética la sigue teniendo (el ministro de Energia y Mineria) Aranguren”, dice, pero
advierte que esto es transitorio.

"La politica energética no esta supeditada a la politica macroeconémica porque esta
no considera a la reforma de subsidios como un problema para la inflacién. El hecho
de que hasta ahora haya sido sectorial no implica que la cosa no se dé vuelta. Es lo que
esta empezando a ocurrir", describe. La inflacién y el impacto en el bolsillo hacen que la macro
pase a dominar a la politica sectorial, observa.

Segtn Navajas, la reduccién de subsidios se podria haber morigerado o podria haber sido mas
eficiente en términos fiscales e impacto inflacionario si se hubiera acompanado de una revision de
los mecanismos de formacion de precios mayoristas. Sin embargo, "no es lo que cree el Gobierno ni
el propio Presidente. Su visi6n es que la inflaciéon es un fen6meno monetario y claramente no lo es
en el corto plazo", agrega.

¢Fallaron con el timing de la politica de subsidios? "Si, pero ya se hizo. Alpiste con la inflacion.
Mandaste la tasa de interés a las nubes para controlar el ajuste de tarifas. Te pegés un tiro en el pie",
describe. Su trabajo dice que el shock inflacionario prevalecera por sobre el de la estabilizacion
fiscal. "Quedara la estabilizacion cuando los ajustes tarifarios se completen, si para entonces
estamos vivos", ironiza.

Algunas rosas

Mis alla de las criticas, los analistas le reconocen al Gobierno que se animo6 a tomar una medida con
alto costo politico. Incluso Navajas le atribuye al ministro de Energia "agallas para los aumentos".
Dante Sica, director de ABECEB y exsecretario de Industria, también destaca que "a pocas
semanas de asumir, el Gobierno dio una sefial clave: inicié un proceso -que recién
esta en una primera etapa- orientado a corregir los desequilibrios que implicaron los
subsidios en los Gltimos afios".

Sica también resalta que la medida "no dej6 desprotegidos a los sectores vulnerables”, ya que las
tarifas sociales prevén que quienes consuman menos de 150 KWh pagaran cero $/MWh, mientras
aquellos que consuman més de 150 KWh deberan pagar $ 27 /MWh (en lugar de $ 95 /MWh). "Si
bien el ahorro fiscal que implica la reducciéon de subsidios podria compensarse con tarifas sociales,
la variante es positiva ya que los ahorros benefician a quienes lo necesitan y las tarifas se van
orientando a una normalizacién, que es un componente central para exhibir una regularidad en la

politica econémica”, concluye.



