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El Sector Eléctrico Argentino Enfrenta un Panorama Incierto
Contacto: Sergio Fuentes, Buenos Aires (54) 11-4891-2131

Mientras la demanda de electricidad comienza a mostrar signos importantes
de recuperacion, la débil situacion econémico-financiera de las principales
compafiias del sector y la falta de sefiales que promuevan nuevas inversiones
plantean un panorama de elevada incertidumbre con respecto al futuro del
sector eléctrico argentino. En este contexto, si la demanda sigue creciendo y
no se resuelven los problemas principales que afectan al sector, el nivel de
reserva del sistema, que es limitado en el sector transporte, deberia disminuir
paulatinamente, incrementando su vulnerabilidad ante eventos imprevistos
que puedan afectar la disponibilidad de oferta.

Qué paso en los 90°?

El sector eléctrico experimenté una gran transformacién durante la década del
’90 como consecuencia de un nuevo marco legal, el profundo proceso de
privatizacién y un escenario econémico favorable para la economia argentina.
Estos factores derivaron en un fuerte aumento del nivel de inversiones que
permitio:

e un aumento del 75% en la capacidad de generacién que derivé en una
importante disminucion del precio de la electricidad en el mercado
eléctrico mayorista, de US$49 por Mwh en 1992 a US$23 por Mwh en
2001, un precio altamente competitivo a nivel internacional. La tarifa
que abona el cliente final esta compuesta por el precio de la
electricidad generada sumado a la tarifa de transporte y al valor
agregado de distribucion

e un incremento de la capacidad de transporte principalmente con la
inauguracion de una nueva linea de transporte en alta tensién de 1.300
km entre la regién del Comahue y Buenos Aires en 1999

e una fuerte transformacion en el sector distribucion debido a la
renovacion y expansion de las redes que permitieron una importante
mejora en la eficiencia operativa y en la calidad de servicio prestado a
los clientes finales (residencial, comercial, industrial)

Pesificacion y congelamiento de tarifas + inflacién + devaluacién = empresas
en crisis

Las tarifas de electricidad fueron "pesificadas y congeladas" en enero 2002 a
través de la sancién de la Ley de Emergencia Publica y de Reforma del
Régimen Cambiario. Esta situacion junto al elevado nivel de inflacién y a la
fuerte devaluacién del peso ha causado un gran desequilibrio econémico
financiero en las companias del sector dado que muchas de ellas cuentan con
elevados niveles de deuda en moneda extranjera con acreedores del exterior.
Estas companias han tenido que adaptarse a un nivel de caja
significativamente menor debido a que sus ingresos permanecieron estables y
sus costos crecieron como consecuencia de los factores mencionados.
Muchas debieron concentrar todos sus esfuerzos en asegurar la provision del
servicio, viéndose obligadas a incumplir con sus compromisos financieros y a
disminuir las inversiones al minimo nivel posible.
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Empresas en crisis + demanda creciente = menor margen de reserva del
sistema

Hoy, la demanda de electricidad continla recuperandose dentro de un
contexto de elevada incertidumbre politica y regulatoria, combinado con tarifas
muy bajas en términos internacionales y empresas que enfrentan grandes
dificultades, con la consecuente falta de acceso al crédito. En julio de 2003, la
demanda de electricidad crecié un 6.9% a nivel nacional comparado con el
afio anterior mientras que la demanda pico registré un record histérico. Sin
embargo, no estan dadas las condiciones que permitan realizar inversiones
que acompafien a este mayor consumo Yy, por lo tanto, el margen de reserva,
que es limitado en el sector transporte, deberia continuar disminuyendo. El
sector eléctrico demanda grandes montos de inversion en equipamiento para
desarrollarse y requiere un horizonte econémico relativamente predecible que
justifique enfrentar el riesgo de invertir. Si bien el costo de un déficit de
abastecimiento de electricidad suele ser sustancialmente mayor al costo de
evitarlo, la Argentina de hoy esta lejos de brindar las condiciones necesarias
para atraer inversiones.

Standard & Poor's. Setting The Standard.

Publicado por Standard & Poor's, una Division de The McGraw-Hill Companies, Inc. Oficinas
Corporativas: 1221 Avenue of the Americas, Nueva York, NY 10020. Oficinas Editoriales: 55 Water
Street, Nueva York, NY 10041. Suscripciones: (1) 212-438-7280. Copyright 2002, por The McGraw-Hill
Companies, Inc. Prohibida su reproduccion total o parcial, excepto con autorizacion. Todos los derechos
reservados. La informacion ha sido obtenida por Standard & Poor's de fuentes consideradas confiables.
Sin embargo, dada la posibilidad de error humano y/o mecanico de nuestras fuentes, Standard & Poor's
no garantiza la exactitud, adecuacion o integralidad de cualquier informacién, y no se hace responsable
por cualesquiera errores, omisiones, o por los resultados derivados del uso de dicha informacién.

The McGraw-Hill Companies



