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Sefior Presidente de Energia Argentina SA
Ing. Tristan Maria SOCAS
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1. OBJETO

La AGN realiz6 una auditoria de gestion y cumplimiento del proceso de
licitacion y venta de las Centrales Térmicas Ensenada de Barragan y Brigadier
Lépez, y su impacto en la generacion eléctrica, en términos de economia, eficiencia

y efectividad, en el marco de las instrucciones impartidas por Decreto 882/171.

2. TIPO Y ENFOQUE DE AUDITORIA

Se desarroll6 un trabajo de cumplimiento y gestién, a partir de los
lineamientos de las Normas de Control Externo Gubernamental (NCEG), aprobadas
por resoluciones AGN 26/15, 186/16 y 187/16, donde se evaluaron aspectos de los
procedimientos licitatorios, de la gestion de la venta y de los resultados producidos,
en base a los parametros e instrucciones del PEN, a partir de 3 enfoques:

i) Procesos, al evaluar la gestion del proceso de venta, las distintas etapas
del proceso licitatorio, sus modificaciones y el seguimiento de su ejecucion;

i) Resultados, al analizar si los objetivos fijados en términos de metas y
objetivos fueron alcanzados, para establecer de forma global si existen deficiencias
o desviaciones en el desempefio, en funcion a los criterios de eficiencia y economia
delineados y,

iii) Problemas, para determinar si el proceso de venta fue efectivo, es

decir, si resolvidé en forma satisfactoria las cuestiones sefialadas en la instrucciéon

1BO: 01/11/17
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del Decreto 882/17.

El periodo examinado abarcé entre el 01/01/17 y el 31/12/22, o cual incluye
la instruccion y decision de venta, el proceso licitatorio, las modificaciones a los
pliegos de bases y condiciones, la transferencia de las centrales y el periodo
posterior para evaluar la concrecion de los objetivos de la instruccién que motivaron
la transferencia de las centrales al sector privado. Las tareas de campo se
desarrollaron desde el 10/07/23 al 13/08/24.

Los organismos auditados fueron:

SECRETARIA DE ENERGIA (SE): Autoridad de Aplicacion del marco
regulatorio del gas y del mercado eléctrico. Tiene a su cargo, entre otras
competencias, la planificacion, toma de decisiones, instrucciones, aprobaciones y
controles referentes a centrales térmicas.

ENARSA (ex IEASA): Es el brazo ejecutor de las decisiones tomadas por
la SE en cuanto a la venta de las centrales térmicas. Funciona como herramienta
de la politica energética centrada en el abastecimiento de energia y GN, y en el

desarrollo de infraestructura energética.

2.1. PROCEDIMIENTOS
Durante la ejecucion de las tareas de campo se desarrollaron los siguientes
procedimientos:
2.1.1. Recopilacion de datos.
2.1.1.1. Relevamiento del marco normativo aplicable.
2.1.1.2. Entrevistas y reuniones con funcionarios y personal del area
relacionada con el objeto de auditoria.
2.1.1.3. Requerimientos de informacion.
2.1.1.4. Inspeccion de los expedientes proporcionados por el auditado
vinculados con la gestion realizada.
2.1.1.5. Obtencién de datos de informes UAI y/o SIGEN.
2.1.1.6. Relevamiento de informacion contenida en sitios web de organismos
oficiales.
2.1.2. Anélisis de datos.
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2.1.2.1. Evaluacién de las respuestas recibidas a los requerimientos cursados.

2.1.2.2. Estudio y andlisis de los expedientes administrativos suministrados por
el auditado.

2.1.2.3. Estudio y evaluacion de informes UAL.

2.1.2.4. Relevamiento y analisis de las bases de datos relacionados con la
energia generada obrantes en los sitios de acceso publico de la
compariia administradora del mercado mayorista eléctrico sociedad
anonima (CAMMESA).

3. ACLARACIONES PREVIAS
3.1. Descripcion de las centrales térmicas
3.1.1. Centrales Térmicas objeto de este examen

La construccion de la Central Térmica Brigadier Lopez (CTBL) se inicio en
abril de 2010. Se ubica en el parque industrial de la localidad de Sauce Viejo,
Provincia de Santa Fe, cerca del Km. 457 de la Ruta Nacional N° 11, a 20 kilometros
de la ciudad de Santa Fe, y hacia el este del Rio Coronda, un brazo del Rio Salado
que confluye en el Rio Parana.

La CTBL opera con una turbina de gas Siemens modelo SGT5-4000F,
reductor de velocidad, alternador, generador de electricidad, sistema de admision
de aire, sistema de lubricacién, sistema de alimentacion de combustible (Gas
Natural o Gas Oil), envolvente acustica, sistemas auxiliares y sistema de control
SPPA-T3000, dejando una potencia instalada de 280 MW en modo de Ciclo Abierto.

Fue habilitada comercialmente el 30/08/12 operando como ciclo abierto.
Con la puesta en funcionamiento de la segunda turbina y la concrecion del ciclo
combinado, la capacidad de la planta ascenderia a 420 MW.

La Central Térmica Ensenada de Barragan (CTEB), por su parte, se localiza
en Ensenada, Provincia de Buenos Aires, sobre la Ruta Provincial N°11,
aproximadamente a 10 km del centro de la ciudad de La Plata y a 50 km de la
Ciudad de Buenos Aires. El predio esta proximo al Puerto de Ensenada, sobre el
margen sur del Rio de la Plata.
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La Central opera con turbo grupos Siemens de alta tecnologia compuestos
por 2 Turbinas de gas SGT5-4000F, 2 Generadores SGen 5-1000A y un sistema
de control SPPA-T3000, con una potencia nominal de 560 MW y fue habilitada en
forma comercial el 27/04/12.

Durante el afio 2018 se encontraba funcionando solamente con dos
turbinas de gas con un grado de avance de obra de 97,9 %. La turbina de vapor se
encontraba parcialmente instalada con un grado de avance de obra de 86,9%.

Una linea de alta tension de 220 kV vincula a la CT con el SADI, a través
de la red de la distribuidora Edesur, en la Estacion Transformadora Hudson, para
abastecer la region eléctrica del Gran Buenos Aires.

Ademas, mediante dos lineas de alta tension de 132 kV, se vincula con el
sistema de la distribuidora EDELAP, en las estaciones transformadoras Tolosa y
Dique, abasteciendo la zona de la Ciudad de La Plata.

3.1.2. Funcionamiento de una central termoeléctrica

Las centrales eléctricas constituyen instalaciones de transformacion de
energia que permiten convertir distintas formas de energia en electricidad. De
acuerdo a las definiciones del Balance Energético Nacional (BEN), las energias
primarias son aquellas que se extraen de los recursos naturales de manera directa,
mientras que las energias secundarias son producidas a partir de las primarias u
otras fuentes secundarias, en centros de transformacion para poder ser consumidas
de acuerdo a los requerimientos y tecnologias de los distintos sectores de consumo.

En esa categorizacion, la electricidad es una energia secundaria producida
por fuentes primarias (energia hidraulica, nuclear, solar, edlica) o secundarias (gas
natural distribuido por redes, gas natural licuado, fuel oil).

Una central térmica en ciclo abierto es un centro de transformacion que
produce energia eléctrica por medio de un generador accionado por una turbina de
combustién, siendo el combustible principal utilizado para ello el gas natural.

El cierre del ciclo y el funcionamiento del generador como una central de
ciclo combinado implica que una caldera de recuperacion aprovecha el calor de los

gases de combustion de esa turbina de gas, para producir vapor destinado a
6
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accionar una segunda turbina. Otro generador esta acoplado a esta turbina de
vapor, aumentando la generacion de energia sin la necesidad de la utilizacion de
un nuevo combustible. De esta manera, el proceso de transformacion se torna mas
eficiente.

La evacuacion de la energia eléctrica producida se realiza generalmente
mediante lineas aéreas de alta tension (LAT), necesarias para su conexion al SADI
y para el consecuente abastecimiento de la demanda.

A partir de la informacion estadistica de CAMMESA respecto al uso de
combustibles en el mercado eléctrico, se compard la generaciéon de los tres
principales tipos de centrales termoeléctricas (ciclos combinados, turbinas de gas 'y
turbo vapores).

Basado en los indicadores de consumo de gas natural (GN), se analizé la
estadistica a diciembre de 2022 de la generacion en GWh por tipo de generador y
el consumo especifico promedio (CESP) de cada uno como medida de la eficiencia
de expresada en Kcal por KWh.

Esta diferencia de rendimientos fisicos, explican los distintos costos de
produccién de la energia entre generadores térmicos. La mayor eficiencia de las
plantas de ciclos combinados, a su vez, pueden complementarse con la escala de
las plantas generadoras, es decir, el mayor porte que suelen tener las centrales
(mayor potencia en MW) resultante de la combinacion de las turbinas de gas y
vapor.

Si bien las centrales bajo analisis fueron proyectadas para operar como
ciclos combinados, durante el periodo auditado funcionaron a ciclo abierto,
generando electricidad en las condiciones de eficiencia y economia de las
tecnologias turbo gas (TG) y turbo vapores (TV).

En el siguiente grafico, se exponen los datos fisicos de generacion (en
GWh), consumo especifico de combustible (Kcal/lKWh) y los costos de la energia
segun generador térmico y por tipo de costo, expresados en USD/MWh del Mercado
Eléctrico Mayorista (MEM).
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Gréfico 1: Datos fisicos y econdmicos de generacion segin generador térmico
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Fuente: Elaboracién propia en base a datos de CAMMESA (12/2022)

A menor valor del CESP, mayor es la eficiencia de la generacion,
entendiendo que se requieren menos Kcal (requerimiento cal6rico proporcionados
por los combustibles) para producir un KWh.

El gréfico previo ilustra que mientras los ciclos combinados, en promedio,
alcanzaron las 1.726,1 Kcal/KWh, las turbinas de gas exhibieron un rendimiento
inferior, aproximadamente de 2.580,2 Kcal/KWh (cerca de un 50% mas que los
ciclos combinados). Los ciclos combinados consumieron el 68% del GN utilizado
por los generadores térmicos, y entregaron el 76% de los GWh para el periodo.

Las obras de los ciclos combinados de las CTEB y CTBL, planeaban
alcanzar una potencia instalada de 840 MW? y 420 MW?3, respectivamente.

En el siguiente grafico se expone el tamafio de las centrales respecto: i) al
parque instalado de ciclos combinados, ii) a la sumatoria de potencia de generacion

térmica y del iii) total de potencia instalada®.

2 CTEB: 2TG (560 MW) + 1TV (280 MW) = 840MW
3 CTBL: 1TG (280 MW) + 1TV (140 MW) = 420 MW
4 i) Parque instalado de CC (SUM_CC), ii) Potencia térmica (SUM_TER) y iii) Potencia instalada (POT_MEM)
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Gréfico 2: Potencia de CTEB y CTBL y del mercado eléctrico nacional
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de CAMMESA del afio 2021

3.1.3. Cronologia de hechos relevantes desde la construcciéon de las
Centrales Térmicas hasta la decision de venta

En virtud del Decreto N° 938/07°, el Poder Ejecutivo instruyd al entonces
Ministerio de Planificacion Federal, Inversion Puablica y Servicios, en caracter de
accionista mayoritario de Energia Argentina Sociedad Anonima (ENARSA), a
adoptar los recaudos necesarios para la contratacion para la adquisicion e
instalacion bajo la modalidad “llave en mano” de 5 centrales de generacion eléctrica
a gas por un total de 1500 MW. El gerenciamiento de operacion y mantenimiento
de ambas centrales termoeléctricas, quedo a cargo de ENARSA.

En el aflo 2007, ENARSA inici6 el proceso licitatorio para la contratacién
del proyecto, suministro, construccion, montaje, puesta en marcha, supervision de
operaciones y mantenimiento (bajo la modalidad de “llave en mano”), de cinco
centrales de generacion eléctrica, de potencias comprendidas entre los 110 y 560
megavatios (MW) cada una, equipadas con turbogeneradores de gas.

Mediante Licitacion Publica Nacional e Internacional N° 002/07 se llevo a

cabo el procedimiento de seleccién para las cinco centrales previstas, a saber:

® BO: 19/07/07
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Ensenada de Barragan, Brigadier Lopez, Manuel Belgrano Il, Necochea Il e
Ingeniero Francisco Bazan. De las cinco, solo fueron adjudicadas las de Ensenada
de Barragan y Brigadier Lopez.

Durante el afio 2010, se convocé a Licitacion Publica Nacional e
Internacional (N° 07/10) para el cierre de ciclo de ambas centrales, resultando
adjudicada la obra a UTE ISOLUX Ingenieria S.A. — IECSA S.A.

3.1.3.1. Construccion y financiamiento de las centrales

La empresa ENARSA comenz0 a financiar la construccion del primer ciclo
de las Centrales Térmicas Ensenada de Barragan y Brigadier Lopez mediante dos
fuentes: 1) Aportes del Tesoro Nacional y 2) Constituciéon de dos fideicomisos
financieros.

Los fideicomisos financieros fueron instrumentados mediante la colocacion
de titulos fiduciarios denominados “valores representativos de deuda” (VRD), en los
cuales el fiduciario era Nacion Fideicomisos SA, y fueron suscriptos en su totalidad
por el Fondo de Garantia de Sustentabilidad de la ANSES (FGS).

En abril de 2009 ENARSA firmé con Nacién Fideicomisos SA un “Contrato
de Programa Global de Fideicomisos Financieros y de Administracion para la
ejecucion de Obras de infraestructura energética” y el 30/04/09 firmé dos contratos
suplementarios de fideicomiso, uno correspondiente a cada central.

Para garantizar el repago de la deuda asumida por ENARSA, como
Fiduciante, la empresa cedié a Nacion Fideicomisos S.A. (el Fiduciario), derechos
de cobro derivados del Contrato de Abastecimiento de energia eléctrica firmado
entre el primero y CAMMESA.

Con posterioridad a ello se celebraron distintas adendas, por las cuales,
entre otros aspectos tratados, se ampliaron los montos maximos de emision de
VRD, alcanzando las sumas de U$S 690.000.000 para la Central Ensenada de
Barragan y U$S 350.000.000, para la de Brigadier Lopez.

Los contratos de construccion firmados no fueron llevados a cabo segun el

cronograma establecido, lo cual origind demoras y conflictos con la UTE que

10
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condujeron a renegociaciones y a la posterior rescision de las obras de cierre de
los ciclos.

Segun las notas de los EE.CC de ENARSA 2016, a fines de 2015, las obras
estaban paralizadas y la UTE constructora integrada por ISOLUX Ingenieria SA e
IECSA SA (a cargo de la construccion bajo el sistema de “llave en mano”) habia
presentado un reclamo por mayores costos.

La contratista, habia planteado la imposibilidad de continuar las obras por
encontrarse desfinanciada. ENARSA extendié un nuevo plazo hasta abril y mayo
de 2016 para finalizar las obras de ciclo combinado, en ambos casos sin resolucion,
manteniendo las centrales bajo la misma condicidbn de generacion, con obras

inconclusas y altos grado de avance.

3.1.3.2. Rescision de los contratos de construccién

Ante la imposibilidad manifestada por la contratista a ENARSA de retomar
el ritmo de las obras y los reclamos por falta de pago, conforme lo instruido por el
entonces MINEM, ENARSA inici6 negociaciones con la UTE, durante 2016, a los
efectos de llegar a un acuerdo de rescision.

En la reunion de Directorio de ENARSA del 7/12/16 se considero el Acuerdo
de Rescisiéon respecto de los Contratos de Cierre de Ciclo de las Centrales Térmicas
denominadas "Ensenada de Barragan" y "Brigadier Lépez", celebrados en el marco
de la Licitacion Publica Nacional e Internacional ENARSA N° EE 07/10.

Mediante Nota del ex MINEM (NO-2016-027711-APN-MEM), en el marco
de la emergencia eléctrica declarada a fines del 2015, le solicito a ENARSA que
“adopte las medidas conducentes a asegurar la finalizacion y puesta en servicio” de
las obras de Ensenada de Barragan y Brigadier Lépez”, incluyendo, de
corresponder, la rescision de los contratos de Obra Publica vigentes, de acuerdo
con el marco legal aplicable y atendiendo la situacion del personal de la
construccion que desempefia tareas en las obras y sus fuentes de trabajo”.

En diciembre de 2016 se llegd a un Acuerdo de Rescisiéon de los contratos
con la UTE, dando por terminados sus reclamos y su participacion en las obras de

cierre de ciclo. Entre los documentos de presentacion de las centrales, ENARSA

11
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indicé un grado de avance de las obras de un 86,9% para CTEB y un 89,9% para
CTBL.

3.1.3.3. Fusion de EBISA y ENARSA

Por Decreto 882/17 el PEN instruyo el ex MINEM impulsar los actos y
recaudos societarios necesarios para efectuar la fusion por absorcion de
Emprendimientos Energéticos Binacionales SA (EBISA) y ENARSA, revistiendo la
ultima el caracter de sociedad absorbente, la que pasard a denominarse Integracién
Energética Argentina S.A. (IEASA). Debe destacarse que la venta de las centrales
se produjo durante la gestion de ex IEASA, aunque al cierre de las tareas de campo,
la compafiia se denominaba, nuevamente, ENARSA, conforme Resolucién SE
14/23.

3.1.3.4. Decision de venta de las Centrales Térmicas

El Decreto N° 134/2015 declaré la emergencia del Sector Eléctrico Nacional
hasta el 31/12/17 e instruy6 al ex MINEM a elaborar e implementar un programa de
acciones necesarias en relacion con los segmentos de generacion, transporte y
distribucion de energia eléctrica de jurisdiccién nacional, con el fin de adecuar la
calidad y seguridad del suministro eléctrico y garantizar la prestacion de los
servicios publicos de electricidad en condiciones técnicas y econdmicas
adecuadas.

Durante el afio 2016 el Estado Nacional tuvo, a través de IEASA,
participacion en diversos emprendimientos del sector energético, vinculados a las
actividades de generacion y transporte de energia eléctrica, entre ellos, los
proyectos correspondientes a las Centrales de Generacion Eléctrica Ensenada de
Barragan y Brigadier Lopez.

Mediante el Decreto 882/17 citado, el PEN instruy6 al ex MINEM y a IEASA
a gue proceda a la venta, cesion u otro mecanismo de transferencia, segun
corresponda, de los activos correspondientes a las Centrales Térmicas de

Generacion Eléctrica "Ensenada de Barragan" y "Brigadier Lopez".

12
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En el marco de dicha operacion, debian incluirse las condiciones y
requisitos que aseguren la finalizacion y puesta en marcha de las obras de
conversion a Ciclo Combinado de las referidas Centrales en el menor tiempo
posible.

La norma fundamentd la decision en la racionalizacion y eficiencia de la
gestion publica relacionada con actividades del sector energético, limitando la
participacion y actividad del Estado a aquellas obras y servicios que no puedan ser
asumidos adecuadamente por el sector privado.

Segun lo establecido en los considerandos del Decreto N° 882/17, el
sistema eléctrico nacional requeria que se continien adoptando medidas que
permitan asegurar el adecuado suministro eléctrico a toda la poblacion del pais, y
estimd conveniente propiciar la participacion de terceros capaces de asumir
actividades de generacién y transporte en los proyectos energéticos antes
mencionados.

A su vez, establecio que el Estado Nacional debia asignar sus recursos a
aquellas actividades que hacen al cumplimiento del cometido publico estatal y que
resultaba conveniente transferir ciertos emprendimientos energéticos, en los que el
Estado Nacional tenia participacion, a empresas del sector privado con las
capacidades técnicas y financieras suficientes para garantizar una eficiente
finalizacién de las obras y/o la operacion y mantenimiento, permitiendo al Estado
Nacional asignar sus recursos a otros fines prioritarios.

Por el articulo 9° se dispuso que los actos relativos a las ventas y
transferencias ordenadas se llevaran a cabo contemplando procedimientos
publicos y competitivos, en resguardo de los derechos establecidos en los
instrumentos societarios y contractuales y por el articulo 11, se previé que las
valuaciones que se requieran para los procedimientos de venta y cesiones sean
efectuadas por los organismos publicos competentes, aunque se autorizd al ex
MINEM a efectuar las contrataciones respectivas con organismos internacionales,
personas juridicas privadas o consultores, nacionales o extranjeros, de reconocido
prestigio en la materia, a los efectos de asesorar en el proceso de venta y cesiones

previstas en el presente decreto y/o realizar valuaciones adicionales.
13
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3.2. Procesos licitatorios de venta

En el marco de la instruccion de venta emitida por el PEN; IEASA convoco
a Licitacion Publica Nacional e Internacional para la venta de cada una de las
Centrales de acuerdo con el régimen de la Ley N° 11.867 de transferencia de fondos
de comercio, e incluyd la obligacion de los adquirentes de ejecutar las obras de
cierre de ciclo en un plazo determinado, incluyendo en la licitacion la venta y
transferencia de cada fondo de comercio, con los siguientes elementos:

a) La unidad productiva correspondiente a cada una de las Centrales,
incluyendo bienes inmuebles, muebles, instalaciones, maquinarias, herramientas,
repuestos y otros bienes afectados a la operacion y explotacion de cada Central.

b) La posicién contractual de IEASA en todos los contratos a transferir,
incluyendo los Contratos de Abastecimiento con CAMMESA y los Contratos de
Fideicomiso celebrados a los fines del financiamiento de las obras de construccion
y puesta en marcha de las Centrales a ciclo abierto.

c) La deuda financiera que le corresponde a IEASA con relacién al
financiamiento expuesto en puntos precedentes

d) Los permisos y autorizaciones vigentes relacionados con la operacion de
las Centrales.

e) La titularidad de todos los derechos de IEASA en relacion con los activos
a transferir.

Luego, por Resolucion ex MINEM 11/18° se instruyé al Directorio de IEASA
a realizar todos los actos, acciones y gestiones necesarias para proceder a la
enajenacion de los bienes, activos y derechos correspondientes a las Centrales
Térmicas de Generacion Eléctrica “Ensenada de Barragan” y “Brigadier Lopez”, y
también de disponer la transferencia del personal y de todos los contratos en
ejecucion relacionados con esas centrales. En el inciso d) de dicho articulo también
se instruy6 al Directorio a confeccionar los pliegos para los procedimientos de
enajenacion publicos y competitivos respectivos y someterlos a la aprobaciéon previa
del MINEM.

®BO: 23/11/18
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3.2.1. Principios generales que rigen la licitacion publica

Como se detall6 en el punto 3.1.3.4. el Decreto 882/17 previd expresamente
que las ventas y transferencias ordenadas se lleven a cabo a través de
procedimientos publicos y competitivos.

La licitacion publica es un procedimiento administrativo cuya finalidad es
seleccionar, en concurrencia. la mejor oferta para celebrar un contrato.

Entre los principios que imperan en el desarrollo de todo procedimiento
licitatorio, se encuentran:

a) Principio de libre competencia (o concurrencia) como la base de la
eficiencia en las contrataciones publicas, en tanto uno de los objetivos
de la licitacion publica es la comparacion de ofertas, y la concurrencia
tiende a asegurar la participacion del mayor numero posible de
oferentes en el procedimiento, para permitir de ese modo una amplia
seleccién, obteniendo finalmente las mejores condiciones que el
mercado pueda ofrecer.

b) Principio de garantia de igualdad: implica evitar todo tipo de preferencia
o discriminacién en favor de unos y en detrimento de otros. En otras
palabras, significa mantener en un mismo plano a todos aquellos que
quieran contratar con la Administracion’.

En materia de reglamentos, y no privativo de las licitaciones publicas, rige
asimismo el principio de inderogabilidad singular del reglamento, segun el cual el
acto juridico de alcance individual debe dictarse conforme al acto de alcance
general, sin que pueda contrariar a este ultimo, aun cuando emane de la misma
autoridad®. Es decir, no corresponde que, mediante actos administrativos de
caracter individual o singular, se deje de lado otros de caracter general, pues la
norma que inviste este ultimo caracter no puede ser derogada o dejada sin efecto

en determinados casos particulares.

" Derecho Administrativo. Libro en homenaje al Profesor Doctor Julio Rodolfo Comadira. Coordinado por Julio P. Comadira
y Miriam M. Ivanega. Ad-Hoc. 2009.
8 PTN: Dictdmenes. 77:305; 87:145; 130:169; 154:473; 192:175; 194:14; 154:473.
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En razon de ello, los Pliegos de Bases y Condiciones para la venta de las
Centrales debian ser confeccionados en consonancia con los principios y objetivos
enunciados en el Decreto 882/17 y normas complementarias, entre los que se citan
a modo de ejemplo, la importancia dada al plazo de cierre de los ciclos combinados

como garantia de una mayor eficiencia energética.

3.2.2. Etapa previa a la presentacion de ofertas.

El 11/05/18 se publicaron los Pre-Pliegos de Bases y Condiciones (PBC)
de la Licitaciones Publicas Nacional e Internacional CTEB 01/18 y CTBL 01/2018,
y fueron puestos a disposicion de los interesados en participar de la transaccion
para una revision preliminar del negocio de las Centrales de Generacion de IEASA.
Los interesados en revisar en mas detalle esa oportunidad de inversion, debian
adquirir sendos documentos?®.

La Guia del Proceso de Licitacion!® contenia los pasos procedimentales de
los interesados para registrarse y acceder al correo electronico de IEASA, destinado
a recibir comentarios, sugerencias o inquietudes.

Los interesados en presentar observaciones y sugerencias a los Pre-
Pliegos debieron a tal efecto, registrarse previamente en el formulario “Registro de
Interesados” que se incluyo en la pagina web de IEASA. Se recibieron mas de 240
comentarios de 11 interesados, varios de los cuales fueron receptados en el texto
del pliego enviado al ex MINEM.

Por Resolucién ex MINEM 289/18*!, se aprobaron los “Pliegos de bases y
condiciones para la transferencia de ambas Centrales Termoeléctricas ‘Brigadier
Lopez’' y ‘Ensenada de Barragan™.

Nuevamente, los interesados en participar en la Licitacién debieron
registrarse en el formulario “Registro de Interesados”, incluido en la pagina web de
IEASA, guedando exentos de este nuevo registro quienes se habian registrado en

la primera oportunidad.

® Luego de su adquisicion, IEASA les provey6 un Memorandum de Informacion, con detalle las operaciones y performance
financiera del negocio de sus Centrales de Generacion y dio acceso a un Data Room.

10'19/06/18

11 BO: 20/06/18
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Los Pliegos se publicaron en la pagina web de IEASA, a disposicién para
consulta de cualquier interesado, aunque para recibir informacion detallada y
presentar una oferta, resultaba necesario adquirir el Pliego correspondiente hasta
el 11/09/18 mediante transferencia bancaria. El precio de adquisicion del Pliego fue
de US$ 20.000 para Ensenada Barragan y de US$ 10.000 para Brigadier Lopez,
mas IVA.

Una vez adquirido el Pliego, el interesado podia acceder a un Data Room
virtual que incluyé temas financieros, legales, contractuales y operacionales, a
través de una plataforma digital que contuvo informacion y documentacion relativa
al Fondo de Comercio correspondiente.

Los oferentes formularon consultas a través de la funcionalidad existente
en la plataforma del Data Room virtual (opcion Q&A), las que fueron respondidas
en forma de Circular para todos los interesados.

Modificaciones a los pliegos

Los Pliegos fueron modificados en un primer momento, por Resolucion ex
MINEM 123/18'? (aprobatoria de la Circular 1, del 05/09/18), en los siguientes
aspectos:

a. Eliminacién de las definiciones de “Operador Técnico”, “Contrato de
Operacion” y “Fecha de Habilitacion Comercial Turbovapor”;

b. Modificacion de las definiciones de “Liquidaciones de venta con fecha de
vencimiento a definir (LVFVD)”, Monto Ofrecido” (eliminé el minimo impuesto por el
valor de tasacion) y “Monto Minimo en Efectivo” (disminuyd el porcentaje de monto
minimo en efectivo del 85% al 75%);

c. Eliminaciéon de la “Garantia de Habilitacién Comercial” toda vez que es
mencionada en el PBC;

d. Eliminacién de los arts. 11 (antecedentes técnicos), 28 (garantia de

habilitacion comercial) y 47 (penalidades por mora);

12 BO: 06/09/18
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e. Modificacién de los arts. 14 (garantia de mantenimiento de oferta), 17
(contenido de la oferta) y 29 (actos a cumplirse desde la adjudicacién antes de la
fecha efectiva);

f. Modificacién del Capitulo IV (Obras de Turbovapor), y los Anexos IV
(Otras Obras Pendientes) y 11 (Antecedentes del Contrato de Transferencia).

Posteriormente, y a fin de continuar la venta de las centrales, los términos
de la licitacion fueron nuevamente modificados, a través de la Resolucion ex SGE
326/18%3, que ratificé las siguientes Circulares:

g. Circular 2, del 10/09/18: Modificé las fechas del Programa de la
Licitacion.

h. Circular 3, del 12/09/18: Inform6é que se emitieron los informes de
evaluacion de la TTN de fecha 17/08/18 para CTEB y 31/08/18 para CTBL, ademas
de indicar el valor del Monto Minimo de la Licitacién, equivalente al 75% de la
Tasacion.

i. Circular 4-del 12/09/18 : Incorporé el articulo 17.5, con la posibilidad de
que el oferente de cumplimiento a lo requerido como contenido de la Oferta en el
Sobre 1, por si 0 a través de una sociedad afiliada.

j. Circular 5, del 28/09/18: Modificé la redaccién de los articulos 29 (Actos
a cumplirse desde la adjudicacion antes de la Fecha Efectiva), y 37.4 (Deuda
Financiera).

k. Circular 6,/del 05/10/18: Cambi6 las fechas del Programa de la Licitacion.

I. Circular 7, del 12/10/18: Modifico el art. 14, que corresponde a la
“Garantia de Mantenimiento de la Oferta”, incluyendo en ella a la figura de la
“sociedad afiliada”, y el art. 36 “Contratos Asumidos”

m.Circulares 8, del 02/11/18 y 9, del 05/12/18: Modificaron nuevamente las
fechas del Programa de la Licitacion.

n. Circular 10, del 27/12/18, informé los cambios introducidos por la quinta
enmienda al Contrato de Fideicomiso, donde cambid el rol de ex IEASA como actual
tenedor de los VRD.

3 BO: 27/12/18
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A través de los fideicomisos mencionados en el 3.1.3.1, el fiduciario capté
fondos a cambio de la emisién de los Valores Representativos de Deuda (VDR).
Dichos fondos fueron transferidos a requerimiento de IEASA para financiar las
obras de las centrales.

El repago de la deuda se realiz6 mediante la derivacion de los ingresos de
los Contratos de Abastecimiento (PPA - Power Purchase Agreements) con
CAMMESA, firmados en 2009 que, a partir de 2012 con la habilitacién comercial de
las centrales, comenzaron a reintegrar fondos mensualmente.

o. Circular 11, del 08/01/19: Inform¢ la fecha de suscripcion del Contrato de
Transferencia.

p. Circular 12, del 28/01/19: Informé nueva tasa de cambio publicada por el
BCRA.

g. Circular 13, del 29/01/19: Ratifico las respuestas a las consultas
recibidas por parte de los interesados.

Se volvera sobre este tema con mayor detalle, en el punto correspondiente

a hallazgos.

3.3. Exigencia de intervencién del Tribunal de Tasaciones de la Nacién (TTN)

La tasacion de las Centrales Térmicas debia ser realizada por el Tribunal
de Tasaciones de la Nacion (TTN), segun articulo 2° (Definiciones) del PBC. El
Decreto 882/17 autorizé al ex MINEM a efectuar contrataciones con organismos
internacionales, personas juridicas privadas o0 consultores, nacionales o
extranjeros, de reconocido prestigio en la materia, a los efectos de asesorar en el
proceso de venta y cesiones previstas en el presente decreto y/o realizar
valuaciones adicionales (articulo 11).

El PBC originalmente!* indic6 que el monto ofrecido por el comprador no
podia ser inferior al valor estimado por el Tribunal de Tasaciones de la Nacién (TTN)
y que, a su vez, dicho monto debia integrarse por un monto minimo en efectivo

equivalente al 85% del valor de tasacion y un monto variable a abonarse en efectivo

14 Esta cuestién fue modificada a través de la Circular 4.
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0 en derecho de cobro, esto es, acreencias documentadas de agentes generadores
del MEM denominadas “liquidaciones de venta con fecha de vencimiento a definir”’
(LVFVD). Este monto en efectivo resulto del valor de los activos fisicos de la central,
a los que debia restarse el valor de la deuda por la financiacion de su construccion.

El 17/8/18 el Tribunal determiné®® que la valuacién de CTEB era de USD
305.906.000 y el 31/08/18 inform6 que la valuacion de CTBL USD 207.110.000,
ambos montos netos de deudas.

Surge de las tasaciones que el TTN utilizé el método del valor patrimonial
0 sustantivo para la valuacién de las Centrales, en contraposicion al método de
flujos de fondos utilizado por IEASA, al solicitar la tasacion, dado que este ultimo
“se establece mediante ganancias hipotéticas”. Segun los informes, IEASA le
remitié una evaluacién de las Centrales por el método de flujo de fondos, aunque el
TTN propuso correcciones a los céalculos, y comparé los resultados de su examen

con los obtenidos por el modelo presentado por IEASA.

3.4. Comparacién de los valores tasados y precios adjudicados

En agosto de 2018 el TTN determind el valor patrimonial ambas centrales®®.
El método de valuacion aplicado resulté del valor de los activos a valor de mercado
detraidas las deudas de las centrales. Los informes presentaron los siguientes

valores:

Cuadro 1.A: Tasaciones de las centrales (TTN)

CTBL CTEB
Valor Patrimonial 207.110.000 305.906.000
Deuda Informada (*) 200.738.000 382.441.000
Valor CT (Tasacion) 407.848.000 688.347.000

Montos expresados en U$S
(*) Deuda informada a marzo de 2018

Fuente: Elaboracién propia en base a informacion del Tribunal de Tasaciones de la Nacién (TTN)

Los precios finales de las operaciones de venta, netos de deudas, fueron
inferiores a los valores tasados, de USD 165.432.500 para la CTBL y de USD

15 Informes TTN CTEB E5345703 y CTBL 5244721
16 Expedientes TTN: i) CTEB E-5345703 17/08/18, i) CTBL E-5345703 31/08/18
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229.429.500 para CTEB. Las transferencias de los fondos de comercio de ambas
centrales se concretaron en junio de 2019

De acuerdo a las modificaciones en los PBC mencionadas, como parte de
las operaciones de venta, IEASA rescatd sin extinguir los VRD emitidos por los
Fideicomisos Financieros Ensenada de Barragan y Brigadier Lépez en poder del
FGS de ANSES.

En ese nuevo rol, recibi6 mensualmente ingresos por el repago de VRD,
cuyo periodo de amortizacién finalizaban en 2022, en el caso de CTBL, y en 2025
para la CTEB.

Los VRD correspondientes al Fideicomiso Financiero de Ensenada
Barragan fueron rescatados en forma total el 17/12/21'7, mientras que los

correspondientes a Brigadier Lopez, el 5/4/221.

3.5. Cambio del esquema financiero de la ventay nuevo rol de IEASA

De acuerdo al PBC original, el comprador de la central térmica reemplazaria
a IEASA en su posicion de fiduciante. Con la venta de las Centrales, el FGS, en su
condiciéon de acreedor de los VRD, debia dar la conformidad para el cambio de
fiduciante, de la sustitucion de IEASA por el comprador de cada una de las
centrales.

Para prestar dicha conformidad, el FGS solicitd que se mantuviera la
garantia del Tesoro Nacional respecto de sus titulos, pero la Procuracién del Tesoro
de la Nacién (PTN) dictaminé que los avales!® extendidos por el Tesoro para
garantizar las obligaciones asumidas en los fideicomisos, perderian vigencia ante
la transferencia de los activos a una persona juridica privada.

Sobre la importancia de los avales, el Comité Ejecutivo del FGS en
Asamblea de tenedores, opin6 que: “Los Avales del Tesoro constituyen el principal

mitigante del riesgo sobre la estructura del flujo de pagos, y también sobre la

17 Segun Estados Contables FF ENARSA-BARRAGAN 2022

18 Segun Estados Contables FF ENARSA-BRIGADIER LOPEZ 2023

19 Se trata de los avales 2/09 por un total de U$S 464.096.769, 1/10 por U$S 300.000.000 y 2/10 por U$S 600.000.000,
suscriptos por los Secretarios de Finanzas y Hacienda, con vigencia hasta 2022 y endosados a favor de NAFISA (Fiduciario)
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evaluacion del rendimiento financiero considerado al momento de aprobar la
inversion en estos Fideicomisos de Infraestructura .

Por lo expuesto, se abandono la idea de transferir la condicion de fiduciante
de cada uno de los fideicomisos financieros a los respectivos adquirentes de las
Centrales y se opt6, en cambio, por la alternativa de transferir los VRD del FGS en
tenencia, sin extinguir los fideicomisos.

A fin de materializar esta alternativa, IEASA cursé ofertas para su
adquisicion al FGS acorde a su valor técnico??.

IEASA le propuso al FGS la adquisicion de los titulos de deuda VRD con el
producido de la venta, de manera tal que el FGS percibiera anticipadamente su
acreencia financiera. Dado que IEASA carecia de los fondos necesarios para
adquirir la totalidad de estos VRD, la operacion se realizé en simultdneo con la
venta de las centrales.

De este modo, IEASA se constituyd como el beneficiario de los VRD,
manteniendo los términos y condiciones originales, excepto por el aval del Tesoro
Nacional, que fue reemplazado por garantias privadas.

En el caso de CTEB, el monto minimo efectivo percibido (US$ 229.429.500)
resulté insuficiente para la adquisicion del total de VRD en circulaciéon (US$
282.628.935), por lo que el comprador adquirio en iguales condiciones el remanente
de U$S 53.142.932,23 Esta operacion tuvo lugar el 26/06/19.

Para el caso de CTBL la realizacion de la operacion de rescate fue por el
monto total de lo recibido (U$S 154.718.074) adquiriendo el comprador la totalidad
de los VRD con fecha el 14/06/19.

20 comité Ejecutivo FGS Asamblea de Tenedores de VRD. Diciembre de 2018 Acta 165.

21 se define como el valor nominal de los titulos, menos las amortizaciones abonadas, mas los intereses devengados y no
pagados hasta la fecha de efectivo pago de los VRD transferidos.
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Cuadro 1.B: Transferencia y rescate de deuda de las centrales

CTBL CTEB
Monto Adjudicado 165.432.500 229.429.500
Transferencia VRD en circulacion (*)(**) 154.687.266 282.572.342
Valor CT (Licitacion) 320.119.766 512.001.842

Montos expresados en U$S
(*) Rescate sin extincién de VRD con el monto adjudicado.
(**) CTEB: VRD adquierente U$S 53.142.932, diferencia entre VRD a rescatar y el monto adjudicado.

Fuente: Elaboracién en base a informacién de SE y ENARSA

Los adquirientes, una vez perfeccionados los respectivos contratos de
transferencia de los fondos de comercio, asumieron las obligaciones relativas al
pago de la deuda financiera (rol de fiduciantes) mientras que IEASA adquirié los
VRD emitidos por un valor residual a los montos cobrados en efectivo por la venta
de cada una de las centrales??.

Al 31/12/2018 dicha deuda ascendia a US$ 495.400.000, segun surge de
los EECC de IEASA entre deudas financieras del pasivo corriente y no corriente.

Al cierre del balance 2019, ya concretada la venta, los VRD (serie B) se
registraron en la cuenta “Otras Inversiones” entre inversiones corrientes y no

corrientes.

3.6. Ventay transferencia de las centrales
3.6.1. Central Térmica Brigadier Lopez (CTBL)

Luego de las modificaciones aprobadas por las Resoluciones 123/18 y
326/18 resulté adjudicataria la Unica oferta presentada por Central Puerto SA?3. El
proceso licitatorio adjudicé la central por un monto total de USD 165 millones,
perfeccionandose la venta el 14/6/19 con la celebracion del contrato de

transferencia.

22 Balance 2019 de ENARSA. Nota 12 Inversiones financieras Valores Representativos de Deuda (VRD).

2 La empresa adquirente, Central Puerto SA, es una sociedad anénima constituida conforme las leyes de la Republica
Argentina, inscripta en la Inspeccion General de Justicia cuyo capital social se encuentra sometido al régimen de oferta
publica y cotizacién de acciones en Bolsas y Mercados Argentinos y en la New York Stock Exchange, dedicada
principalmente al desarrollo de inversiones orientadas al mercado energético nacional e internacional e histéricamente a la
actividad de generacion eléctrica.
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llustracién 2: Cronograma y resultado del proceso licitatorio de la CTBL

Aprobacién Presentacién Dictamen Dictamen Adjudicacion Contrato

PBC Ofertas Sobre N1 Sobre N2 Transferencia

21/06/2018 31/01/2019 07/02/2019 25/02/2019 27/02/2019 14/06/2019

Oferente Tasacion Monto Ofertado Anélisis Estado
uSsD usD
La oferta estaba compuesta por:
USD 155.332.500 (MME)
Central Puerto S.A. 207.110.000 165.432.500 | USD 10.100.000 (MV) Adjudicada

(MME) Monto minimo en efectivo
(MV) Monto variable en délares

Fuente: Elaboracién propia a partir de informacién aportada por los auditados

Las empresas involucradas notificaron la operacién de concentracion
econdémica, conforme a lo previsto en la Ley 27.442%* y dieron cumplimiento a los
requerimientos efectuados por la ex Comision Nacional de Defensa de la
Competencia (CNDC)?®, que concluyd, a través del dictamen de fecha 23/07/19,
que la operacién de concentracion econdémica notificada no infringié el Articulo 8°
de la norma, toda vez que no disminuyd, restringié y/o distorsiond la competencia
de modo que pueda resultar perjuicio al interés econémico general.

La transferencia del fondo de comercio incluyé: (i) la unidad productiva
correspondiente a la Central con bienes inmuebles, muebles, instalaciones,
maquinarias, herramientas, repuestos y otros bienes afectados a la operacién y
explotacion de la Central, (ii) la posicion contractual de IEASA en los contratos de
la central, (iii) la deuda financiera que le corresponde a IEASA con relacion al
contrato de fideicomiso, (iv) los permisos y autorizaciones vigentes relacionados
con la operacién de la Central, (v) la titularidad de todos los derechos de IEASA en
relacion con los activos a transferir, lo cual incluy6 la titularidad del inmueble, y (vi)
las relaciones laborales.

Entre los contratos asumidos por el adjudicatario se incluyeron los
siguientes: a) contrato de abastecimiento Turbo Gas con CAMMESA para el

suministro de energia eléctrica, con vencimiento el 30/08/2022; b) contrato de

2 Ley de Defensa de la Competencia. BO: 15/05/18.
% En los términos del inciso b) del Articulo 7° de la Ley 27.442.

24



A

;*\u{]itoria (,?‘l"']ll‘l‘ﬁ] [If‘ 1«.’! l\rﬂ(‘if)lll

abastecimiento Turbo Vapor con CAMMESA para el suministro de energia eléctrica,
con una duracion de diez (10) afios desde el inicio de su operacion comercial; c)
contrato de fideicomiso financiero suscripto por IEASA en caracter de fiduciante,
destinado al financiamiento de la ejecucién de las obras de la Central, d) contrato
de mantenimiento de la Central, incluyendo el servicio adicional de gerenciamiento
y logistica, e) contrato de venta de piezas, y f) otros contratos.

Respecto de las condiciones financieras del pago de la deudazs, las
modificaciones al fideicomiso financiero establecieron:

- Periodo de repago del capital de 38 meses

- Tasa de interés LIBOR?’ +5%, con un piso de 6,25%.

Consecuentemente, IEASA vendi6é la CTBL y rescatd los valores del
fideicomiso financiero con el monto cobrado en efectivo por un valor cercano a los
USD 155 millones. Complementariamente, percibié una cifra cercana a los USD 10

millones en liquidaciones de venta a cobrar de CAMMESA.

3.6.2. Central Térmica Ensenada Barragan (CTEB)

A diferencia de CTBL, el proceso licitatorio no logré adjudicar la central en
una primera instancia, al rechazarse el 25/02/19 las ofertas recibidas el 31/01/19 de
los oferentes Central Puerto S.A. e YPF SA.

En el primer caso, la oferta fue rechazada debido al condicionamiento del
oferente a no resultar adjudicado en la licitacion de CTBL, donde fue adjudicado
efectivamente, mientras que en el caso de YPF la oferta no cumplié con los

requisitos previstos para el pago de la central.

llustracion 3: Licitacion CTEB N° 1/2018

Aprobacién Presentacion Dictamen Dictamen
PBC Ofertas Sobre N1 Sobre N2

21/06/2018 31/01/2019 07/02/2019 25/02/2019

26 Segun Adenda al prospecto de emisién de VRD bajo el fideicomiso financiero ENARSA-Brigadier Lépez - Cronograma
de pago de servicios.

2 Tasa internacional de referencia, del sistema de créditos interbancarios de Londres.
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Oferente Tasacion Monto Ofertado Andlisis Estado
uUsD usD

La oferta estaba compuesta por:
USD 229.429.500 (MME)

USD 50.100.000 (MV) Rechazada por el
Central Puerto S.A. 305.906.000 279.529.500 condicionamiento
Incluye un condicionamiento a la oferta de presentado

validez Unicamente en caso de no ser
adjudicado en la compra de CTBL.

No incluyé ofrecimiento del monto minimo en Rechazada por no
efectivo ni de un monto variable. Ofrecio

cancelar el monto ofertado a través de una X
cesi6n de derechos de cobro. pliego

YPF S.A 305.906.000 229.429.500 cumplir requisitos del

Fuente: Elaboracién propia

Segun surge de la documentacion analizada, el procedimiento de seleccion
fue declarado fracasado y se sometié a consideracion de la ex Secretaria de
Gobierno de Energia (SGE) un nuevo pliego, que dio como resultado la publicacion
de la Resolucion 160/1928 aprobatoria del “Pliego de bases y condiciones del
segundo llamado a licitacion publica nacional e internacional CTEB 02/2019 para la
venta y ejecucion de obras de cierre de ciclo de la Central Termoeléctrica Ensenada
de Barragan”.

En el marco de la licitacion se recibieron consultas por parte de las
empresas interesadas en la adquisicién de la central que tenian como fin reperfilar
los vencimientos de capital de los valores representativos de deuda (VRD) que iban
a quedar en poder de IEASA.

Luego de analizar las consultas formuladas, IEASA consideré que las
modificaciones propuestas eran razonables y admisibles en el contexto financiero
del momento y que su anuncio favorecia la concurrencia con mayores posibilidades
de seleccion.

A partir de ellas, se dicté la Circular N°5, ya descripta previamente, y se
suscribié una nueva enmienda al contrato de fideicomiso financiero en agosto 2019,

en la que se introdujeron las siguientes modificaciones?:

28 BO: 01/04/19

29 | a Circular se originé a partir de la Nota IEASA P062/2019 donde se solicit6 a la SE a que instruya a IEASA a dictarla.
Aprobada mediante la resolucion SGE 292/19. El 26/8/19 se suscribi6 la enmienda al contrato de fideicomiso.
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- Se otorgd un periodo de gracia de 24 meses, durante el cual solo serian
pagaderos los intereses. Las cuotas de amortizacion de capital se
determinaron para un periodo de repago de 60 meses.

- Latasa de interés se establecio en LIBOR +6,5% (originalmente era Libor +
5% con un piso de 6,25%).

- Se establecio un plazo maximo de 30 meses para completar la obra del cierre
de ciclo. Vencido ese plazo, sin que se hubiera habilitado el Turbo Vapor se
activaria la aceleracion de cancelacion de los VRD*.

- Se cedieron los flujos del contrato de abastecimiento del Turbo Vapor al
Fideicomiso Financiero.

A modo de sintesis, las sucesivas modificaciones del PBC y del esquema
financiero de deuda, resultaron en el rescate de los VRD en poder del FGS por
parte de IEASA, la incorporaciéon de un periodo de gracia y por ende una extensiéon
del periodo de amortizacion a iniciarse en agosto de 2021y, por ultimo, a diferencia
de CTBL, se incluyé una clausula de aceleracion del repago de deuda ante el
incumplimiento del plazo para el cierre del ciclo combinado.

Por Resolucion ex SGE 292/19 se ratificaron las Circulares 1 a 12 emitidas

en el marco de la Licitacion Publica Nacional e Internacional CTEB 02/19.

30 plazo de 30 meses desde la vigencia de la sexta enmienda al fideicomiso (22/8/19). Establecido por Nota IEASA N°
P062/2019 y Circular N°5/2019 de Licitacion CTEB 02/2019.
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llustracién 4: Licitacion CTEB N° 1/2018 y 2/2019:

Aprobacion Presentacion Dictamen Dictamen

PBC Ofertas Sobre N1 Sobre N2

21/06/2018 31/01/2019 07/02/2019 25/02/2019

Aprobacién Presentacion Dictamen Dictamen Adjudicacion Contrato

PBC Ofertas Sobre N1 Sobre N2 Transferencia

01/04/2019 27/05/2019 27/05/2019 28/05/2019 29/05/2019 26/06/2019
Oferente Tasacion Monto Ofertado Andlisis Estado

usD usD

La oferta estaba compuesta por:

Pampa USD 229.429.500 (MME)
Cogeneracién S.A. e | 305.906.000 229.429.500 | USDO(MV) Adjudicada
YPF S.A

(MME) Monto minimo en efectivo
(MV) Monto variable en délares

Fuente: Elaboracién propia sobre la base de la documentacion proporcionada por IEASA

Con fecha 29/5/19, Pampa Energia S.A., a través de una sociedad
controlada denominada Pampa Cogeneracion S.A. (PACOGEN) e YPF SA,
resultaron adjudicatarias de la Licitacion Publica Nacional e Internacional CTEB
02/2019, luego de haber presentado una oferta conjunta.

El 26/6/19 se perfeccion6 la adquisicion de la central por la sociedad co-
controlada por YPF y PAMPA3!, y la consecuente transferencia del fondo de

comercio de CTEB.

3.7. Ley de Etica en el Ejercicio de la Funcién Publica N° 25.188, Decreto
202/17 y actuacion de la Oficina Anticorrupcion

La Ley de Etica Pubica 25.1883%2 establece los deberes que deben cumplir

las personas que ejercen la funcion publica en todos sus niveles y jerarquias,

establece ciertas incompatibilidades y los procedimientos a cumplir en caso de

detectarse dicho supuesto®. Sus disposiciones se integran con los principios

31 E| gerenciamiento y operacion de la Central estara a cargo de Pampa Energia S.A. y YPF en forma rotativa por periodos
de 4 afos. Pampa Energia S.A. sera responsable del gerenciamiento de la operacion de CTEB hasta 2023. Por su parte,
YPF através de su subsidiaria YPF Energia Eléctrica SA, supervisara las obras necesarias correspondientes al cierre del
ciclo combinado.

82 01/11/99

3 Articulos 11 y ss. Las incompatibilidades con el ejercicio de la funcién publica previstas en la mencionada Ley son las
siguientes: a) Dirigir, administrar, representar, patrocinar, asesorar, o, de cualquier otra forma, prestar servicios a quien
gestione o tenga una concesion o sea proveedor del Estado, o realice actividades reguladas por éste, siempre que el cargo
publico desempefiado tenga competencia funcional directa, respecto de la contratacion, obtencion, gestiéon o control de tales
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contemplados en el Cédigo de Etica de la Funcién Publica, aprobado por Decreto
41/993%4,

El Decreto 202/17°° regul6 un procedimiento especial para los casos en que
pudiera existir una vinculacion particular relevante entre un interesado en contratar
con el Estado Nacional y los funcionarios publicos, a fin de asegurar estandares de
integridad, rectitud, transparencia, imparcialidad y defensa del interés general.

Se establecio asi la obligacion de presentar una Declaracion Jurada de
intereses a toda persona que se presente en un procedimiento de contratacion
publica llevado a cabo por cualquiera de los organismos y entidades del Sector
Publico Nacional, en la que deberd declarar si encuentra vinculada, con el
Presidente y Vicepresidente de la Nacion, Jefe de Gabinete de Ministros y demas
Ministros y autoridades de igual rango en el Poder Ejecutivo Nacional, aunque estos
no tuvieran competencia para decidir sobre la contratacién o acto de que se trata,
en los siguientes supuestos: a) Parentesco por consanguinidad dentro del cuarto
grado y segundo de afinidad, b) Sociedad o comunidad, c) Pleito pendiente, d) Ser
deudor o acreedor, €) Haber recibido beneficios de importancia, f) Amistad puablica
que se manifieste por gran familiaridad y frecuencia en el trato. (articulo 1).

En caso de que el declarante sea una persona juridica, debera consignarse
cualquiera de los vinculos anteriores, existentes en forma actual o dentro del dltimo
afio calendario, entre los funcionarios y los representantes legales, sociedades
controlantes o controladas o con interés directo en los resultados econ6micos o
financieros, director, socio 0 accionista que posea participacion, por cualquier titulo,
idonea para formar la voluntad social o que ejerza una influencia dominante como

consecuencia de acciones, cuotas o partes de interés poseidass®.

concesiones, beneficios o actividades y b) ser proveedor por si o por terceros de todo organismo del Estado en donde
desempefie sus funciones.

Los funcionarios que hayan tenido intervencion decisoria en la planificacién, desarrollo y concrecion de privatizaciones o
concesiones de empresas 0 servicios publicos, tendran vedada su actuacion en los entes o comisiones reguladoras de esas
empresas o servicios, durante 3 afios inmediatamente posteriores a la Ultima adjudicacién en la que hayan participado.

En el caso de que al momento de su designacion el funcionario se encuentre alcanzado por alguna de las incompatibilidades
previstas en el Articulo 13, debera: a) Renunciar a tales actividades como condicién previa para asumir el cargo; b)
Abstenerse de tomar intervencion, durante su gestion, en cuestiones particularmente relacionadas con las personas o asuntos
a los cuales estuvo vinculado en los Ultimos 3 afios o tenga participacion societaria.

34 BO: 03/02/99
35 BO: 31/07/17
36 Articulo 1°
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Si se configurara un caso de vinculacion positiva, se preve la comunicacién
a la Oficina Anticorrupcion (OA), a la Sindicatura General de la Nacion (SIGEN) y
la adopcion de al menos uno de los siguientes mecanismos: i). Celebracién de
pactos de integridad; ii) Participacion de testigos sociales; iii) Veeduria especial de
organismos de control y iv) Audiencias Publicas.

Del andlisis de las actuaciones suministradas por los auditados, se constato
la presentacion de la DDJJ de intereses negativa de los oferentes en ambas
licitaciones, con excepcion del segundo llamado para la venta de CTEB, donde, si
bien no se encontré en el expediente la DDJJ, surge su presentacion de informe de
la Comision Evaluadora.

En el marco de los procedimientos realizados, la Auditoria®’ requirié a la OA
la remision, en caso de existir, de denuncias formuladas y/o informes emitidos en
el marco de los procedimientos de venta de las Centrales Térmicas Brigadier Lopez
a Central Puerto SA S.A. (Licitacion Publica CTBL 01/18) y Ensenada de Barragan
a Pampa Cogeneracion SA. (Licitacion Publica CTEB 02/19) y/o cualquier actuacion
vinculada a dichas empresas.

La OA remitid el IF-2021-76662623-APN-DI#OA del 20/08/213% e informd
gue se investigo la puesta en venta y enajenacion de las dos centrales y la licitud
del tramite licitatorio, en atencion a las numerosas circulares modificatorias de las
condiciones de venta en eventual beneficio de empresas y personas interesadas
en la compra, a saber: Central Puerto, Pampa Energia, grupo italiano ENEL, AES,
DUKE y Grupo ALBANESI. También se investigd la actuacién, en la rescision y
enajenacion, de personas humanas que se desempefiaron como ex Gerentes de
IECSA y luego como funcionarios de IEASA.

No obstante, el organismo puso en conocimiento que en virtud de la causa
N° 20.489/2018, caratulada: “Macri, Mauricio y otros s/ defraudacién por
administracion fraudulenta, defraudacién contra la administraciébn publica,
negociaciones incompatibles (art.265), cohecho, cohecho pasivo, cohecho activo,

abuso de autoridad y violacion deberes funcionario publico (art.248) y otros”, en

37 Nota 442/24-A-05 AGN
38 NO-2024-56580132-APN-OA#MJ
30



A

f\u(]itoria (,?‘l"']ll‘l‘ﬁ] [Il‘ 1«.’! l\-:&('if)lll

trdmite ante el Juzgado Nacional en lo Criminal y Correccional Federal N° 3,
Secretaria N° 5, se decidio archivar el expediente, con fundamento en la Resolucion
10/16 OA®*° y conforme los parametros establecidos en el Plan de Accién aprobado

por Resoluciéon 186/18 del Ministerio de Justicia®.
4. HALLAZGOS

4.1.Del anédlisis del expediente donde tramito el Decreto 882/17, no surgieron
informes técnicos que permitan medir la incidencia de la venta de las
Centrales Térmicas en el mercado eléctrico y/o el beneficio para los
usuarios.

Como se explico en las aclaraciones previas, el Decreto 882/17 pretendi6
limitar la participacion del Estado en la cadena productiva de la energia, a cuyo fin
instruyo la venta de ciertos activos, entre los que se encontraban las CTBL y CTEB
gue funcionaban bajo la orbita de ENARSA.

Segun surge de sus considerandos, el sistema eléctrico nacional requeria
la implementacion de medidas que garanticen un suministro eléctrico adecuado
para lo cual resultaba conveniente transferir ciertos emprendimientos energéticos,
en los que el Estado Nacional tenia participacién, a empresas del sector privado
con las capacidades técnicas y financieras suficientes para garantizar una eficiente
finalizacién de las obras y/o la operacion y mantenimiento, permitiendo al Estado
Nacional asignar sus recursos a otros fines prioritarios.

La Auditoria solicit6 a la SE (organismo continuador del ex MINEM)4!

informacion respecto de los objetivos, metas y/o indicadores considerados en los

39 [S]e hace necesario establecer ciertos criterios objetivos que permitan archivar actuaciones en tramite en la DIRECCION
DE INVESTIGACIONES, en los siguientes casos: Cuando exista una causa judicial sobre los mismos hechos y no exista un
especial interés por parte de la DIRECCION, de acuerdo a los criterios establecidos en el Plan de Acci6n aprobado por
Resolucién MIDH N° 458/01, en participar en el proceso judicial iniciado...” (Considerandos)

40« la OFICINA ANTICORRUPCION mantiene un rol con competencias técnicas especificas, dentro de las cuales se
encuentran la de ejercer como Autoridad de Aplicacién de la Ley de Etica en el Ejercicio de la Funcién Publica (Ley 25.188),
velar por el cumplimiento de las Convenciones Internacionales de lucha contra la corrupcion ratificadas por el ESTADO
NACIONAL, administrar los datos del registro de las declaraciones juradas patrimoniales integrales de los agentes publicos,
promover de oficio o por denuncia investigaciones respecto de la conducta de los agentes publicos y dictar las normas de
instrumentacién, complementarias y/o aclaratorias en los términos del Decreto 202 del 21 de marzo de 2017, entre otras.”
(Considerandos)

41 Nota 87/23 - AG7 - Nota 23/23 — DCSEyA
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procesos de venta, asi como las evaluaciones técnicas y econdémicas realizadas
para justificar la enajenacion de las centrales. Como respuesta, el requerido adjunto
una nota de la Subsecretaria de Energia Eléctrica*? (SSEE) a través de la cual se
indicd que habia solicitado la informacion a ENARSA, toda vez que ambos procesos
tramitaron en dicha dependencia.

A través de la Nota NO-2023-00015568-IEASA-DLS#IEASA, ENARSA
contesto: “Sobre el particular, nos remitimos a la respuesta al punto 2 brindada en
la N° 94/23. Cuadra puntualizar asimismo que los objetivos tenidos en mira al
realizarse los respectivos procesos licitatorios pueden encontrarse entre los
considerados del Decreto N° 882/2017 (B.O. 01.11.2017). Asimismo, y para mayor
ilustracion, se sugiere confrontar los actos preparatorios que dieran lugar a dicho
Decreto”. También remitié los expedientes de las licitaciones de ambas CT. Idéntica
respuesta brindé respecto a la solicitud de evaluaciones previas a la licitacion.

De la compulsa de los expedientes administrativos a través de los cuales
se decidio la venta de las Centrales Térmicas y los procedimientos licitatorios, no
surgieron informes y/o evaluaciones técnicas que den cuenta de la necesidad de
vender los activos. Por tal motivo, se cursé un nuevo requerimiento a la SE*® y a
ENARSA?*, para que informen si se compararon los beneficios y perjuicios de la
concrecion de los cierres de ciclo por parte de ENARSA, contra el escenario de
venta de las centrales y los resultados de dicha evaluacion.

La SSEE* expres6 que “...por Nota N° L094/2023, ENARSA aclar6 que
mediante la Resolucion 11-E/2018 del Ministerio de Energia y Mineria de la Nacion
(B.O. 23.01.2018), en su articulo 4°, se instruy6 al Directorio de Energia Argentina
S.A. a efectuar todos los actos, acciones y gestiones tendientes a la enajenacion
de las referidas Centrales. Por su parte, en el Articulo 5°, inciso “d”, se dispuso: “A
los fines previstos en el articulo 4°, se instruye al Directorio de ENARSA para: (...)
d. Confeccionar los pliegos para los procedimientos de enajenacion publicos y

competitivos respectivos y someterlos a la aprobacion previa de este Ministerio”.

42 Nota NO-2023-140179730-APN-SSEE#MEC

43 Nota 395/24-A-05- Nota 8/24 DCSEyA
44 Nota L043/2024

%5 NO-2024-68439858-APN-SSEE#MEC
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ENARSA, por su parte, respondidé que “la Resolucion MINEM 11-E/2018,
en cumplimiento del Decreto PEN 882/17, instruy6é al Directorio de ENARSA a
realizar todos los actos y gestiones necesarios para la enajenacion de los bienes,
activos y derechos a las Centrales Térmicas Ensenada de Barragan y Brigadier
Lépez, asi como la transferencia de su personal y contratos”.

Cabe destacar que en el expediente EX - 2017-25623902 - APN -
DDYME#MEM, que culmind con el dictado del Decreto 882/17, luce agregado un
informe de la Secretaria de Planeamiento Energético*® donde se expresa con
relacion a las Centrales Térmicas lo siguiente: “Cabe sefalar que los
emprendimientos energéticos resefiados importan la participacién estatal en
actividades del sector de la energia que pueden ser asumidas por el sector privado.
Asi, la actividad de generacidén de energia eléctrica es una actividad desarrollada
mayoritariamente por agentes privados en un mercado diversificado y competitivo,
regido por normas legales y reglamentarias que propenden a asegurar su normal
funcionamiento sujeto al control de las autoridades competentes, por lo que la
participacion del Estado Nacional o de una sociedad de las caracteristicas de
ENARSA como titular y operador de centrales del tipo descripto no resulta
indispensable para asegurar el normal funcionamiento del sector”.

También se encuentra agregado un informe de la ex Secretaria de Energia
Eléctrica (SEE)*’ que expresa “esta Secretaria entiende que resulta conveniente
transferir determinados proyectos energéticos en los que el Estado Nacional tiene
participacion, a través de ENARSA o a partir de la participaciébn accionaria o
mediante derechos del Estado Nacional en proyectos energéticos y en sociedades
comerciales del sector energético, a terceros que posean las capacidades técnicas
y financieras suficientes para garantizar, una eficiente finalizacién de las obras y/o
la consiguiente operacién y mantenimiento, lo que redundara en un beneficio para
el Estado Nacional permitiendo asignar sus recursos humanos y econdmicos a

otros fines prioritarios”.

46 NO-2017-25677340-SECPEE#MEM
47|F-2017-25798151-APN-SECEE#MEM
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Luego, el dictamen juridico*® previo al Decreto plantea que “...tanto la Ley
N° 24.065 como la Ley N° 24.076 establecen como objetivo para la politica nacional
en materia de energia eléctrica y gas natural, promover la competitividad de los
mercados de oferta y demanda y alentar la realizacion de inversiones para asegurar
la eficiencia y continuidad de los respectivos servicios. En ese marco, la
intervencion estatal se limita al ejercicio de la policia de seguridad, al cumplimiento
de los requisitos minimos del servicio publico, a la preservacién del medio ambiente
y a la proteccion del usuario y del consumidor frente a posibles violaciones a los
principios de la sana competencia. Cabe destacar que, en dicho contexto, la
incorporacion de capital privado en las actividades de generacién de energia
eléctrica se ha visto potenciada a partir de las convocatorias efectuadas mediante
las Resoluciones 21 de fecha 22 de marzo de 20164° y 287 de fecha 10 de mayo
de 2017°%, ambas de la Secretaria de Energia Eléctrica del Ministerio de Energia y
Mineria, y las Resoluciones 136 de fecha 25 de julio de 2016, 252 de fecha 28 de
octubre de 2016 y 275 de fecha 16 de agosto de 2017, todas ellas de este Ministerio,
posibilitando con ello el incremento de la generacion de energia eléctrica. Por ello,
en la medida propiciada se sostiene que resulta conveniente transferir ciertos
proyectos energéticos en los que el Estado Nacional tiene participacion, mediante
ENARSA o0 a partir de sus derechos y tenencia accionaria en diversas sociedades
comerciales del sector energético, a terceros que posean las capacidades técnicas
y financieras suficientes para garantizar, en su caso, una eficiente finalizacion de
las obras y/o la consiguiente operacidon y mantenimiento, permitiendo al Estado
Nacional asignar sus recursos humanos y econémicos a otros fines prioritarios”.

Los informes sustantivos y juridico mencionados exponen razones
genéricas y conceptuales con relacion a los supuestos beneficios de la participacion
privada en la actividad de generacion térmica, pero no mencionan la incidencia de

la enajenacion de los activos ni los beneficios que esto reportaria a los usuarios

4 |F-2017-25802357-APN-DGAJ#MEM
4 Convocatoria a ofertar nueva capacidad de generacion térmica y de produccion de energia eléctrica asociada, con
compromiso de estar disponible en el mercado eléctrico mayorista (MEM) para satisfacer requerimientos esenciales de la
demanda, desde los siguientes periodos estacionales: (i) verano 2016/2017, (i) invierno 2017, o (jii) verano 2017/2018.
%0 Convocatoria abierta para la venta de energia eléctrica proveniente de la instalacién de nueva capacidad de generacion
mediante la utilizacién, en la presente etapa i, de la tecnologia de: a) cierre de ciclo combinado o b) cogeneracién, con
compromiso de estar disponible para satisfacer la demanda en el mercado eléctrico mayorista (MEM).

34



A

;*\u{]itoria (,?‘l"']ll‘l‘ﬁ] [If‘ 1«.’! l\rﬂ(‘if)lll

finales del servicio publico de distribucion eléctrica

Es decir, el ex MINEM no ponderé si con la venta de las Centrales Térmicas
se incrementarian los niveles de generacién eléctrica y si, por ejemplo, una gestion
privada redundaria en una baja de precios en el segmento de generacion térmica
con impacto en la tarifa que pagan los usuarios. La decision de desprenderse de
las Centrales se tomo sin considerar proyecciones de produccion, indicadores de
potencia instalada y energia entregada ni prevision de los incrementos de energia
esperables con los ciclos combinados.

Tampoco se analizé la estructura y el contexto financiero del mercado
eléctrico, previo a la decision de venta. Si bien se constaté que las empresas
adquirentes notificaron la operacion de concentracion econémica, conforme a lo
previsto en la Ley 27.4425! y dieron cumplimiento a los requerimientos efectuados
por la ex Comision Nacional de Defensa de la Competencia (CNDC), lo cierto es
gue no hubo una evaluacién previa que analice el impacto de las ventas en el marco
de los objetivos de la politica energética de promover la competitividad de los
mercados de oferta y demanda y alentar la realizacion de inversiones para asegurar
la eficiencia y continuidad de los servicios (Ley 24.065).

4.2.Las situaciones que se mencionan a continuacion, verificadas durante el
desarrollo de los procedimientos licitatorios, impactaron en elementos
esenciales del contrato y principios de las contrataciones publicas, tales
como: i) plazo de cierre de ciclo, ii) penalidades establecidas, iii) precio de
venta de los activos y iv) principio de concurrencia, con afectaciéon de los

objetivos previstos en el Decreto 882/17.

4.2.1. La eliminacién requisitos técnicos tendientes a garantizar el
cumplimiento del cierre de los ciclos de manera eficiente no logro
favorecer la concurrencia de oferentes, introduciendo un riesgo
respecto del objetivo de asegurar la finalizacion y puesta en marcha
de las obras de conversion a Ciclo Combinado de las Centrales en el

51 Ley de Defensa de la Competencia. BO: 15/05/18.
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menor tiempo posible.

Los PBC establecieron los requisitos y las formas a las que debian
sujetarse las ofertas para ser admitidas, en aras de facilitar su evaluacion y
comparacién y, ademas, reducir el riesgo de discrecionalidad y/o arbitrariedad en
la adjudicacion.

El 11/05/18, IEASA publicé un Pre-Pliego, a los fines de recibir comentarios
y sugerencias de los interesados. Se estableci6 como requisito para presentar
ofertas, la necesidad de acreditar una antigiiedad de 5 afios en el desarrollo de la
actividad, por parte del Operador Técnico en el marco de un Contrato de Operacion.

En efecto, el articulo 11 del Pre pliego establecid: “Los oferentes deberan
acreditar estar o haber estado dedicados por un periodo no inferior a 5 afios, a la
actividad de generacion de energia eléctrica en la Republica Argentina o en el
exterior, con una capacidad instalada y operativa de al menos 100 megawatts de
potencia. Los Oferentes deberan acompafiar en el Sobre 1 la documentacion que
acredite el cumplimiento de este requisito o en su caso que lo cumpla el Operador
Técnico. En el supuesto de tratarse de Oferentes compuestos por dos 0 mas
Integrantes, este requisito se considerard cumplido, si al menos uno de los
Integrantes acredita su cumplimiento”.

De la documentacion relevada por el equipo de auditoria, surge que con
fecha 13/06/18, IEASA remitié una Nota®? a la Unidad de Coordinacién General del
ex MINEM a través de la cual informé una serie de inquietudes planteadas por los
interesados, especificamente con relacion a la definicion de Antecedentes
Técnicos, detallado en el parrafo anterior.

Sugirié, con fundamento en lograr una mayor cantidad de oferentes en la
licitacion, eliminar el plazo de 5 afios de antigliedad requerido.

Luego, el ex MINEM por Resolucion 289/18, aprobd los PBC, con los
requisitos de antecedentes técnicos para el operador, aungque sin la exigencia del
plazo de 5 afos de experiencia.

Con fecha 05/09/18, por Resolucion ex MINEM 123/18 se ratificaron las

52 Nota P 118/18, de fecha 13/06/18 emitida por el presidente de IEASA.
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Circulares 1 (una para cada CT) a través de las cuales se eliminaron las definiciones
de Operador Técnico, Contrato de Operacion y la descripcién de los antecedentes
técnicos necesarios para operar las CT.

En consecuencia, las empresas oferentes se encontraron eximidas de
acreditar capacidad técnica, econdmica y/o financiera en relacion con la asuncion
de las obras de cierre de ciclo.

Como se expresO previamente, IEASA justifico la eliminacion de estos
requisitos en el incremento potencial del nimero de oferentes. Sin embargo, tales
cambios no lograron cumplir con lo esperado, toda vez que solo se presentaron dos
oferentes en las Licitaciones.

Adicionalmente, se sefiala que la importancia de los requisitos técnicos y
econoémico-financieros previstos en el origen del procedimiento, radicaba en la
necesidad de cumplir con el cierre de los ciclos de manera eficiente, cuestion

prevista en el Decreto 882/17.

4.2.2. La supresioén de la fecha de habilitacion comercial y en consecuencia
de la garantia de habilitacion comercial, asi como del régimen de
penalidades por incumplimiento de los plazos, dejé el cierre de ciclo de
al arbitrio de los adquirentes y privé a IEASA de herramientas para
demandar su cumplimiento.

El Decreto 882/17 estipul6 que las condiciones y requisitos para la
finalizacion de las Obras de Turbovapor (obras de conversion a ciclo combinado)
para los activos correspondientes a ambas centrales, debian establecerse en el
menor tiempo posible.

La conversion a ciclo combinado es una tecnologia clave que mejora
significativamente la eficiencia energética y abarata costos al producir mas energia
con la misma cantidad de combustible. En consecuencia, aumenta la generacién
de energia y mejora la remuneracién y la competitividad de las CT en cuanto a su
desempefio en el despacho.

Como se dijo en puntos previos, los PBC, aprobados por Resolucion ex
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MINEM 289/18%3, estipularon en su articulo 2° (Definiciones) para la habilitacion
comercial, un plazo de 24 y 14 meses para CTEB y CTBL, respectivamente.

El articulo 47 del PBC dispuso que la mora en la obligacion de completar la
conversion a ciclo combinado se produciria en forma automatica y sin necesidad de
interpelacion previa, una vez transcurridos los plazos previamente mencionados.
Como penalidad, se establecio una multa de US$ 50.000 por dia de demora hasta
un maximo de US$ 10.000.000.

La Circular 154, valida para ambos procesos de venta, eliminé el requisito
del plazo para la habilitacion comercial y en consecuencia, las penalidades por
mora establecidas originalmente, quedando la finalizacion del ciclo al arbitrio
exclusivo de los adquirentes.

El dictamen de la Direccién General de Asuntos Juridicos del ex MINEM®®
recaido en el expediente donde tramitd la aprobacién de la Circular 1, cita un
informe de la Direccion de Administracion, Finanzas y Servicios Corporativos de
IEASA que expreso que: “eliminar el plazo de construccion del cierre de ciclo y las
penalidades por mora asociadas, es en el mejor interés de IEASA, dado que de esa
manera se lograra un mayor precio a ofertar por parte del oferente, sin perder los
fuertes estimulos existentes a la terminacion de la obra en el menor tiempo posible
y las penalidades implicitas vigentes para la demora”.

Sin embargo, la CTBL, cuyo contrato de adquisicién fue suscripto el dia
14/06/19, no habia obtenido la habilitacion comercial y, por ende, no habia
culminado la obra de cierre de ciclo, a la fecha de finalizacion de las tareas de
campo de la Auditoria, careciendo el Estado de medidas coercitivas, tendientes a
hacer cumplir el objetivo del Decreto 882/17 de finalizar las Obras de Turbovapor
para los activos correspondientes a ambas centrales, en el menor tiempo posible.

Respecto de la CTEB, luego de declarar fracasada la primera licitacion en

la Asamblea de Accionistas®® del 26/03/19, se procedié a un segundo llamado,

53 21/06/18

54 Resolucion ex MINEM 123/18
%5 |F-2018-43461703-APN-DGAJ#MEM, agregado al expediente EX2018-40725056-APN-DGDO#MEM

56 |nforme al Directorio Nuevo Pliego CTEB de fecha 26/3/19
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donde se aprobé un nuevo PBC®’ . En dicho marco, se dicté la circular modificatoria
5/19%8, y se restableci6 el requisito de un plazo para la habilitacién comercial y la
penalidad por incumplimiento.

En este caso, se pasé de un plazo original de 24 meses, dejado sin efecto
por la Circular Modificatoria 1/18, a uno de 30 meses. Como penalidad se dispuso
una aceleracion de los VRD B, lo que implicaba que, ante el posible incumplimiento,
se produciria la ejecucion de los VRD por adelantado.

Las situaciones sefialadas pusieron en riesgo las condiciones establecidas
en el Decreto 882/17 que habia fijado como prioritaria la finalizacion de las obras
de Turbovapor.

Es decir, las modificaciones introducidas que eliminaron plazos y sanciones
en un primer momento, y luego los reestablecieron solo para una de las CT, dan
cuenta de una deficiencia en la planificacion de los procesos de venta de los activos
estatales y del incumplimiento de los objetivos del Decreto 882/17.

El ex MINEM y ENARSA debieron actuar conforme al citado Decreto, y sin
alterar unilateralmente sus objetivos, en contravencién al principio de
inderogabilidad singular de los reglamentos, segun el cual las disposiciones
administrativas de caracter particular (para el caso, las circulares modificatorias) no
pueden establecer excepciones o derogar normas generales (en el caso, los
objetivos del Decreto 882/17).

El Estado carecié en el caso de la CTBL, por decision unilateral del ex
MINEM, de la posibilidad de exigir el cierre de ciclo y promover una mayor eficiencia

energeética.

4.2.3. La alteracion de la posiciéon contractual de IEASA através de la Circular
10, fundado en ciertaimprevision a la hora de evaluar la vigencia de los
avales del Tesoro, provocd un incremento en el riesgo a cargo la
compafia.

Como se expuso en las aclaraciones previas, en el afio 2011 se celebraron

57 Acta de Reunion de Directorio de fecha 27/03/19
58 No se pudo constatar la fecha de las Circulares de la segunda licitacion de CTEB.
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sendos Contratos de Fideicomiso, entre ENARSA, como Fiduciante, y NAFISA,
como Fiduciario. CAMMESA fue notificada en su caracter de deudor cedido.

El objeto de los fideicomisos era obtener el financiamiento necesario para
el desarrollo del proyecto, a través de la colocacion y venta de los titulos emitidos
a tal efecto (valores representativos de deuda o VRD) y, la cesion al Fideicomiso
por parte de ENARSA, de los derechos de cobro derivados del contrato de
abastecimiento.

Se establecieron las pautas y mecanismos para que el repago del
financiamiento se efectie con el Patrimonio Fideicomitido, y con la garantia del
Estado Nacional, si lo primero no ocurre.

En este marco, ENARSA (Fiduciante), cedié al Fideicomiso como Bienes
Fideicomitidos, los derechos de cobro derivados del contrato de abastecimiento
celebrado con CAMMESA®®. Los pagos de los derechos de cobro a favor del
Fideicomiso eran efectuados directamente por CAMMESA, en su caracter de
Deudor Cedido, a través del depdsito en una cuenta denominada Cuenta Fiduciaria
Recaudadora. NAFISA (Fiduciario), se obligd a aplicar el producido de los valores
emitidos a los destinos puntualmente establecidos.

Dada la naturaleza juridica de ENARSA®C, el Tesoro Nacional garantizé
mediante la emisiéon de avales®!, durante la vigencia del Fideicomiso y hasta la
cancelacion total de los valores fiduciarios (VRD), el repago en tiempo y forma de
la totalidad de las amortizaciones e intereses correspondiente a dichos valores®?,
Los avales del Tesoro Nacional, constituido originariamente a favor de ENARSA,

fueron endosados a favor de NAFISA que se constituyd en beneficiario.

% Los contratos de abastecimiento de energia se firman por el término de 10 afios desde la habilitacion comercial de la
Central. ENARSA/IEASA se constituye en parte vendedora y CAMMESA en compradora de una determinada cantidad
determinada de energia eléctrica generada por las Centrales.
60 Seglin la Ley 25943 (BO: 03/11/04), ENARSA fue constituida como una Sociedad Anénima con participacién 100% estatal.
61 Los avales fueron los siguientes: 1. AVAL 2/09. Otorgado en base a lo dispuesto por el articulo 63 de la Ley 26.422, por un
monto de hasta US$ 464.096.769, con beneficiario inicial a ENARSA, y para garantizar las obligaciones asumidas en los
Fideicomisos. 2. AVAL 1/10. Otorgado en base a lo dispuesto por los articulos 4 y 7 del Decreto 949/10 y en el marco de lo
establecido por los articulos 17 y 56 de la Ley 26.546, por un monto de hasta US$ 300.000.000, con destinatario inicial a
ENARSA, y para garantizar los intereses correspondientes al capital avalado en el ejercicio 2009 mediante el aval 2/09. 3.
AVAL 2/10. Otorgado en base a lo dispuesto por los articulos 4 y 7 del Decreto 949/10 y en el marco de lo establecido por
los articulos 17 y 56 de la Ley 26.546, por un monto de hasta US$ 600.000.000, con beneficiario inicial a ENARSA, y para
garantizar el capital mas sus respectivos intereses y accesorios del saldo de financiamiento para concluir las Centrales
Térmicas.
62 El producto de los titulos, los bienes fideicomitidos y los fondos provenientes de la ejecucion del aval del Tesoro Nacional,
constituyen el Patrimonio Fideicomitido, siendo este la Unica fuente de repago del financiamiento del proyecto.
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Entre las obligaciones del Fiduciario (NAFISA) se establecio la de aplicar
los fondos depositados en la Cuenta Fiduciaria Recaudadora, al pago de los
intereses moratorios, diferidos y cuotas de amortizacion de los VRD que
corresponda abonar.

Las causales de ejecucion de los avales otorgado por el Tesoro Nacional
podian ser:

a) Falta de pago de los intereses y accesorios de los VRD.

b) Ocurrencia de un evento de Caducidad de Plazos, entre los que se
destacan: i) la falta de pago del total del capital de los VRD; ii) la finalizacién del
Contrato de Abastecimiento; iii) el cese de funcionamiento de la Central Térmica y
iv) la imposibilidad de continuar con su operacion.

Complementando a los Fideicomisos celebrados, se suscribié un Contrato
de Agencia de Garantia, entre NAFISA, ENARSA y el Banco Galicia, como Agente
de Garantia del Aval del Tesoro Nacional.

Decidida la venta de las CT, el articulo 36 de los PBC® (Contratos
asumidos) establecio respecto del rol de IEASA que: “...En la fecha efectiva, IEASA
transferird y cedera al Adquiriente la posicion contractual que le corresponde en los
Contratos Asumidos...”. El articulo 37 (Deuda financiera), por su parte, estipulé que
“..En la fecha Efectiva, el Adquirente asumira la calidad de Fiduciante del
Fideicomiso como propia y se colocara en la misma posicion de IEASA respecto

del Fideicomiso...”. Es decir, se dispuso la sustituciéon del Fiduciante por el
adjudicatario de la licitacién y, en atencion a dicha circunstancia, IEASA ofrecio al
beneficiario de los VRD B rescatar sin extinguir la totalidad de los valores fiduciarios
en circulacion. El beneficiario de las VRD B era el Fondo de Garantia de
Sustentabilidad (FGS) de la ANSES.

La Auditoria consult6 a ENARSA sobre la factibilidad econdémica y
financiera de dicha operacion. Como respuesta, la compafiia remitié un informe de
fecha 11/12/18 de donde surge que “la compra de los VRD debe necesariamente

ser analizada como una transaccion accesoria a una principal, que es la licitacion

63 Aprobados por Resolucién ex MINEM por Resolucién 289/18 del 21/06/18.
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de venta de las centrales” y “...como un mecanismo indispensable para coadyuvar
a la concrecion de la venta de los activos y para asegurar el principio de
concurrencia de la licitacion, ampliando la base de posibles oferentes, y como
consecuencia de ello, ampliando potencialmente el precio de venta”.

Indicé también que en dicha transaccion “subyace el riesgo performance de
los accionistas privados en cuanto al manejo de las empresas una vez transferidas
las mismas”.

La conformidad al cambio de titularidad por parte del FGS, en tanto
acreedor de los VRD, y la sustitucién de IEASA por el adquirente de cada una de
las CT, resultaba un requisito ineludible para la enajenacion de las CT, razén por la
cual se convoco a una Asamblea de beneficiarios, celebrada el 18/12/18, en la cual
el FGS, unico tenedor de los VRD B, manifestd su aceptacion respecto del rescate
anticipado ofrecido por IEASA, aunque condicionada a que se mantuviera la
garantia del Tesoro Nacional respecto de sus titulos.

Ante el condicionamiento expresado por el FGS, la Subsecretaria de
Coordinacién Administrativa del ex MINEM®4, solicité la opinion de la Procuracion
del Tesoro de la Nacion (PTN), respecto de la vigencia de los Avales 2/09, 1/10 y
2/10 otorgados a favor de ENARSA, frente al proceso de enajenacion dispuesto por
el Decreto 882/17, considerando que la citada transferencia se instrumentaria
mediante la venta de las Centrales Térmicas al sector privado, y que dicho traspaso
implicaria, entre otros aspectos, una cesiéon a favor del tercero adquirente de la
posicion contractual que ENARSA tiene como (i) Fiduciante del FF y (ii) vendedor
de energia en el Contrato de Abastecimiento. No obstante, sefialé que el objeto y
las caracteristicas de los avales no sufririan modificaciones, en tanto
permanecerian endosados a favor del Fiduciario, a fin de garantizar el repago del
financiamiento que permitio la construccion de las Centrales Térmicas.

La PTNS®® requirié la previa intervencion de los servicios juridicos de los
entonces MINEM y MHA y de las Oficinas Nacionales de Presupuesto (ONP) y de
Crédito Publico (ONCP), areas técnicas y competentes de las Secretarias de

64 Nota NO-2018-17214126-APN-SSCA#MEM.
6 Nota NO-2018-20322600-APN-PTN
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Hacienda y de Finanzas, respectivamente.

La Direccion General de Proyectos Estratégicos y Participacion Publico
Privada del ex Ministerio de Energia y Mineria se expidio, en el sentido de que la
enajenacion de las Centrales Térmicas a través de la transferencia de un fondo de
comercio y de la cesion de la posicion contractual de ENARSA a un tercero, no
alteraria el esquema vigente, pues la transaccion no modificaria ninguna
circunstancia relativa a los avales, en la medida que el Unico cambio fuera la
modificacién del Fiduciante en el marco del Fideicomiso. Sin embargo, al no contar
con los antecedentes relativos a la emision de los avales, sefialé que no podia
expedirse en cuanto a la existencia de alguna restriccion respecto de la eventual
modificacion del Fiduciante del Fideicomiso, como tampoco respecto de la calidad
del beneficiario del aval o del eventual endosatario de los avales.

La Oficina Nacional de Crédito Publico concluyé que, entre otros requisitos
a cumplir, si el avalado es una persona del sector privado debe ofrecer garantias
de repago del aval, tales como fianzas, prendas o hipotecas. Expuso también que
todas las areas coincidian en afirmar que las condiciones tenidas en cuenta al
momento de autorizarlos y otorgarlos serian modificadas, implicando ello que se
estaria avalando a un privado y asumiendo un posible incumplimiento de alguien
ajeno al Sector Publico Nacional.

En funcién a lo expresado, entendi6 que los avales oportunamente
entregados no mantendrian su vigencia, por cuanto:

a) como se expresa en los Pliegos de Bases y Condiciones, el adquirente
asume la calidad de Fiduciante y se colocara en el lugar de IEASA con relacion a
todo tipo de deuda, por lo que careceria de sentido que esta Ultima empresa siguiera
siendo la destinataria y responsable de los avales.

b) Con el nuevo escenario planteado, en donde ENARSA cede a sus
compradores del ambito privado su posicidbn contractual en los contratos de
abastecimiento suscriptos con CAMMESA, habran de modificarse sustancialmente
los antecedentes de hecho y derecho que precedieron el otorgamiento de los avales
en cuestion.

Prestaron su conformidad con la opinion de la ONCP el Secretario de
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Finanzas y el Secretario de Hacienda, 6rganos rectores y responsables de la
Coordinacion de los Sistemas que integran la Administracién Financiera del Sector
Publico Nacional.

La Subsecretaria de Regulacion Financiera del Ministerio de Hacienda
remitié, nuevamente, las actuaciones a la PTN que consideré® que la obligacion
oportunamente garantizada sigue siendo la misma, y los sujetos involucrados
mantienen sus respectivas obligaciones: “NAFISA sigue encargada de aplicar el
producido de los valores emitidos al destino puntualmente establecido, CAMMESA
a cargo del depdésito en el Fideicomiso de los montos de la compra de energia a
ENARSA, y NAFISA sigue siendo el beneficiario del aval. Desde esta perspectiva,
y en estos aspectos del negocio, el reemplazo de ENARSA por un tercero privado
en el Fideicomiso, en nada alteraria la mecanica instrumentada desde su inicio, ni
tendria incidencia respecto de los avales ya otorgados en garantia de cumplimiento
de una obligacion que se mantiene.

Ademas, destacé que, en el esquema de los PBC, se observo la existencia
de un conjunto de garantias a otorgar por el adjudicatario a favor IEASA que la
liberan de responsabilidad, entre otras cosas, por cualquier reclamo iniciado por el
Estado Nacional originado en los avales del Tesoro en caso de ejecutarse la
garantia.

Por ultimo, estimé necesaria una nueva intervencion de la Direccion de
Asuntos Administrativos, Empleo Publico y Finanzas Publicas del Ministerio de
Hacienda, de la Oficina Nacional de Crédito Publico, y del Organo Responsable de
la coordinacion de los sistemas que integran la Administracién Financiera del Sector
Publico Nacional para que se expidan sobre la cuestion.

La Direccion de Asuntos Administrativos Empleo Publico y Finanzas
Plblicas®’, observé que los Fideicomisos tienen como destino Unico, exclusivo e
irrevocable la aplicacién por el Fiduciario del producido neto de la colocacion de los
VRD a la atencién del financiamiento de las obras y proyectos que se autorizaron a

avalar. Siendo ello asi, y en tanto la eventual transferencia de las centrales, que

% |F-2018-51604618-APN-PTN
67 1F-2018-44075390-APN-DAAEPYFP#MHA
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trasladado al contrato de fideicomiso supondria la sustitucion de ENARSA por un
actor privado, implicaria “Prima facie” que las condiciones tenidas en cuenta al
momento de las autorizaciones y otorgamiento de los avales sean modificadas, y
en consecuencia ello conllevaria la caducidad de los mismos, claro esta de no
mediar una nueva ley que los autorice en forma expresa.

Sefiald6 que ENARSA continuara siendo responsable frente al Tesoro
Nacional si el fiduciario ejecuta los avales en caso de incumplimiento de los
administradores de las centrales en el marco de los contratos de abastecimiento,
por lo que resulta razonable interpretar que con el nuevo escenario planteado, en
donde ENARSA cede a sus compradores del “ambito privado” su posicion
contractual en los contratos de abastecimiento MEM suscriptos con CAMMESA,
convirtiéendose asi éstos en fiduciantes del Fideicomiso Financiero, habran de
modificarse sustancialmente los antecedentes de hecho y derecho que precedieron
el otorgamiento de los avales en cuestion.

Finalmente, la ONCP®® sefial6 que lo dispuesto por el articulo 62 del
Decreto reglamentario de la Ley 24.156, requiere la intervencion de la Oficina
Nacional para mantener la validez del aval otorgado en caso de modificaciones,
estableciéndose que en aquellos casos en que se modifiqguen las condiciones
financieras de la operacion respecto a las originalmente autorizadas, sin la
intervencién antes sefialada, se considerard caducado el aval oportunamente
otorgado a partir de la fecha de realizada la modificacion y enfatizé la coincidencia
de las areas preopinantes en cuanto a que “se estaria avalando a un privado y
asumiendo un posible incumplimiento de alguien ajeno al Sector Publico Nacional”.
También expreso que el articulo 64 de la Ley 24.156 demanda el dictado de una
ley para esta cuestién y que el reglamento (Art. 64 del Decreto 1344/07), exige: i)
el cumplimiento de los requisitos establecidos en el Articulo 62 de la ley y de la
reglamentacion, ii) la autorizacion previa del Organo Coordinador de los Sistemas
de Administracion Financiera vy iii) el ofrecimiento de garantias a entera satisfaccion

del mismo, las que podran consistir en fianzas, prendas o hipotecas.

% |F-2018-44763396-APN-ONCP#MF
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En funcion a lo expresado la ONCP entendié que los avales oportunamente
entregados no mantendrian su vigencia. No surge de los expedientes remitidos por
el auditado una nueva intervencion de la PTN.

Por su parte, la Asamblea de Tenedores de VRD del Comité Ejecutivo del
FGS expresdé que: “Los Avales del Tesoro constituyen el principal mitigante del
riesgo sobre la estructura del flujo de pagos, y también sobre la evaluacién del
rendimiento financiero considerado al momento de aprobar la inversion en estos
Fideicomisos de Infraestructura®.

Ante la pérdida de vigencia de los avales dictaminado por la ONCP y la
importancia de estos como reductores del riesgo, manifestada por los tenedores de
los VRD, el ex MHA, por Resolucién 326/18 aprobd la Circular 10 con fecha
27/12/18 y modifico el articulo 32.1. del PBC el articulo 32.1 en el siguiente sentido:
“IEASA rescatara del FGS, sin extinguir, la totalidad de los VRD, convirtiéndose
IEASA en su tenedor, de conformidad a la oferta condicionada de rescate sin
extincion de VRD realizada por IEASA y aceptada en Asamblea de Tenedores de
dichos VRD de fecha 18 de diciembre de 2018. IEASA, el Adjudicatario y el
Fiduciario suscribiran el Contrato de Fideicomiso Enmendado. IEASA transferird en
propiedad a favor del Adquirente los VRD del Adquirente.”

También modificé el Articulo 37, el que quedo redactado de la siguiente
manera: “en la Fecha Efectiva, el adquirente asumira la calidad de fiduciante del
Fideicomiso y se colocara en la misma posicion de IEASA respecto del Fideicomiso
con relacion a todo tipo de deuda, incluyendo la Deuda Financiera y toda obligacion,
responsabilidad o deber que pueda recaer sobre IEASA de conformidad con el
Contrato de Fideicomiso. Asimismo, en la misma fecha quedara automaticamente
sin efecto el Aval, el cual sera reintegrado a IEASA para su devolucion al Estado
Nacional”.

Es decir, IEASA no ponderé que los avales del Tesoro perderian vigencia
ante la transferencia de los activos a una persona juridica privada y, ante el nuevo

escenario, con el propésito de materializar y destrabar el proceso de venta, compro

89Acta 165. Diciembre de 2018.
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los titulos de deuda VRD con el producido de la venta. EI FGS, por su parte, cobro
el total de la deuda financiera en simultaneo con la venta de las centrales.

A fin de evitar que la operacion propuesta se frustre por la imposibilidad del
FGS de mantener su condicién de beneficiario de los VRD de cada fideicomiso,
IEASA alteré su resultado esperado al aceptar reemplazar el rol de FGS como
inversor en cada uno de los fideicomisos.

Dicha impericia tuvo como consecuencia una nueva alteracion de las
condiciones de los PBC aprobados por Resolucion ex MINEM 289/18, para poder
concluir las transferencias instruidas por el PEN con la consecuente asuncién del
riesgo de la nueva operacion, por parte de IEASA.

En definitiva, IEASA asumid el rol de acreedor final, manteniendo los
términos y condiciones originales excepto por el aval del Tesoro Nacional, que
debié ser reemplazado por garantias privadas. De esta manera se sostuvo el
esquema de fideicomisos y la cesion de los derechos de cobro de CAMMESA,
garantizando el repago de la deuda, ahora en favor de IEASA que cambio el objeto
de la operacién, puesto que dejo de percibir la liquidez y se convirtié en inversor del
fideicomiso. Se volvera sobre el punto en el hallazgo 4.4.

4.2.4. Los cambios introducidos a los conceptos de “Monto Minimo en
Efectivo” y “Monto Ofrecido”, determinaron la venta de las CT a un
precio inferior al planificado.

El Decreto 882/17 en su articulo 11 estipul6 que las valuaciones requeridas
para los procedimientos de venta y cesiones serian efectuadas por los organismos
publicos competentes y autoriz6 al ex MINEM a efectuar las contrataciones
respectivas con organismos internacionales, personas juridicas privadas o
consultores, nacionales o extranjeros, de reconocido prestigio en la materia, a los
efectos de asesorar en el proceso de venta y cesiones previstas en el presente
decreto y/o realizar valuaciones adicionales.

En cumplimiento con lo descripto, ex IEASA solicito la opinién del TTN a fin
de determinar un precio base para las centrales térmicas. EI TTN se expidi6 el

17/08/18 para CTEB y el 31/08/18 para CTBL.
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En los PBC’® se definen’ los conceptos de “Monto Minimo en Efectivo”
como aquel que los Oferentes deberan comprometerse a abonar al contado a
IEASA en el Sobre 2 de su Oferta Econémica, equivalente al 85% de la Tasacion,
y el de “Monto Ofrecido”, que es “la suma del Monto Minimo en Efectivo mas el
Monto Variable, y constituye la contraprestacion total a cargo del Adquirente por la
transferencia del Fondo de Comercio y del Inmueble objeto de la Licitacién, el que
no podra ser inferior a la Tasacion”.

La Circular 172, disminuy6 el “Monto Minimo en Efectivo” al 75% de la
Tasacion, y en cuanto al concepto de “Monto Ofrecido”, suprimié la indicacion de
gue este no podria ser inferior al de la Tasacion.

Declarada fracasada la Licitacion CTEB 01/18, la Asamblea de Accionistas
instruy6 al Directorio de IEASA a efectuar un segundo llamado, tomando la mayor
oferta recibida en la licitacién fracasada como precio base para el PBC"3,

Se instruyd, ademas, a incorporar las modificaciones y aclaraciones
introducidas por medio de las Circulares correspondientes al primer llamado. Este
segundo PBC fue aprobado por Resoluciéon ex SGE 160/1974.

Es decir, se decidi6 dejar de lado el valor del TTN como precio base y se
establecié como nuevo precio base, el valor de la mayor oferta recibida en el primer
llamado.

La Auditoria consult6 al auditado sobre los fundamentos de las decisiones
tomadas por la compafia vinculadas con el menor valor de venta. I|IEASA
respondi6’® que “El entonces Ministerio de Energia de la Nacién decidié aprobar la
inclusion en los pliegos de las Licitaciones un monto minimo en efectivo equivalente
al 75% de la tasacion del Tribunal de Tasaciones de la Nacion mediante resolucion
123/18 del ex Ministerio de Energia de la Nacién. El mismo valor se mantuvo para
el segundo llamado a Licitacion para la CTEB”

Los cambios introducidos denotan en definitiva errores en la planificacién de

0 Aprobados por Resolucion 289/18 del 21/06/18

L Art. 2 - “Definiciones”

2 Del 05/09/18, ratificada por Resolucién 123/18 del 06/09/18
3 Aprobado por Resolucion SGE 292/2019 del 31/05/19.

74 BO: 01/04/19

S Nota L043/2024
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la venta de los activos estatales. Se volvera sobre este tema en el hallazgo 4.5.

4.3. Las evaluaciones de las propuestas durante las licitaciones fueron
realizadas por un tercero, lo cual no se encontraba previsto en los
Pliegos de Bases y Condiciones (PBC)

Mediante las Resoluciones ex IEASA 3/197¢ y 4/1977, se conformd la
Comision Evaluadora de las ofertas, correspondientes a las Licitaciones CTEB
01/18 y CTBL 01/18 y se aprobd, por unanimidad, la integracion de sus miembros,
entre los que encontraba personal jerarquico de IEASA y del ex MH.

Su competencia y funciones resulté de lo establecido a partir del articulo 21
de los PBC. Se previeron dos intervenciones, una para el andlisis del sobre 178 y
otra para el sobre 2 (oferta econémica).

En la primera intervencion, el 07/02/19, resultaron precalificadas la
totalidad de las ofertas presentadas’®.

Ahora bien, el articulo 24.1 de los PBC dispuso que: “Las Ofertas
Econdmicas incluidas en el Sobre N° 2 seran revisadas por la Comision Evaluadora
para comprobar que cumplan con todos los requisitos y exigencias previstos en el
PBC”. Por su parte, el segundo parrafo del art. 24.2 de los PBC, se indic6 que “El
resultado del andlisis de la Comision Evaluadora sera informado a los Oferentes
cuyas Ofertas Econdmicas hayan sido abiertas”. Por ultimo, en el art. 25, referido a
“Criterios de seleccién del Adjudicatario”, senalé “Dentro de los cinco (5) dias
hébiles posteriores a la apertura del sobre No 2, la Comisién Evaluadora fijara el
orden de mérito partiendo del Oferente que haya ofrecido el monto variable mas
elevado”.

De la lectura de los informes de la Comision Evaluadora sobre las ofertas
econdmicas del 15/02/09 presentadas para ambos procesos licitatorios, se verifico

©30/01/19
7.30/01/19

78 El art. 17 indica el “Contenido de la Oferta”, donde el Sobre No 1 debio de incluir: la declaracién manifestando su voluntad
de participar; comprobante de adquisicién del PBC; constancias de visita a la central; copia certificada de Estatuto y
Certificado de Vigencia; copia certificada del Acta de Directorio resolviendo participar en la Licitacion; designacion de
representante; Poder del representante; constitucién de domicilio en CABA; garantia de mantenimiento de oferta; Gltimos
Estados Contables y; declaracion Decreto 202/17.

" Central Puerto SA e YPF
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la remisiébn a un Memorandum de la misma fecha emitido por un estudio juridico
ajeno a IEASA.

En los puntos de los dictamenes, donde se trata la “Evaluacién de las
Ofertas presentadas”, se expone el analisis plasmado en dicho Memo, donde
destacan para CTBL que “el oferente®® ...dio cabal cumplimiento a todas las
exigencias previstas en el pliego de la Licitacion CTBL. Por lo tanto, la oferta debe
ser considerada como valida e incorporada en el orden de mérito correspondiente,
a los efectos de que la Asamblea de Accionistas de IEASA considere su
adjudicacion...”.

Por su parte, para el dictamen confeccionado para CTEB, se expone “dado
que ...YPF no ofrecié el Monto Minimo en Efectivo obligatorio ni Monto Variable,
ofreciendo cancelar el monto ofertado a través de una cesion de derechos, en
evidente contradiccion a las disposiciones del pliego..., se considera que ...la oferta
de YPF debe ser rechazada por no cumplir con los requisitos y exigencias del pliego
de la Licitacion CTEB...™®1,

Surge de ambos dictamenes que la Comisién Evaluadora fundé sus
recomendaciones en lo indicado por el estudio de abogados, aunque se refiere a
las atribuciones previstas en el articulo 24 del PBC de ambas Licitaciones.

Es decir, IEASA terceriz6 la funcion de evaluar las ofertas econémicas sin
que dicha facultad se encuentre prevista en los PBC, aprobados por el ex MINEM,
contraviniendo de esta manera el caracter objetivo e irrenunciable de la
competencia asignada.

La tercerizacion fue realizada a un estudio juridico que, segun constatacion
realizada por la Auditoria el dia 12/08/24, contaba entre sus clientes a las empresas

adjudicatarias de la venta de la CTEB.

4.4. La conveniencia de la inversion del producido de la venta en el
financiamiento de las centrales no fue justificada, sino subsidiariamente

al fin de mejorar el precio de venta. Su costo no fue cuantificado y no se

80 Se refiere a Central Puerto SA
81 Luego, en la segunda licitacion, result6 adjudicataria PACOGEN, integrada por Pampa Energia SA e YPF.
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encontré evidencia respecto de su razonabilidad en relacién con los
precios ofertados.

La Auditoria consulté a la SE y ENARSA respecto a: i) las evaluaciones,
dictdmenes o informes elaborados para determinar la conveniencia del precio y de
la operacién de venta; ii) La conveniencia de las modificaciones al esquema del
fideicomiso financiero y iii) Las causas que expliquen la diferencia entre el valor de
la tasacion y los valores de adjudicacion de las centrales.

Ambos auditados remitieron dictamenes y evaluaciones respecto a la
legalidad y adecuacion de las ofertas a las clausulas licitatorias, pero no proveyeron
informacion respecto de la conveniencia econdmica del valor obtenido por la
enajenacion de las centrales ni de los efectos de los cambios en el esquema de los
fideicomisos financieros asociados a las centrales.

Tal como se describié en el hallazgo 4.2.3., la situacién ocurrida con la
vigencia de los avales determiné la redefinicion del esquema de repago de las
deudas de las centrales, situacion no prevista en el disefio original de la venta.

Efectivamente, para sostener el proceso licitatorio IEASA sustituyd el
esquema de garantia, mediante el rescate sin extincion de los titulos de deuda,
reemplazando al FGS como su tenedor y beneficiario (acreedor). IEASA, como
parte vendedora de las centrales, fue reemplazada por las partes compradoras
como los nuevos fiduciantes (deudor).

Para ello, debi6 destinar el valor en efectivo de la venta para rescatar los
valores de deuda, lo que significd una inversion financiera, subsidiaria al proceso
licitatorio, que no fue originalmente prevista y que requeria una evaluacion adicional
respecto a coOmo ésta permitiria a IEASA obtener un mejor resultado de la venta, al
asumir un nuevo rol y un riesgo no contemplado inicialmente en el proceso
licitatorio, ni en las directrices de la venta.

En ese entendimiento, la venta de las centrales implicé la toma de
decisiones de los auditados sobre el valor de la venta y el valor del financiamiento
que finalmente ofrecié al rescatar la deuda del fideicomiso financiero. Consultados
ENARSA y la SE respecto a las evaluaciones realizadas y a la conveniencia de

dicha inversién, s6lo se obtuvo evidencia del informe técnico de la Direccion de
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Administracion y Finanzas de IEASA.

En dicho informe, la Direccion elevo su opinion al Directorio de la empresa
sobre la operacion de rescate donde manifesté que “en la medida que el Directorio
concluya que la realizacion de esta transaccion es indispensable para generar
condiciones mas favorables para la participacion de oferentes en la licitacion de
venta de las centrales y para facilitar la venta de las mismas a un precio
potencialmente mayor, y Unicamente en ese caso, desde un punto de vista
econdémico financiero no se presentarian objeciones por mi parte (Director de
Administracion y Finanzas de IEASA) a la realizacion de la misma, considerando
las siguientes caracteristicas de estos instrumentos™2,

La primera version de cancelacion de deuda por parte de los compradores,
contemplaba la amortizacién de capital y el pago de intereses en forma mensual,
atado al flujo del PPA del ciclo abierto de las centrales, a una tasa de interés LIBOR
+ 500 bps®. Ya en ese momento (diciembre de 2018) y ante el tratamiento del
financiamiento, esa Direccion manifestd que existian titulos soberanos, como el
BONAR 2024, de mayor rendimiento, aunque con un flujo de fondos semestral para
los intereses y anual para las amortizaciones de capital.

A través de las circulares que modificaron los PBC, las Enmiendas a los
Fideicomisos®, y las resoluciones de la Autoridad de Aplicacion®, se reestructuré
el esquema de pago de la deuda, que en el caso de CTBL se mantuvo en los
términos de lo decidido, mientras que en el caso de CTEB, ante el fracaso de la
primera licitacién, sufri ulteriores modificaciones.

El proceso licitatorio de CTEB, a medida que avanzo en el tiempo sin una
adjudicacién, enfrentd un contexto macroeconémico mas volatil, de mayor
incertidumbre, con encarecimiento del financiamiento y consecuente aumento de

su materialidad en la venta, como se evidencio en la comunicacion entre IEASA y

82 |nforme Econdmico Financiero “Rescate de VRD” (11/12/2018). Direccién de Administracién, Finanzas y Servicios
Corporativos DAFSC-IEASA.
83 a abreviacion bps hace mencién a “puntos basicos”. Por ejemplo 100 bps equivalen a un punto porcentual (1%).
84 para CTBL, Quinta Enmienda desde junio de 2019. Para CTEB, Quinta Enmienda desde agosto de 2019, Octava
Enmienda desde octubre de 2019.
85 | a resolucion ex SGE 69/19 (BO:07/03/19) instruy6 a IEASA a proceder al rescate anticipado sin extincion de los VRD,
de acuerdo a la nota IEASA P201 del 21 de diciembre de 2018, oferta presentada por IEASA y aprobada por la Asamblea
de tenedores de los titulos (FGS) el 18/12/2018.
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la SGE que se detalla a continuacion.

En diciembre de 2018 las nuevas condiciones de los fideicomisos, en base
a la opinién de la propia DAFSC-IEASA, tanto para CTBL como para CTEB, podrian
ser aceptadas econdémica y financieramente, Unicamente ante un potencial mayor
precio de las ofertas. Posteriormente, para el caso de CTEB, esas condiciones
fueron nuevamente revisadas, ya en la segunda licitacion de la central.

Particularmente durante el desarrollo de la licitacion de la CTEB, IEASA
comunicé®® a la ex SGE el 03/05/19, la necesidad de modificar el PBC y el esquema
financiero asociado, atento a los pedidos de las partes interesadas del proceso
licitatorio. Refirido que “una de las solicitudes se fundamenta en las condiciones en
las que se desenvuelve el mercado financiero en la Republica Argentina, las cuales
no solo dificultan el acceso al crédito, sino que, ademas las altas tasas tanto en
pesos como en dolares estadounidenses desalientan el financiamiento a través de
entidades financieras. En el mismo sentido consideran que la emision de bonos de
deuda corporativa vinculada con activos que operan en mercados regulados por el
Estado Nacional, debido a la situacién de incertidumbre frente al proceso electoral
del afio en curso, provocan situaciones que tornan cualquier operacién financiera
de imposible cumplimiento frente a las obligaciones que deben ser asumidas en el
marco de la Licitacion”.

El 04/05/19, la ex SGE?® instruyé a IEASA a efectuar los procedimientos
necesarios a los efectos de modificar el Contrato de Fideicomiso (mediante una
Sexta Enmienda). Entre otras modificaciones, se gestiond: i) otorgamiento de un
periodo de gracia de 24 meses, durante el cual s6lo serian pagaderos los intereses;
i) modificacién de la tasa de interés de los VRDB, fijada en la tasa Libor + 6,5%; iii)
determinacién del periodo de repago en 60 meses, con cuotas de amortizacién de
capital que resulten en servicios de deuda constantes.

En el caso de CTBL, la central fue adjudicada y transferida efectivamente
al adquirente (CPSA) el 14/06/19 por un monto de USD 165,43 millones. Bajo las
instrucciones de la resolucion ex SGE 69/19, IEASA destind USD 154,69 millones

8 Nota P 062/2019
8 NO-2019-41172730-APN-SGE#MHA
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de la venta al rescate sin extincion de los VRD, constituyéndose como beneficiario
de los titulos de deuda y acreedor de la central.

El 12/07/19 IEASA recibio de Central Puerto SA la Nota CPSA-GC-N-
0388/19, en donde la adquirente solicitd la refinanciacién de la deuda, al tomar en
cuenta las condiciones macroecondmicas y financieras por las que atravesaba el
pais que imposibilitaban el acceso al financiamiento necesario para ejecutar las
obras de cierre de ciclo en el menor tiempo posible, sin perjuicio que los términos
de la Licitacién incluyeron la obligacién por parte del adjudicatario de ejecutar las
obras hasta su finalizacién y la puesta en operacion comercial. La adjudicataria
solicité la suscripcién de una nueva Enmienda al contrato de fideicomiso con el
objeto de recrear las condiciones necesarias para financiar las obras en un plazo
determinado.

El 22/07/19 IEASA®, informd a la ex SGE del pedido y solicitd se la autorice
a realizar los actos y gestiones necesarias para negociar y perfeccionar las
modificaciones al contrato de fideicomiso financiero. Manifesté que una operacion
similar habia sido recientemente implementada®®, y que lo solicitado por CPSA
resultaba consistente con lo instruido oportunamente por esa Secretaria de
Gobierno en el caso de CTEB y que, en el contexto actual, posibilitaria determinar
una fecha cierta para lograr el cierre del ciclo combinado y contar con generacion
de energia eléctrica adicional para el SADI, en una ubicacion de relevancia para la
demanda de energia eléctrica.

Consta en el Acta 505 de la Reunion de Directorio de IEASA del 26/07/19
la opinién de la Comision Fiscalizadora, que sefialé que la decision de venta de las
centrales fue tomada en ambitos que no se encuentran sujetos a su fiscalizacion
(Decreto 882/17), y que las condiciones de la operacién quedaron bajo la
competencia del ex MINEM que a la vez ejercia los derechos del paquete
mayoritario de acciones de la compafia. A su vez, destacO que una de las

obligaciones del adquirente de la Central era la de hacerse cargo de la deuda

8 Nota P099/19

89 En referencia a la LP CTEB 02/2019 “Venta y Ejecucion de obras de cierre de ciclo de la Central Termoeléctrica
Ensenada de Barragan”
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financiera. Si bien posteriormente IEASA adquirié dichos VRD y se transformé en
acreedor de la Central Térmica, entre las obligaciones del PBC y como condicion
de adjudicacion de la venta se fijo el pago de los VRD, asi como también la
terminacion de la obra de ciclo combinado.

Agregd que no era posible “soslayar que la situacion financiera de IEASA
no ofrece un escenario propicio para acceder a una refinanciacion en los términos
planteados, circunstancia que tendra que ser valorada por los accionistas”.

La presidencia de IEASA concluy6 que los estudios y evaluaciones para la
refinanciacion de la deuda, requeridos por la ex SGE, serian llevados a cabo por el
propio MHA, del que depende la Secretaria, que también contemplaria la situacion
financiera de IEASA, “habida cuenta que el Estado Nacional es el que proporciona
los recursos para el funcionamiento de la Compafiia, como asi también sera la SGE
la que evaluara el impacto que el Cierre de Ciclo de la CTBL dentro un plazo
establecido. (...) Dado que el alcance de dichas evaluaciones y estudios excede,
por mucho, las atribuciones de IEASA vy, necesariamente, seran realizados por la
SGE-MHA, no se considera conveniente efectuar un estudio de alcance parcial”.

Finalmente, el 23/09/19 la Asamblea General Extraordinaria de Accionistas,
expuso la Nota de fecha 03/09/2019, donde CPSA manifesté que las condiciones
macroecondémicas y financieras existentes en el pais en julio pasado se habian
agravado sustancialmente a partir del mes de agosto. La adquirente indicaba alli
que el incremento del precio mayorista del dolar estadounidense (1 USD) pasoé de
$41,60 el 12/07/19 a $58,41 el 02/09/19. Y que en el mismo periodo el riesgo pais
paso6 de 778 pb a 2.532 pb.

A partir de ello, CPSA considerdé que esos argumentos eran evidencia del
agravamiento de las condiciones resefiadas y el fundamento de la necesidad de
modificar los términos del Contrato de Fideicomiso Financiero ENARSA — Brigadier
Lépez en los términos peticionados en su Nota CPSA-GN-N-0388/19, para financiar
las obras de cierre de ciclo en un plazo determinado y permitir el incremento de la
oferta de generacion.

La representacion del ex MHA-SGE en la asamblea manifesto que, dadas

las actuales condiciones macroeconémicas mencionadas, no era prudente hacer
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lugar al pedido de refinanciacion requerida.

En conclusidn, las modificaciones al esquema financiero ya en diciembre
de 2018, debian ser considerados en el contexto de la obtencion de un
mejoramiento del precio a ofertar por las centrales, y no como una inversion
financiera aislada, entendiendo que la propia Direccion de Administracion de
Finanzas de IEASA sefialaba®, en ese momento, la existencia en el mercado de
activos financieros de mayor rendimiento, emitidos por el propio Tesoro para
financiar sus gastos.

En ese sentido, el precio adjudicado de las centrales fue inferior a los
precios estimados en las valuaciones realizadas previamente y seran analizados
en hallazgo siguiente.

De la informacién provista por los auditados, no surge evidencia de la
cuantificacion del costo del financiamiento, ni qué rentabilidad era esperable en el
mercado por una operacion de esas caracteristicas, ni qué rangos de precios
ofertados justificarian la operaciéon y la adopcion del rol de acreedor por parte de
IEASA.

Las modificaciones del Pliego licitatorio CTEB 02/19, concedieron un
esquema financiero incluso mas beneficioso para los oferentes de la Central
Ensenada Barragan. Condiciones al que la adquirente de la Licitacion CTBL 01/18
(Central Puerto S.A.), como se mencioné previamente, solicité acceder, ya
habiendo sido previamente adjudicada de la venta de Brigadier Lopez.

A partir de la comunicaciéon entre IEASA y la SGE, los documentos que
registraron las decisiones del Directorio y de los accionistas, y en particular por la
negativa a refinanciar la deuda de la CTBL en los mismos términos que la CTEB,
se evidencié que el financiamiento otorgado no generdé un beneficio, dadas las
condiciones de mercado, sino un costo para asegurar la venta, y un riesgo no
previsto originalmente en el proceso licitatorio para IEASA.

La decision de la SE como accionista, se dio en un contexto de

encarecimiento del financiamiento, y un proceso de “reperfilamiento” de los

90 |nforme Econémico Financiero “Rescate de VRD” (11/12/2018). IEASA - Direccién de Administracién, Finanzas y Servicios
Corporativos.
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vencimientos de deuda publica®!, en dénde el propio Estado Nacional enfrentaba

dificultades para solventarla.

4.5. Las Centrales Térmicas fueron vendidas a un precio inferior (20% CTBL
y 25% CTEB) al valor patrimonial calculado por el Tribunal de Tasaciones
de la Nacion.

Inicialmente los PBC establecieron que las ofertas no podian ser inferiores
a las tasaciones del TTN%. Como se explicé en el hallazgo 4.2.4. mediante la
Circular 1/18, se modificaron las definiciones de “Monto Ofrecido” y “Monto Minimo
en Efectivo”, eliminando la Tasacion como condicion econémica de la oferta.

Como se describié previamente, el articulo 11 del Decreto 882/2017, previo
que las valuaciones de los procesos de venta instruidos, se realicen por los
organismos publicos competentes, sin perjuicio de la contratacion por parte del ex
MINEM de asesorias o consultores externos. En consecuencia, el TTN valué ambas
centrales, explicitando la metodologia, la fundamentacién de su conveniencia y un
valor econdmico para cada una de las Centrales Térmicas.

El procedimiento de tasacion realizado calculd: i) El Valor Actual de las
Centrales, ii) El Valor de la Deuda o Deuda Informada vy iii) El Valor Patrimonial. El
Valor Patrimonial de la central surge de detraer del Valor Actual, el Valor de la
Deuda de las centrales, como se expone en el siguiente cuadro.

Transferidas las centrales, el adquirente asumiria las deudas, por ende, el
valor economico total de las centrales es el Valor Actual [1], y el precio a pagar
ofertado se equipara al concepto de Valor Patrimonial de la central [2].
Analogamente, la sumatoria del Valor Patrimonial y de la Deuda Informada es
equivalente al Valor de las Centrales.

En agosto de 2018, el TTN taso ambas centrales a un valor de USD 305,91
y USD 207,11 millones, y una deuda informada del orden de USD 382,44 y USD

91 Argumento esgrimido por la representacién de la SGE en la Asamblea General Extraordinaria de Accionistas de IEASA
(23/09/19).
92 “Monto Ofrecido”: Es la suma del Monto Minimo en Efectivo mas el Monto Variable y constituye la contraprestacion total
a cargo del Adquirente por la transferencia del Fondo de Comercio y del Inmueble objeto de la presente Licitacién, el que
no podra ser inferior a la Tasacion.
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200,74 millones para CTEB y CTBL respectivamente.

Cuadro 2: Sintesis de las tasaciones del TTN para ambas centrales

CTEB CTBL
Obra civil actual 94.295.000 33.313.000
Obra electromecanica actual 590.452.000 373.977.000
Terreno 3.600.000 558.000
valor Actual [ 688.347.000] [ 407.848.000] usp
Valor actual 688.347.000 407.848.000
Deuda informada 382.441.000 200.738.000
Valor Patrimonial [ 305.906.000] [ 207.110.000] usp
EXP.TTN E-5245703 E-5244721
EECHA 17/08/2018 31/08/2018

Fuente: Elaboracién propia en base a informacién del Tribunal de Tasacién de la Nacién.
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IEASA, a su vez, realizé una valuacién de las centrales en marzo de 2018°%,
basada en la valorizacion de los flujos de fondos esperados de las Centrales
Térmicas. En su andlisis, el Valor Actual Neto (VAN) del flujo de fondos alcanzaba
los USD 270,8 millones para CTEB y USD 180,5 millones para CTBL.

La sala del Tribunal analiz6 dicha valuacion y propuso correcciones, expuso
las desventajas de su aplicacién y desaconsej6 su utilizacion ante, en su opinion,
la idoneidad de la metodologia desarrollada en su andlisis. Incluy6 el valor residual
de las centrales, modifico la tasa de descuento y recalculé el Valor Actual Neto del
Flujo de Fondos, acercando los valores estimados mediante esa metodologia a los
calculados mediante la valuacion patrimonial de las Centrales.

En el caso de CTBL, la central fue adjudicada a Central Puerto SA el
27/02/19, unico oferente de la licitacion, por un monto ofertado de USD165,43
millones. Si se compara el valor de la tasacion contra el valor de adjudicacion, el
defecto del valor obtenido en la licitacion es de USD 41,68 millones, o un 20,1%
inferior.

En el caso de CTEB, la primera licitacion recibié dos ofertas que fueron
rechazadas. Una por Central Puerto SA, ya que condiciono la oferta en caso de ser
adjudicada en la licitacion de Brigadier Lépez, y la de YPF SA por no ajustarse a
las condiciones de Monto Ofrecido, toda vez que propuso una cesion de derechos
de cobro. Ambos montos resultaron inferiores al valor tasado.

Al declararse desierta la licitacion, IEASA impulsé un nuevo llamado,
inicialmente incorporando la mayor oferta econdémica recibida (la de CPSA) como
precio base para el nuevo proceso. La oferta consistié en un Precio en Efectivo de
USD 229,43 millones y USD 50,1 millones en Monto Variable, alcanzando un monto
ofrecido de USD 279,53 millones®-.

Sin embargo, mediante Nota P041/2019 a la SGE, IEASA elevd a
consideracion del Secretario el PBC CTEB 02/19, con la recomendacion de
“adoptar un Precio Base superior al del Monto Minimo en Efectivo, lejos de fomentar

la concurrencia se traduce en un elemento de disuasion, por lo que propiciamos su

93 Valuacion al 31/12/17, estimando los flujos de las centrales al afio 2042.
% Como surge del Informe Ejecutivo del Nuevo PBC y del Acta de Directorio de IEASA N° 480 de fecha 27/03/19.
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eliminacién, manteniendo por lo tanto el Monto Minimo en Efectivo de US$
229.429.500; en definitiva, el precio a recibir por el nuevo llamado sera el que
ofrezcan quienes estén interesados en participar, y serd resorte de esa SGE
aprobar y/o desestimar las ofertas que en el nuevo llamado pudieran recibirse”.
Posteriormente, el 29/03/19, se aprobé el PBC mediante resolucion SGE 160/19, y
este incorpord solo la condicion del Monto Minimo en Efectivo de USD 229,43
millones.

Al momento de apertura de las ofertas para el segundo llamado, se recibio
una sola oferta conjunta de Pampa Cogeneracién S.A. e YPF S.A., por el mismo
valor econdmico ofertado por YPF en el proceso previo. Dicha oferta fue calificada
admisible y resultd adjudicada. El valor de adjudicacién ascendi6 a los USD 229,43
millones, que representd: i) un monto ofrecido inferior a la oferta econémica recibida
en el llamado previo vy, ii) alrededor de USD 76,48 millones en detrimento del valor
patrimonial tasado para la Central (25% menos).

Ambas ofertas adjudicadas resultaron incluso inferiores a las valuaciones
realizadas por la propia IEASA. En el siguiente cuadro se expone la comparacion
de la tasacion respecto a las ofertas adjudicadas.

Cuadro 3: Comparacion Valor Patrimonial de la Tasacién contra el Valor Adjudicado de las CT.

CTEB CTBL
Valor Patrimonial [ 305.906.000] [ 207.110.000] usp
Valor Adjudicado [ 229.429.500] [ 165.432.500] usp
| -76.476.500] | -41.677.500] usp

-25,0% -20,1%

Fuente: Elaboracién propia en base a informacion del Tribunal de Tasacion de la Nacién y Dictamenes de Calificacion.

Un factor adicional para evaluar el resultado del proceso de venta, es que
los informes del Tribunal, tomaron en cuenta las deudas informadas de las
centrales, con fecha a marzo de 2018. En el lapso entre ese momento y la

adjudicacion, el esquema de fideicomisos financieros, todavia bajo responsabilidad

60



f\u(]itoria (,?‘l"']ll‘l‘ﬁ] [Il‘ 1«.’! l\-:&('if)lll

de repago de IEASA, continuaron amortizando capital adeudado durante el proceso

licitatorio y, en consecuencia, redujeron el valor adeudado para cada Central.

Cuadro 4: Comparacion Valor Actual de la Tasacién contra el Valor Transferido de las CT.

TTN LICITACION
CT ENSENADA BARRAGAN (CTEB) el o oene usD
Valor Patrimonial 305.906.000
Deuda Informada 382.441.000
Monto Adjudicado 229.429.500
Transferencia VRD en circulacion 282.572.342
Valor CTEB 688.347.000 512.001.842| -256%
CT BRIGADIER LOPEZ (CTBL) o T o aenaF usp
Valor Patrimonial 207.110.000
Deuda Informada 200.738.000
Monto Adjudicado 165.432.500
Transferencia VRD en circulacion 154.687.266
Valor CTBL 407.848.000 320.119.766| -21,5%

Fuente: Elaboracién propia en base a informacion del Tribunal de Tasacion de la Nacién y Transferencia de las Centrales.

Es decir que una de las variables que se detraian del Valor Actual (el valor
total) de las Centrales, disminuy6 su valor entre el momento de la tasacion y el
momento de la adjudicacién para cada una de las centrales. A menor valor
adeudado, y sin contar otros factores que pudiesen reducir el monto de la tasacion,
el Valor Patrimonial de las centrales ante una disminucion de las deudas, deberia
aumentar. Sin embargo, los valores adjudicados fueron entre un 25,6% y un 21,5%
inferiores a los tasados.

Por ultimo, como fue descripto en puntos previos, el proceso licitatorio tuvo
multiples modificaciones con el objetivo de aumentar la concurrencia, obtener un
mejor precio ofertado y un mejor producido de la venta. En el hallazgo previo se
menciono la opinidbn econdmica y financiera respecto a la modificacion del esquema
de fideicomisos financieros, y como su razonabilidad podia solo justificarse ante el

objetivo de una mayor competencia en la licitacion y un mejoramiento de las ofertas.
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Como pudo verificarse, ambas licitaciones solo recibieron una oferta valida,
con precios inferiores a los tasados por la TTN y a los estimados por IEASA.
Adicionalmente ante la caida de los avales del Tesoro que garantizaban el esquema
de financiamiento original, se disefi6 un nuevo esquema durante el proceso de
licitacion, imprevisto inicialmente, cuyo rendimiento no fue precisamente valuado,
ni su conveniencia justificada especificamente, sino subsidiariamente ante la
obtencion de mayores precios de venta. A su vez, la amortizacion de deuda en el
intersticio entre la tasacion y la adjudicacion, debiera haber aumentado el valor
patrimonial, al disminuir el peso de la deuda en el valor total de la central.

4.6. La venta de las Centrales no logré efectividad en la concrecion de los
ciclos combinados, en tanto no se realizaron en el menor tiempo posible,
segun lo instruido por el Decreto 882/17.

El Decreto 882/17 prescribid para el proceso de venta® la existencia de
condiciones y requisitos para asegurar la finalizacion y puesta en marcha de las
obras de conversion a ciclo combinado de las centrales.

El objetivo era la finalizacion de las obras y la consecuente mejora de su
régimen de produccion, en el menor tiempo posible. Para ello, instruyd al ex MINEM
a promover las medidas necesarias para que IEASA procediera a la venta de los
activos y finalizacion de obras.

En el proceso licitatorio, IEASA% estim6 un plazo de duracién de las obras
necesarias de 14 y 24 meses para la concrecién de los ciclos combinados para la
CTBL y CTEB, respectivamente.

En la primera versién de los PBC, dichos plazos fueron previstos a partir de
la fecha de transferencia de las centrales, y como se describi6 en el hallazgo 4.2.2,
el plazo contractual para el cierre de los ciclos combinados, junto con su dispositivo
sancionatorio, fue eliminado para el caso de CTBL y modificado significativamente
para el caso de CTEB.

A este elemento, debe agregarse, que el propio proceso licitatorio sufrid

% Articulo 6°, inciso a).
% |Informacion publicada en los documentos de presentacion de las Centrales.
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diversos problemas que dilataron su ejecucion y por ende la transferencia efectiva
de las centrales, respecto al cronograma previsto inicialmente sucesivamente
prorrogado®’.

En el mismo sentido, previo al proceso de venta, las obras contratadas por
la propia ENARSA a los fines de construir los ciclos combinados®, se encontraban
paralizadas desde fines de 2015. Mediante Nota NO-2016-02777911-APN-MEM el
ex MINEM solicito a ENARSA “que adopte las medidas conducentes a asegurar la
finalizacién y puesta en servicio de las obras (...), incluyendo de corresponder, la
rescision de los contratos”. Posteriormente, el Directorio de ENARSA aprobd la
rescision del contrato con la UTE constructora, a finales de 2016.

Consultada ENARSA respecto a los motivos que expliquen la ausencia de
una nueva licitacion y un avance de las obras, contestd6 mediante Nota L043/2024
que, con posterioridad a la rescision de las obras, el PEN dicté el Decreto 882/17,
publicado en noviembre de 2017, instruyendo la venta, cesion u otro mecanismo de
transferencia de las centrales.

A su vez, se consulté a los auditados si se compararon las ventajas y
desventajas de la concrecion de las obras por parte de ENARSA, contra el
escenario de venta de las centrales. ENARSA en este caso remitio a la resolucion
MINEM 11-E/2018, que ordend a realizar los actos y gestiones necesarios para la
enajenacion del patrimonio de CTEB y CTBL, asi como la gestién de transferencia
de su personal y contratos.

La gestion descripta hasta este momento mantuvo, durante el periodo
comprendido entre la paralizacion de las obras y el inicio del proceso licitatorio, a
las obras sin concluir con un alto grado de avance

En conclusién, el desarrollo de las centrales sufrié: i) la paralizacién de las
obras bajo gestion de IEASA, ii) inaccion por parte de la IEASA en el periodo entre
la rescision y el proceso de venta, iii) demoras en el proceso licitatorio de venta y

IV) retrasos posteriores a la venta sin un dispositivo sancionatorio efectivo.

%7 Conforme circulares modificatorias descriptas en el punto 3.2.2. de las AP
% Licitacion Publica Nacional e Internacional N° EE 07/2010 adjudicada a la UTE Isolux Ingenieria S.A. e IECSA S.A.
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La situacion de cada una de las centrales es la siguiente, a la fecha de

cierre de las tareas de campo de la auditoria.

4.6.1. La Central Térmica Brigadier Lopez (CTBL), no cerr6 su ciclo
combinado.

De acuerdo al criterio del PBC original, la fecha de cierre de las obras
deberia haber ocurrido en un plazo de 14 meses a patrtir de la transferencia de la
central a su adquirente, por lo cual, si se proyecta el plazo mencionado, a partir de
la fecha efectiva de transferencia de la central a la parte compradora Central Puerto
S.A., fechada el 14/06/19, el plazo para las obras habria concluido el 14/08/20.

Como fuera mencionado en el hallazgo 4.2.2, dicha condicion fue retirada
de la licitacion mediante la Circular 1°°, en contradicciéon con la instruccién del
Decreto 882/17 y el objetivo de la venta de las centrales con el cierre de ciclo en el

menor tiempo posible.

Cuadro 5: Plazos del cierre de ciclo combinado (CTBL)

PLAZO TRANSF. CT | CIERRE CC FECHA CC DEMORA
(Meses) (Fecha contractual) (Fecha tedrica) (Fecha habilitacion) (Dias)
CTBL (i))lgizrf;I)PBc 14 14/08/2020 1460
(118 Plazo PBC Sin ol 14/06/2019 -
(Res. 123/2018 C1) In plazo - .

Fuente: Elaboracion propia

A la fecha de cierre de las tareas de campo (13/08/24), el cierre de ciclo
combinado de esta Central Térmica no se habia realizado, acumulando una demora

bajo el criterio sefialado de 1460 dias.

4.6.2. La Central Térmica Ensenada de Barragan (CTEB) cerr6 su ciclo
combinado en febrero de 2023, fuera de los plazos previstos
originalmente.

A diferencia de CTBL, la licitacion de CTEB fue declarada fracasada el

9 Resolucion SE 123/18 Anexo Circular 1, con fecha 05/09/18
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26/02/19. A su vez, en el PBC de la segunda licitacion%°, por medio de la Circular
modificatoria N° 5/19, efectivamente se establecié un plazo para completar el cierre
del ciclo combinado.

Este plazo fue de 30 meses a partir de la suscripcion del contrato de
transferencia comercial de dicha central, bajo la penalidad de la aceleracién del
repago de la deuda con IEASA, establecido como unico beneficiario de los VRD a
partir de las enmiendas al esquema de fideicomiso financiero.

Este hito contractual se cumplié el 26/06/19 con la transferencia de CTEB
a favor de la parte adquiriente!®!, y consecuentemente, de aplicarse el plazo

estipulado, las obras deberian haberse concluido antes del 26/12/21.

Cuadro 6: Plazos del cierre de ciclo combinado (CTEB)

PLAZO | TRANSF.CT | CIERRE CC | FECHACC | DEMORA
(Meses) (Fecha contractual) |  (Fecha terica) | (Fecha habilitacion) (Dias)
cres oz PBC 24 26/06/2021 606
D ey | Sinplazo | 26/0612019 - 22102/2023 -
cTeB gLaSZSQZZ% - 30 26/12/2021 413

Fuente: Elaboracién propia

Sin embargo, en este caso, las obras concluyeron el 22/02/23 originAndose

una demora de 413 dias!® para la conclusion de la misma.

4.7.Laoperacion delas Centrales Térmicas a ciclo abierto, implicé un régimen
de produccién menos eficiente y mas contaminante que el esperable de
un ciclo combinado.

Las centrales CTBL y CTEB, operaron durante el periodo auditado como
ciclos abiertos. El proceso de generacion consistio en el funcionamiento de turbinas
turbo gas (TG) que transformaron combustible, mayormente gas natural y
suplementariamente gas oil, en energia eléctrica.

Esto surge del seguimiento de los hitos contractuales del proceso licitatorio,

100 |jcitacién Publica Nacional e Internacional CTEB N° 2/19.
101 Empresa CT Barragan SA (formada por las empresas PAMPA COGENERACION SA e YPF SA)
102 Se Incluye dentro de esos 413 dias de demora una notificacion de CT Barragan SA a la CNV respecto de 10 dias de
demora por emergencia sanitaria durante el periodo 21/5/21 al 31/5/21 reanudando las tareas de cierre el 14/6/21
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de la consulta a CAMMESA respecto de la habilitacion comercial de las turbinas
turbo vapor y del analisis de los datos publicados del MEM respecto a generacion
eléctrica.

Efectivamente, de dichos procedimientos se constaté que el régimen de
generacion térmica de las centrales estuvo basado en las maquinas TG y no en la
configuracion de ciclo combinado de éstas con las de turbo vapor (TV)%3, previsto
en los objetivos del Decreto 882/2017.

Como fue sefalado en hallazgos previos, IEASA estimé un plazo de
duracion de las obras necesarias de 14 y 24 meses para la concrecién de los ciclos
combinados para cada central, que no fueron concretadas en el periodo bajo
examen. Las demoras en el desarrollo de las obras de los ciclos combinados,
mantuvieron a las centrales funcionando a ciclo abierto.

Adicionalmente, a partir del analisis de la estadistica periddicamente
publicada por CAMMESA, se pudo establecer la diferencia de eficiencia entre
distintos tipos de generadores térmicos, mediante el indicador Consumo Especifico
(CESP), que permite comparar el desempefio de los generadores eléctricos al
exponer la cantidad de kilocalorias (kcal) que requieren para generar una unidad
de energia eléctrica, generalmente expresada en kilowatts-hora (kWh).

En otras palabras, el CESP representa una medida de eficiencia del
proceso de transformacién llevado a cabo por las centrales, consistente en convertir
la energia contenida en los combustibles utilizados, en energia eléctrica. A mayor
valor de CESP menos eficiente es el proceso de transformacion, es decir, mayor es
el cociente kcal/kwWh que sefiala una mayor energia calorica requerida para producir
una cantidad determinada de energia eléctrica.

Durante el periodo analizado se verificd que las centrales operaron como
TG, y que el CESP de las centrales fue mayor que los observados en las centrales
gue operaron en Ciclo Combinado (CC). Entre 2013 y 2022 ambas centrales
oscilaron entre 2.300 y 2400 kcal/kwh.

103 Este tipo de generador térmico combina unidades TG con unidades TV. En el caso de CTBL, y bajo el supuesto de
finalizacion del ciclo combinado, la configuracién hubiese integrado 1TG + 1TV, pasando de 280 MW a 420 MW de potencia.
Para CTEB 2TG + 1 TV, con un incremento de la potencia instalada de 560 MW a 840 MW.
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En su opinién técnica, CAMMESA%* contest6 a esta Auditoria que las
maquinas térmicas mas eficientes dentro del parque generador térmico, son los
ciclos combinados cuyo CESP se ubica en un rango entre 1600 y 1800 kcal/kwWh.
Se constatd mediante la informacion disponible del MEM, que los ciclos combinados
entre 2021 y 2022, exhibieron un consumo especifico medio, contando la energia
producida mediante GN y GO, del orden de 1700 a 1750 kcal/kwWh.

En el siguiente grafico, se expone la evolucion del rendimiento de las
centrales entre 2017 y 2022, en comparacién con los valores de referencia
sefialados por CAMMESA. A la derecha, se evidencia la comparacién para los afios
2021 y 2022 contra los valores medios de rendimiento de los ciclos combinados

calculados a partir de datos abiertos del MEM.

Grafico 3: Consumo Especifico (CESP) de las centrales en comparacion con ciclos combinados
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Fuente: Elaboracién propia a partir de la respuesta de CAMMESA y del andlisis de los datos publicados en su sitio web

Expuesto de manera simple, este tipo de plantas utiliza los gases de escape
producidos por el funcionamiento de una turbina TG, volcandolos a una caldera
asociada a una turbina TV, aprovechando el calor residual de la combustion de la
primera turbina para producir vapor, y generar de esta manera un incremental de
energia eléctrica con la segunda turbina sin un mayor consumo de combustibles.

Por el contrario, las centrales de ciclo abierto liberan los gases de escape

104 Seglin Nota CAMMESA B-173939-1.
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del ciclo del TG al aire libre, sin ser aprovechados como complemento para activar
el ciclo de un TV. Este es el motivo por el que las centrales bajo examen, entre 2017
y 2022 mantuvieron un CESP del orden de los 2.300 - 2.400 kcal/kwh.

El sostenimiento de las centrales bajo ese régimen de produccion,
representd una pérdida de eficiencia en la generacioén de energia eléctrica, y un
desvio respecto de los impactos esperados de la transferencia de las centrales.
Esta situacion encontrada, se ubico en un contexto de escasez de gas natural local,
y en el marco de una serie de politicas energéticas nacionales concurrentes,
destinadas a llevar a cabo una racionalizacién de la produccion y del consumo de

energia, entre las que puede citarse el programa Renovar, entre otros.

4.8. La energia producida por las centrales fue més costosa que la aportada
por generadores térmicos de Ciclos Combinados.

Previamente se establecio la diferencia entre el CESP observado en
plantas generadoras configuradas como ciclos cerrados y ciclos abiertos,
sefialando que las primeras requieren menos kilocalorias para producir la misma
cantidad de energia.

Esta es una de las variables explicativas del costo de la energia producida
por los generadores térmicos. Esto se debe a que el rendimiento de los
combustibles en el proceso de produccién de la energia, es un factor central en la
agregacion de los costos variables de los generadores.

La variable que permite entender las diferencias econémicas en el proceso
de produccion de energia eléctrica es el Costo Variable de Produccion (CVP). Al
respecto, CAMMESA contest6é a esta auditoria que “las maquinas térmicas mas
eficientes del MEM y que tienen el menor costo (...) para su despacho, con el mismo
valor del combustible a consumir, son los ciclos combinados”.

En los graficos que siguen se exponen, en base a los informes publicos
sobre el consumo de combustibles del despacho eléctrico, la evolucion de la
variable CVP, sus componentes que la determinaron y su comportamiento

comparado por tipo de generador (CCy TG).
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En el primer cuadrante, se compararon los costos de operacion y
mantenimiento (OyM), los costos de combustible (COMB) y el costo variable de
produccion (CVP) que es el resultado de la suma de ambos. En el segundo
cuadrante, se desplegaron los costos variables de produccion promedio, del
conjunto de generadores que operaron en el MEM, durante 2021, segun tipo de
generador, con el fin de comparar los costos variables de los dos tipos de centrales.

Es destacable el menor costo variable de los ciclos combinados tanto para
los costos parciales en OyM y combustibles como para el total de costos variables,
respecto a las maquinas turbo gas'®®. A su vez, se observo, la mayor importancia

relativa del costo variable de combustibles por sobre los costos de OyM.

Grafico 4: Costo Variable de Produccién (CVP) de los distintos tipos de centrales térmicas
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Fuente: Elaboracién propia en base a datos abiertos de CAMMESA

Complementariamente, ante el requerimiento de la Auditoria, CAMMESA
sefalo que los ciclos combinados con un CESP entre 1600/1800 kcal/kWh, durante
el periodo auditado, tuvieron asociado un CVP menor a 45 U$S/MWh en promedio.
Mientras que las unidades TG - ciclo abierto - con un CESP mayor, cercano a 2.300
kcal/lkWh, obtuvieron un CVP cercano a 55 U$S/MWh.

105g5erie “Consumos y precios de combustibles” CAMMESA. Datos promedio del afio 2021: CVP CC = 41,2; CVP TG 56,1
(U$S/MWh)
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El impacto de la inefectividad del proceso de venta en desarrollar
oportunamente las centrales, se manifestd en el periodo bajo examen, en una
energia mas onerosa, debido al régimen mas ineficiente del proceso de
transformacion de los combustibles en energia eléctrica sefialado en el hallazgo
previo. En consecuencia, basado en la opinion técnica del administrador del
mercado eléctrico, el efecto en términos economicos fue de un CVP en exceso de
aproximadamente 10 U$S por MWh.

Independientemente del interés de las partes contratantes, debe
destacarse que los usuarios de la energia no se beneficiaron de la venta de las
centrales ni de los objetivos previstos en el proceso licitatorio, es decir, del
desarrollo de las centrales térmicas, ni percibieron la mejora de su régimen de

produccioén y de la energia eléctrica menos costosa.

4.9. Durante el periodo auditado, debido a la falta de desarrollo de las
centrales, se redujo entre 70% y 88% la cantidad de energia que
aportaron al mercado eléctrico.

Durante el periodo auditado las centrales en lugar de incrementar su
produccion, es decir, aportar una mayor cantidad de energia (GWh), redujeron su
cuota entre 2018 y 2021.

El principio fundamental que ordena el funcionamiento de la generacion
térmica en el despacho es su costo de produccion. En general, los factores que
alteran el costo de produccion, y por ende influyen en el ordenamiento de las
centrales en el despacho son, en primer lugar: i) su rendimiento (CESP), ii) el tipo
y costo de combustible para el despacho vy iii) su disponibilidad en central.

Adicionalmente inciden otros factores como iv) la ubicacién geogréafica del
generador en la red y las pérdidas asociadas a su despacho para abastecer la
demanda, v) la potencia disponible para despacho y vi) los costos variables “no
combustibles”, representativos de los costos vinculados a la operacion y

mantenimiento de las plantas generadoras.
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En particular, el nivel de despacho'®® de una central como CTBL o CTEB,
depende de a) nivel de requerimiento térmico necesario para lograr el
abastecimiento de la demanda y b) su competitividad frente al resto del parque
generador disponible. Como fuese mencionado en el hallazgo previo, el segundo
punto se encuentra principalmente determinado por el CESP, entendido como el
consumo unitario de combustible para producir una unidad de energia eléctrica, y
también por la disponibilidad de combustible en las centrales.

El factor de uso es un indicador que compara la generacibn media
observada de una central contra la hipotética generacion resultante de la potencia
disponible para un periodo de tiempo. Permite entender en qué medida las
centrales participaron del despacho de energia. A un mayor valor del indicador,
mayor la participacion de las centrales, y mayor la energia que entregaron al

mercado eléctrico.

Gréfico 5: Factor de uso de la potencia instalada de las centrales
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Fuente: Elaboracién propia en base a informacién requerida a CAMMESA

Respecto al nivel de despacho de CTBL y CTEB, CAMMESAY7 expuso que
entre los anos 2013 y 2017, el factor de uso de la potencia instalada en ambas

centrales oscil6 en el rango de 30 - 40% medio anual. Sin embargo, a partir del afio

106 | a programacion del despacho eléctrico persigue el objetivo de garantizar un esquema que optimice la combinacién de
sus componentes, minimizando el costo de produccion de la energia, bajo configuraciones que deben cumplir con reglas
técnicas y operativas que garantizan la seguridad y continuidad del abastecimiento eléctrico.

107 seglin Nota CAMMESA B-173939-1
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2018, el despacho de esas centrales se redujo a niveles cercanos e incluso

inferiores al 10%.

Las causas de esta caida en el despacho de las centrales obedecen a i)

una mejora de las condiciones de oferta de la generacién disponible, ii) la

incorporacion de nueva oferta de generacién renovable. Esto provocé una pérdida

de competitividad relativa entre CTBL y CTEB que funcionaron durante el periodo

en base a sus TG, en vez de integrar las mismas a un ciclo combinado, como fuese

previsto desde su concepcion, y en los objetivos del proceso de venta.

En el hallazgo previo, se expuso la diferencia de costos variables entre los

ciclos combinados vy las turbinas turbo gas. El efecto combinado del ingreso de

generadores renovables y la mejora de las condiciones del resto de la potencia

térmica instalada, redujeron el requerimiento de despacho o la cantidad de energia

a producir por el conjunto de maquinas turbo gas. El Costo Marginal Operado

(CMO) fue, durante mas tiempo, inferior al CVP de las centrales, impidiendo que

estas fuesen incluidas en el despacho, reduciendo su factor de uso.

El efecto de un menor nivel de despacho, es decir, que la potencia instalada

tenga un menor factor de uso, fue que la energia producida disminuy6 respecto a

los niveles observados en los afios previos. Entre 2013 y 2017, las centrales

generaron 1.874 GWh (CTEB) y 770 (CTBL) GWh anuales, en promedio.

Grafico 6: Generacion anual de energia eléctrica de las centrales
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Fuente: Elaboracién propia en base a datos abiertos de CAMMESA
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A partir de 2018, como puede observarse en el gréfico, el nivel de
produccion disminuy0, y se mantuvo en niveles inferiores hasta 2021. Las centrales
durante esos afios aportaron 554 (CTEB) y 93 (CTBL) GWh promedio anual, lo que
significé una reduccién del 70% y 88% respectivamente.

4.9.1. Se constataron déficits en el aporte de energia de las centrales al
comparar lo producido efectivamente contra: i) la proyeccién de su
produccion en la valuacion de IEASA vy ii) el régimen observado del
ciclo combinado de CTEB fuera del periodo auditado

En relacion al hallazgo previo, esta auditoria establecié como criterios para
medir el impacto del desarrollo de las centrales: i) el régimen de produccion
estimado por IEASA al momento de valuar las centrales vy ii) el régimen alcanzado
por una de las centrales (CTEB), una vez finalizadas las obras y completado el ciclo
combinado, como evidencia de los beneficios esperados del objeto auditado en
cuestion.

En la primera comparacion, se utilizo la informacion elaborada por IEASA
cuando valu6é las centrales mediante la proyeccion de sus flujos de fondos
esperados. Para estimar el Valor Actual Neto (VAN) de las centrales, como
referencia del valor econdmico a obtener de la venta, IEASA proyect6 un régimen
de produccién de las centrales, que le permitiese modelar los ingresos esperados.
Al comparar esa proyeccion con los datos de su produccion obtenidos de
CAMMESA, se obtuvieron los siguientes resultados.

De acuerdo a la proyeccion de IEASA, CTEB alcanzaria una generacion
anual cercana a los 5.860 GWh anuales en el afio 2021, mientras que CTBL llegaria
a un nivel de 2.930 GWh, ya en el afio 2020 (linea gris). Por el contrario, como fuese
mencionado en el hallazgo previo, ambas centrales redujeron su produccion entre
2018 y 2021, generando en 2022 cuotas anuales de 948 y 153 GWh
respectivamente (linea negra), como se observa en el siguiente grafico. Se deduce
de las curvas, que IEASA proyectaba un proceso licitatorio expeditivo y un temprano
cierre de los ciclos combinados: segundo semestre de 2020 para CTEB y finales de

2019 para CTBL.
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Gréfico 7: Comparacion de la generacion anual de energia contra su estimacion
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Fuente: Elaboracién propia en base a datos abiertos de CAMMESA y datos del FF IEASA.

El area sombreada del grafico representa el déficit acumulado entre lo
proyectado y lo producido. Para el afio 2022, CTEB produjo un 16,2% y CTBL un
5,2% de lo proyectado por IEASA.

Para el segundo andlisis!®®, si se considera el desempefio observado de la
central funcionando como ciclo combinado, y se compara ese estandar con la
performance de la central durante el periodo auditado, se verifica nuevamente la
situacion encontrada.

En efecto, en 2023, la CTEB funcionando 10 de los 12 meses como ciclo
combinado (CC), aument6 su produccién respecto a su régimen como ciclo abierto
(CA), superando los 4,230 GWh anuales. Respecto al promedio de 2013-17,
representd un incremento 2,26 veces, mientras que si se lo compara con el
promedio de 2018-22, el factor de aumento es de 6,7, debido a la reduccién de su
cuota durante ese periodo.

108 Como se explico en el hallazgo 4.6.2., la CTEB cerro6 el ciclo en febrero de 2023. En base a un requerimiento cursado a
CAMMESA, se logré acceder a informacion fidedigna del factor de despacho y de la energia aportada por la central en ese

periodo.

74



Auditoria General de la Nacién

Gréfico 8: Comparacion de la generacion anual de CTEB como ciclo combinado y ciclo abierto
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Fuente: Elaboracién propia en base a datos abiertos de CAMMESA

Los analisis realizados permiten observar concretamente el beneficio del
desarrollo de las centrales, y contrastarlo con el desempefio observado durante el

periodo auditado.
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5. COMUNICACION A LOS AUDITADOS

El presente informe fue enviado en vista a los organismos auditados.

ENARSA respondié por Nota P N° 1345/24 que se agrega como Anexo Il del

presente. De su andlisis, agregado como Anexo lll, no surgieron justificaciones que

ameriten modificar los hallazgos y las recomendaciones formulados.

La Secretaria de Energia de la Nacion, por su parte, respondio por Nota NO

-2024-120903704-APN-SSEE#MEC, agregada en Anexo IV, no habiendo realizado

comentarios con relacion al proyecto de auditoria enviado.

6. RECOMENDACIONES

6.1.

6.2.

6.3.

6.4.

Incorporar elementos que den cuenta de la planificacion y de la toma de
decisiones al momento de impulsar las politicas publicas y las acciones de
gobierno. Los informes y opiniones técnicas de las areas competentes y
especializadas en la materia, dotaran al acto, y por ende a las acciones que
de él se desprenden, de un analisis previo y de informacion relevante para
el gestor, a la vez que aportara transparencia a la posterior implementacion
fortaleciendo la fundamentacion de las politicas y decisiones ejecutadas
(Hallazgo 4.1.)

Incluir instrumentos de planeamiento estratégico tales como i) previsiones
sobre posibles escenarios, ii) analisis técnicos que identifiquen los riesgos
de los distintos elementos de las condiciones de venta y iii) una definicién
ex-ante de los resultados y condiciones minimas a alcanzar en el proceso,
lo cual constituye una buena practica de gestidbn. Su incorporacion,
contribuira a mitigar riesgos, minimizar modificaciones y aprobar
correcciones consistentes con los objetivos establecidos para el proceso de
contratacion (Hallazgo 4.2.).

Respetar el principio de la competencia asignada por una norma
proveniente de la cartera de Estado (Hallazgo 4.3.)

Ponderar, ante del cambio de los esquemas financieros decididos por la

defectuosa planificacién sefialada y su consecuente cambio de rol en la
76



J:\U{]it oria (,?‘["]ll"l’ﬁl [If‘ 1«.’! l\rﬂ(‘if)lll

6.5.

6.6.

posicion contractual original, el escenario de mercados de activos
financieros convenientes para la compafiia, asi como un mejoramiento en
el precio de los activos. Es decir, ante un nuevo escenario generado por
una erronea planificacion, no deben soslayarse elementos tales como la
cuantificacion del costo del financiamiento, la rentabilidad esperable en el
mercado y los rangos de precios ofertados como justificativos de la
operacion y el nuevo rol de acreedor por parte de IEASA (Hallazgo 4.4.)
Fortalecer las tareas de planificacién, coordinacién y evaluacion de las
acciones desarrolladas. Incorporar la fundamentacion técnica en las
decisiones concernientes a la gestion de activos econémicos estratégicos,
que requirieron un andlisis y estudio desde una perspectiva sectorial
(energética), econdmica (gestibn de activos fisicos y financieros) y
administrativa (gestion de procesos). Se recomienda a los auditados
documentar los procesos de toma de decision y comunicacién de manera
de dejar registro y dotar de transparencia las licitaciones y la gestion de los
bienes estatales para garantizar la: a) economia de los recursos, b)
eficiencia de los procesos y c) efectividad de la gestion.

Los organismos gque conforman la Administracion Publica deben propender
a que las politicas implementadas sean econdémicas, eficientes y efectivas
y que no se aparten de los criterios fijados por el PEN, habida cuenta que
cualquier error en la planificacion y/o ejecucién de las decisiones impacta
directamente en el erario publico e indirectamente en los derechos de
usuarios de los servicios publicos (Hallazgos 4.5. a 4.6.)

Incorporar en las actuaciones las alternativas y cursos de accion posibles
para el desarrollo de las medidas a adoptar. Establecer escenarios con
beneficios y desventajas, incorporar analisis estratégicos que permitan a
los gestores conocer los efectos de los distintos escenarios. Incorporar en
la toma de decisiones elementos como la eficiencia energética y la
disminucion del uso de combustibles fosiles como variable relevante. La
planificacion estratégica de las acciones gubernamentales es una buena

practica que contribuira al cumplimiento de los principios de las
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contrataciones, la gestion de los recursos y el cumplimiento de objetivos.
(Hallazgos 4.7. a 4.9.)
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7. CONCLUSIONES

La Auditoria General de la Nacion evaluo el proceso de licitacion y venta de
las Centrales Térmicas Ensenada de Barragan (CTEB) y Brigadier Lopez (CTBL),
llevado a cabo por el ex MINEM y por ex IEASA, y su impacto en la generacion
eléctrica en términos de economia, eficiencia y efectividad, en el marco de las
instrucciones impartidas por el Decreto 882/17.

Durante las tareas desarrolladas se verificaron debilidades, tanto en la
etapa de planificacion de la licitacién cuanto en su ejecucion y posterior venta de
los activos, ocurridas durante los afios 2017 a 2019.

En cuanto a la instancia de planificacién, si bien se encuentran glosados

ciertos informes sustantivos en el expediente donde tramit6 la sancién del Decreto
882/17, dichos documentos omiten considerar la incidencia de la enajenacion de
los activos y/o el beneficio de su gestion privada en el segmento de generacion
térmica, asi como la utilidad que la transferencia al sector privado de estos activos
reportaria a los usuarios del servicio publico de distribucion eléctrica.
Durante la ejecucion de los procedimientos licitatorios durante los afios 2018 vy
2019, IEASAy el ex MINEM introdujeron multiples modificaciones sustantivas a los
Pliegos de Bases y Condiciones, que alteraron elementos esenciales del contrato
sin favorecer el principio de concurrencia.

En efecto, siendo el objetivo primordial de la venta el cierre de los ciclos
combinados en el menor tiempo posible, las modificaciones introducidas
desnaturalizaron dicho propdsito e impactaron en las dimensiones de economia y
efectividad de la decisiébn implementada, puesto que ambas centrales fueron
vendidas a un precio inferior al valor patrimonial calculado por el Tribunal de
Tasaciones de la Nacion (20% CTBL y 25% CTEB) y no lograron cerrar el ciclo
combinado en tiempos oportunos. Mas aun, la Central Térmica Brigadier LOpez no
lo habia cerrado, al momento de concluir las tareas de campo de este informe
(13/08/24).

Merece enfatizarse que la situacion de menor valor de venta sefialada, se
ve agravada si se considera la amortizacion de la deuda existente entre la tasacion

y la adjudicacién, lo cual debid haber aumentado el valor patrimonial, al disminuir el
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peso de la deuda en el valor total de la central.

Asimismo, las entidades auditadas favorecieron, la dilacion en un caso
(CTEB) y la no conclusién en el otro (CTBL), de las obras de ciclo combinado, al
disponer, entre otros, la eliminacion de la fecha de habilitacion comercial y del
régimen de penalidades por incumplimiento de plazos. Esta decisién permitié que
el cierre de los ciclos quedara exclusivamente al arbitrio de los compradores y privo
a las entidades licitantes de herramientas para demandar su cumplimiento,
desconociendo el rol de ambas centrales como actores relevantes en el segmento
de generacion térmica.

En otro orden, la falta de ponderacion por parte del ex MINEM y de ex
IEASA de que los avales del Tesoro perderian vigencia ante la transferencia de los
activos a una persona juridica privada, condujo a que la compafia comprara los
titulos de deuda VRD con el producido de la venta, reemplazando al Fondo de
Garantia de Sustentabilidad (FGS) como inversor. Este cambio de posicion
contractual implicé un riesgo no previsto en la operacion y se realizo al solo fin de
no frustrar las ventas.

Para ello, IEASA destiné el valor en efectivo de la venta para rescatar los
valores de deuda, lo que significo una inversién financiera, subsidiaria al proceso
licitatorio, que no fue originalmente prevista y que requeria una evaluacion adicional
respecto a como ésta permitiria a IEASA obtener un mejor resultado de la venta, al
asumir un nuevo rol y un riesgo no contemplado inicialmente en el proceso
licitatorio, ni en las directrices de la venta. El costo de esta inversion no prevista no
fue cuantificado y la Auditoria no encontré evidencia que justifique su razonabilidad
con los precios ofertados.

El conjunto de modificaciones sefialadas, incluyendo la inversion financiera
del producido de la venta, que flexibilizaron de hecho las condiciones de las
licitaciones, tuvieron como justificacion la concurrencia de oferentes, por ende, un
proceso licitatorio mas competitivo, y consecuentemente un efecto positivo en el
precio de venta. La Auditoria verifico la inefectividad de estas decisiones, al haberse
resuelto ambos procesos licitatorios con una sola oferta y a un precio inferior al

tasado.
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Por dltimo, la conversion a ciclo combinado resultaba importante para
mejorar la eficiencia energética, abaratar los costos al producir mas energia con la
misma cantidad de combustible y aumentar la generacion de energia. Ninguno de
estos beneficios fue constatado por la Auditoria. Por el contrario, durante el periodo
auditado las centrales funcionaron a ciclo abierto, lo cual representd una pérdida de
eficiencia en la generacion de energia eléctrica, un desvio respecto de los impactos
esperados de su transferencia, mayores costos de la energia producida y una
reduccion muy significativa en la cantidad de energia que las centrales aportaron al
mercado eléctrico.

Los cuatro elementos sefalados (generacion ineficiente, desvio de
beneficios esperados, mayores costos y reduccion del aporte de energia al sistema)
dan cuenta de la inefectividad de la venta lo cual, sumado a la falta de consideracion
de las ventajas de la enajenacion de las centrales al interés publico, expuesto en
parrafos previos, sugiere impericia en la decision adoptada.

No puede soslayarse que durante la gestion de IEASA, el desarrollo de las
centrales sufrié la paralizacién de las obras por inaccién entre el periodo de
rescision y el proceso de venta, demoras en los procesos licitatorios vy
modificaciones a los PBC que dejaron al Estado sin un dispositivo sancionatorio
efectivo.

En definitiva, las debilidades descriptas dan cuenta de que el proceso de
licitacion y venta de las centrales térmicas Ensenada Barragan y Brigadier Lopez
no fue gestionado de manera efectiva, econdmica y eficiente, impidiendo el

incremento de la generacion eléctrica a nivel nacional.

Buenos Aires, 22/11/24

VARELA  Firmado Firmado
REZZANO  digitaimente BERNAZZA  digitalmente por
Martin  Rezzano Gabriela Irene BERNAZZA
Nicolas Martin Nicolas Gabriela Irene
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ANEXO |
(SIGLARIO/GLOSARIO por orden alfabético)

B
BEN: Balance Energético Nacional

C
CAMMESA: Compafia Administradora del Mercado Mayorista Eléctrico S.A.

CESP: Consumo especifico promedio
CNDC: Comisién Nacional de Defensa de la Competencia
CTBL: Central Térmica Brigadier Lopez

CTEB: Central Térmica Ensenada Barragan

E
EDELAP: Empresa Distribuidora La Plata S.A.

ENARSA: Energia Argentina Sociedad An6nima

F
FGS: Fondo de Garantia de Sustentabilidad

G
GN: Gas Natural

I
IEASA: Integracion Energética Argentina Sociedad Anénima

L
LAT: lineas aéreas de alta tensién

LIBOR: Tasa internacional de referencia, del sistema de créditos interbancarios de
Londres

LVFVD: Ligquidaciones de venta con fecha de vencimiento a definir

M

MEM: Mercado Eléctrico Mayorista

N

NCEG: Normas de Control Externo Gubernamental
P

PACOGEN: Pampa Cogeneracion S.A.
PBC: Pliegos de Bases y Condiciones
PEN: Poder Ejecutivo Nacional

PPA: Power Purchase Agreements

PTN: Procuracion del Tesoro de la Nacion

S
SADI: Sistema Argentino de Interconexion

SE: Secretaria de Energia
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SGE: Secretaria de Gobierno de Energia

-
TG: Turbo Gas

TTN: Tribunal de Tasaciones de la Nacién

TV: Turbo vapores

\Y
VRD: valores representativos de deuda

VARELA Firmado

REZZANOQO digitalmente
. por VARELA
Martin REZZANO

Nicolas Martin Nicolas
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Buenos Aires, 23 de octubre de 2024

NOTA ENARSA P N® 13452024

Sefior Auditor General de la Nacion

Francisco Javier Fernandez

b 1 n

Ref: Proyecto de Informe - Act. 21523 AGN

De mi consideracion:

Tristin Socas en mi cardoter de Presidente de Energin
Argentina S.A. (en adel “ENARSA™). constituyendo el domicilio en la calle Av. Del
Libertador 1068 Piso 2, Ciudisd Auténoma de Buenos Aires al Sr. Auditor General de la
Aunditoria Genernl de la Nacidn (ea adelante “AGN™) resp digo:

L- Comsideraciones Generales

El objeto del “Proyecio de Informe” o “Informe de
Auditaria”, (sc nclarn que se hard referencia a éste de forma indistinta) es realizar “._wma
auditoria de gestién y cumplimienio del proceso de licitacion y venta de las Cemrales
Térmicas Ensenada de Barragin y Brigadier Lopez, y su impacto en la generacion
elécirica, en términos de economio, eflclencia y efectividad, en el marco de las
instrucciones Imparridas por Decrefo 8827177, y por tal motivo, se analizaron diversas
cuestiones vinculadns a la licitacion de ambas Centrales Témmicas, todes Jos cuales
tuvieron lugar en cl periodo 01,0117 al 31,12.22,

Av. dol Libertador 1068 22 piso (C111248N), Cudad Autenoma de Buenas Alres
waw 2negla-JTRenting (om.ar
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Toda vez que ne todas las coesticnes analimdas requicren
ser ahservadas o comentadas por EMARSA, ya que muchas de ellas s relacionan con
decisiones adopindas por ¢l Poder Ejecutive Macional, u otros organismes de la
Admindsiracidn Central, nos referiremos dnicamente a aquellas cuestiones qua tiemen
vincubachin con la scmacidn de ENARSA, o que de algin modo han tenido impecto en
deciziones adepiadas en el marco de la licitacién pdblica, ya sea por el Accionista
mayoridanie ¥ por ¢l Direclorio de esta empresa,

Sefidlese, Mmiciafmenre, que el “Informe de Anditoria”
tieme una mirsla “sesgode, percial y fimitada " sobre el resultante de la operacidn de
venin de las Centrales Ténmicas Ensenada de Barraghn (CTEBE) v Brigadier Lopez
(CTHL) cuyn procedimiento fue levads adelante por FNARSA en cumplimbente de las
instrucciones inpartidas por el Minksserio de Energia ¥ Minerin, primero, ¢l Ministerio
de Energia, lusgo v. por dltimo In Secretarfa de Gobiemo de Energfa, siendo asi que la
tarca descriptiva del informe gim en tome 8 los supuesios resgos e moamplimisntos en
los que se habria Incarido, aunque hien poniendo ol eje de su visitn wrelative o Jos
incumplimisatis- en slmples manifestaciones sin In debida comprobacion empénica de ko

due alli se menciona.

De tal mods, el Informe en =0 parrstiva eon foco en
“rypmestos”  icumplimientes de los Auditsdos olvide -y nada dice- sobre las
cireunstancins existentes en ¢l momento de la operacitm, ni las razones de la
atemporalidad de la aoditorin en coestion que se inicia mis de 4 aiios despuds de que la
operacién e concretara', ni acompafer Tos elementea de los que pretende vnlerss
restindole validez thendca a los postulados alli realizados.

El “Irfirme de Audiroria " soslaya lisa y laramente =1 ral
que fuvo cade uno de los panicipantes del proceso auditado. Refiere 2 supuesios
incumplimicntes ¥ ensaya una sere de recomendaciones dogmiticas sin indicar

! D acusrda i progis informe, los trahaos de campo 5o desarrllaran desde el 10-7-23 al 13-8-24 (canf.
lev pdrrafio pig. & del informe.] y |2 oparacin de vents de las contrales se colming of 1953009 pasm
Cerriral Temmica Bigadier Lopes y & 26-6-2019 pare Ensenada Barragin.

A, del Libertadar 1068 29 pise (C11 1200, Ciudad suténoma e Buenos &ines
W i me L ar
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concretamente en que radicd cada incumplimiento y sobre cudl de los actores recae la
responsahilidad. Adicioralmente, no realizn una apreciacion concreta del perjuicio gue
habrian trafdo ¢sos incumplimicrtos ni la magnitud de estos,

No es de extrafior, ¥ se refleja como paradigmatico el tinte
tendencioso del informe, que &ste comience el relato aludiendo a una definicion respecto
de ENARSA sin ¢l minimo rigor téenico categorizandoln como “Brazo Ejecutor” en fugar
de indicar lo que surge del instrumeato de su creacion.

ENARSA es una sociednd anénima creada por la Ley
25.943 bajo =l régimen del Capltule 11, Seccion V, de la Ley 19.550 (Lo, 1984) v sus
moditicatorias, que ticne por objeto Hevar a cabo por si, por intermedio de terceros o
asociadn a terceros, tanto en of pals como en el extranjero: (A) El estudio, exploracién v
explotacién de Jos yacimicatos de hidrocarburos solidos, liquidos y/o ga el
transporte, el almacenaje, Ja distribucidn, la refinecitn, la comercializacidn
industrializacitn de dichos hidrovarburos, y de sus derivados directos e indirectos; (B) La
prestacién de los servicios de transporte ¥ distribucion de gas natural. ya sea por cuenta
propia ¢n los téeminas de la Ley 17319 o o través de una autorizacién, licencia o
concesion otorgada en los trminos de la Ley 24,076, sus normas complementarias y
reglamentarias, A tales efecios la Seciedad pudri procesar, comprar, vender, permutar,
importar o exportar pas natural; (C) Generar v comercializar energin eléctrica en bloque,
incluyendo, sin limitacion, la proveniente de los aprovechamientos hidrocléctricos
binacionales e interconexiones internacionales en los que el ESTADO NACIONAL le
hubiese ssignado esa funcidn a la ex AGUA Y ENERGIA ELECTRICA SOCIEDAD
DEL ESTADO (“AGUA Y ENERGIA™), cjerciendo para ello los derechos y
obligaciones correspondientes al ESTADO NACIONAL dentro del marco de los
respectivas Tratados; (D) Prestar lox servicios piblicos de transporte o distribucién de
cnergly eléetrica en los trminos de la Ley 24.065, su normas complementarias y
reglamentarias, a cuyo efecto debesd contar con la respectiva concesion otorgada por el
ESTADO NACTONAL, Provinclal o Municipal, segin corresponda; () La prospeccion,
explomacién. explotacion, desarrollo, preparacion y extraccién de sustancias minerales -

Av. del Libertador 1068 2¢ pso [C1112ABN), Cludad Autdnoma de Buenos Alres
www.energia-argenting.cam.ar
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sus productod industrializados ¥ sus aplicaciones eeooltgicas- comprendides en el
Cédigo de Minedda, como asi también la produccitm, intercambio, fabricaciin,
ransformacide, comercializacidn, Industrializscidn, operacién.  administracion,
intermediacitn, representacidn, impartaciin y expertacidn de bienss materiales, recursos
naturnles, ¢ inmateriales , incluso medionte ln ndquisicidn de paguetes aecionarios ¥ ln
presiaciin de srvicios relacionados dimscta o indirectamende con la actividad miner. (F)
El desarrollo d= tecnalogia, generacitn, produccidn, transporte, distdbocidn, almacensje,
comercializaciin, uso ¥ aplicaciones del hidrbgeno ¥ cualquier olra forma de energia
aliernativa conccida o por comocer, como combustible ¥y vector de energla (G) La
caniratacidn, en calidad de comitente, comitente delegado, ingenicro o inspector de obra.
de In gjecucide de proyesios y obras, en generl, relacionadas con lo establecida en (Al
B, (C) E) o (F) ¥, en particubar, de construccian civil y/o ingenierin y/o montaje yio
suministro ¥ oda otrm actividad relacionada con proyecios hadrocléctricos, energins
renoviahles, encrgin eléctrica, gasoductos, aleoduetos, poliductos, actividad rmiseta yio
cualguber ofra sctividad o proyvecto en el cual la sociedad participe; (H) La importacidn y
cxportackdn, compra, venta, transporte v locackdn de materiales v equipos relacionados
con la activided descripta en (G); (1) El otorgamiento de cualquiera de las garantlas
previstas en lalegislacion vigente, incluyendn, pero sin limitarse a, Ins emitidns en. favor
de tereeres pers gnmntizar las obligaciones que surjun de un posible financiamiento,
vhtenida par 5i o por terceras, de los contratos celebrados en los térmimos de (7). Quedan
expresamente excluidas todas squellas actividades comprendidas en La Ley de Entidades
Financierss (Ley 21526k (I} La realiackin de cualquier provecio, estudia,
aessoramientn, preparacion de dooumentacidn licitatoria, direccidn yio inspeccidn de
obra. asl como de todo oim cometido vinenlado al secior eléctrico que be sen
expresamente sncomendadn por ln SECRETARLA DE ENERGIA DE LA NACION u
organismo que, en el foburn, la sustituya, pars si o destinada a terceros y (K) La Sociedad
podrd realizar enalquler otra actividad complementaria de sus actividades, incluyendo
actividades de comerclo vincunladae con blenes energéticos o relacionadas con el
financiamientc que hubiere obenide, que resuliaren necesarins o conveniemtes parn
facilitar la consscucion de su objeto.

fuu, el Libertador 1068 29 piso [C1112ABN), Ciudad Austdnoma de Buenos Alres
WAALENETRIA-a REMina.oom.ar
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En tal sentido, debe recordarse que ENARSA, en razin de
lo peevisto en el Articelo 4% de la Ley 25943, . _en s actuaciin ohservard las politicns
el Exvvale Nactor! ", disposiclon tamblén ncorporada. a su Estatuto Social, en el
pirrafo & del arfcolo 4°- v slendo una socledad que tene por objelo mplementar v
ohservar los politicas del Estado Macional, debicodo contribair  La realizacitm del interés
gencral, debe dar camplimiento con Las sceiopes que scan menestar, en el marco de la
politica energética dispuesta por el Estado Macional, titular, como es sabido, de cerca del
5% de Ins aociones representativas del capital social de ENARSA.

Asimismn, cabe recordar aqul al respecto, lo mandfestada
por la SINDICATURA GENERAL DE LA NACION (“SIGEN™ en los Informes de
Sitisciom. Empresaria de ENARSA comespondientes -enire olros- a log afios 2003, 2014
¥ 2016, en el sentlo de que el accionar de ENARSA *.esuve infuenciade por
cometidas fvertos en da politica piddica del sector,”

El encadenamiznin dz afirmicicnes que hace el “fnforme
de Awditoria” procura “cargor box timar sobre el desempedio de esip Compafiin sin
aralizar ol contexio macroecondmics en el que cada operacion se realizd ni como eso
imipactaba en el sector enengdiioo en particular, ¢ incluso, limitandese 2 fomar ciertos
datos aislados “conveniemes™ qoe desnaturatizan el npor enico que debe mantener un
informee de estns carscteristicas.

Las aspeclos resefiados  en  edas  consideraciones
preliminares serim abardados “infra” con mayoer detalle, apregdndose adenifs al amalisis
un comala de cuestiones punfualizadas en ¢l "faforme de duditorta™ que, o bien parien
che una evalumcian errdnen par la satoridad. o en su caso se sustentan sohre clrcunstanclas
O premisas inexacias.

1. La imstruccién de venta de la Centrales Térmicas
mediante ] Deereto N® 882/17. So finalidad.

My, deed Libertador 10GE 28 piso (C111348N), Cludad Autdnama di Bisenos Aines
ww.ennrgla al gg'ltlna.m.gr
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Comesponde formular algunas aclarsciones respecio de In
decizitn del Poder Ejecutivo Macioonl de vender Llas Centrales Téraxcas v a la licitacian,
va que en el Proyecto de Informe se hace referencia, en diversas oportunidades, a la
finalidad perstpuida por &l Estado Macional con esin venin.

Camo bien se indica en el Proyscto de Infoeme, ol Poder
Ejecutive Nacional, mediante ¢l Decrete N® 88272017, instruyé al ex Ministerio de
Energin y Minerin de la Nacitn, quien ejercia los derechos societarics de EMARSA, pars
gue impulsara los medidas necesarips a fin de proceder a la ventn, cesidn o oiro
mscanism de ransferencin, segiin correspondiese, de loa activos de Central Térmica
Ensenada de Baragan y Central Térmica Brigadier Lopes, asl como a 12 translerencia del
pereonal ¥ kos mntrates: relacionsdos con dichas cenirales, Ello se gjecutaria a través de
EMARSA.

El fundamente invocada en los considerande del Decreto
fise que “fa acrivided de generaciin de emergia eléctrica, en pardicwlar o generacidn
térmica comvencloral vinculade af Slsrema Argerting de Intercomexidn (SA4D), ex un
aciividad  desarralloda  mayorlariasente por apenfes privados en own mereads
diverxificado y competitiva, regida por rormas legales ¥ reglamentarias gue propendes
o aeegyrar sy normalfunciomamiente syjete of control @ les aitoridades competenies,
par fo gue Ia prticipaciin del Exad Nacional o ENARSA eomo sitular u operador de
cerfrales del ipo descripre e resulla swecesaria para avegurar of normal fimcomamiss
del sectar”,

En cste seatide, s destach también que “famio lo Ley N
24065 comn fa Ley " 4076 esrablecen como ohjerive para fo politica nacionad e
mmateria de erurgta elicivica y pas natwral, prosover o competitivided de lox mercados
de pferta y demanda ¥ alentar o realizacidan de mverslones para asegurar la eficocia g
corimiidad de fox respectives serviciar; previends Ta imtervencidn esamal en lo gue
respecta of glrrcicle de lo politico de seguridad, o cumplimiznta de los requisiios
miiramas del seevicto piblico, a le preservacitn del medio ambiesie o la profeeciin el

Mg, del Libertador 1068 I piso (C111208K), Cudad sutdrama de Buenos Aires
B BN N - !nntna.mm.ar
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usuario ¥ del consumidor frente a posibles violactones a los principlos de lo sana
competencia”.

Par otro Iado, ¢l Poder Ejccutivo argumentt que “por of
Decrete N* 134 de fecha 16 de diciembre de 2013 se declard la emergencia del Sector
Elécirico Nacional hasta ef 31 de dictembre de 2017, en cuyo comtexto s instruyd al
Ministerio de Energia y Mineria a elaborar ¢ implementar un programa de acciones
necesariay en relacidn con los seg de generacion, transporie y distribucion de
energla elécwrica de jurisdiccional nacional, con el fin de adecuar la calidad y seguridad
del suminisire elécreico y gavantizar lo prestacidn de los servicios publicox de
electricidad en condiclones 1cnicas v econdmicar adecuadas "',

En ese marco de emergencia, l2 incorporacidn de capital
privado ca las actividades de gencracitn de encrgla cléctrica se vio potenciada, siempre
seglin el Decreto, a partir de las convocatorias cfectuadas medignte ¢] “Programa
Renovar” y las Resoluciones 212016 y 2872017, entre otras, del ¢x Ministerio de
Enecrgia y Mincria de la Nacién, que posibilitaron ¢l incremento de la potencia de
generacion de energia

Partiendo de tales valoraciones, al haberse propiciado en
otras oportunidades la participacién de terceros copaces de asumir actividades de
Fl 105 di dife proc ¢l Poder Ejecutivo considerd conveniente
también hacerlo en este caso y transferir ambas Centrales Térmicas a2 sociedndes
comerciales del sector privado, permitiendo asf al Estado Nacional asignar sus recursos @
otros fines que tambidn resultaban prioritarios.

En definitiva. la decisidn de liciar las Centrales Térmicas,
como se desprende del decreto citado v de sus considerandos, no tuvo otra finalidad que
cumplir y desarrollar [a actividad del sector energético nacional, con miras a promover la
participacién de empresas privadas en todos los scgmentos y, cn cspecial, en el de
generacion de cnergia eléctrica. Tal resofucion foe tomada por el Poder Ejecutivo
Nacional en gjercicio de sus competencios (art. 99, ine, 1° de la Constitucitn Nacional),

Av. dol Ubertador 1068 77 piso (C1112ABN}, Cludad Autdmoma de Buenos Aires
W L0RIRID-JIRENTING.COM AL
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por Jo que se irscribe como una decisidn politica de sdministracidn general {en In cspecie,
de politica energética), cuya Jegalidad y legitimidad cabe presumir. No le corresponde 2
ENARSA fomubar un juicio sobre la aportunidad, mérito o conveniencia de la decision
adoptada por d Poder Ejecutivo.

Es necesario destacar que en ¢l Proyecto de Informe se
indica que ¢l Decreto dispuso la inclusidn de condiciones y requisitos que aseguren la
finalizacién y puesta en marcha de Jas obras de coaversién a Ciclo Combinado de las
posible, pero este requisito no fue incluido en los

considerandog del Decreto ni en su parte resoly

referidas Centsales en el menor tiempo

Conforme surge de los considerandos ya citados, el Poder
Ejecutivo Nacional ordend s ventz de las Centrales Térmicas al considerar que:

(1) po es moesaria lu participacién del Estado Nacional en el segmento de generncion
de encrgla eléctrica para asegurar su adecundo funcionamicnto,

(ii) es una politica nacional fijada cn lo Ley N° 24,065 la peomocién de la
compettividad cn los mercados, procurande la intervencidn cstatal solo en el
cjercicio de la politica de seguridad, al cumplimiento de los requisitos minimos
del servicio piblico, a la preservacitn del medio ambiente y a [a proteccion el
usuario y del consumidor frente a posibles violaciones a los principios de 1o sana
competencia, y no como como titular u operador de Centrales Ténmicas como eran
las de Ensenada de Barragiin y Brigadier Lopez,

(iii) en virnud de la sstuacién de emergencia que atravesaba la industria eléetrica, el
Estadc Nacional dia como ia la incorporacion de capitales privados,
conforme la experiencia que se habis tenido en nflos anteriores con las
licitacones del Programa RenovAr y las licitaciones de las Resoluciones
212016 y 28772017, y

(3v) la venta de estas Centrales Térmicas le permitiria al Estado Nacional destinar Jos
fondas obtenidos a otros fines mis adecuados.

Av. del Libertador 1068 2° piso (C1112ABN), Ciudad Auténoma do Buenos Aires
www energis-angentios com.ar
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ngmcndo La letra de los oonsidmndus, 0o s¢ dispuso alli
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tuvieran “copacidades técnicas y fi ras sufich para garantizar wa eficiente

finalizacidn de las cbras po la operacion y mantenimiento”, cuestion que fue
debidamente incluida en el pliego, conforme profundizaremos en Jos caplitulos 1 y 111 del
presente, ya que ¢l incentivo de finalizar las obras en el menor ticmpo posible cra del
interés propio del adquirente de las Centrales Térmicas.

En definitiva, la venta de ambas Centrales Térmicas no tuvo
por finalidad que los bienes estuvieran en titularidad de capitales privados para garantizar
la finalizacion de las obras en ¢l menoe tiempo posible, como se sugicre en el Proyecto
de Infonme, ¢l que parece considerar al adquirente come un contratista de obra que debe
cumplir can ohligacianes para beneficio del comitente, en lugar de verlo come lo que en
realidad fue y es: Adquirente de [a Central Termoeléetrica, que explolar en su nombre y
por su propis cuenta y riesgo. Por ¢l contrario, como ¢ aprecia de la simple lecturs del
Decreto 882/2017, el objetivo del Poder Ejecutivo Nacional era que las Centrales
Térmicas dejaran de pertenecer al Sectoe Piblico, por Jo motivos que venimos explicando
anteriormente, que fueron expresamente indicados en los considerandos del Decreto N©
882/2017. Este aspecto es relevante y deberd ser corregido en ¢l Informe definitivo.

Otra cuestion parn destacar respecto del tdmite licitatorio,
s que ENARSA constituye un tipe particular de sociedad yn que, en la Ley 25.943 que
dispaso su creacion, se establecid especificamente que se fige para su operatoria habirual
por el Capitulo 11, Seccion V de 1a Ley 19.550, de Sociedades Comercinles, que describe
el régimen juridico aplicable a las socicdades andnimas.

Més alld de que por esta razon ENARSA se encontruba
sujeta aun regimen juridico tipicamente comercial, que en sus normas no establece
consideraciones especiales aplicables al supuesto en que e Estado poscc una
participacion sccionana, bo cierto ©s que en atencion a que ¢l Estado Nacional era el
propictario de la mayoria del capital sccial, el ex Ministerio de Energla y Mineria de la

Av. del Ubertador 1068 29 piso {C1112ABN), Ciuded Auténoma de Buenos Alres
WWw.eneitia-3rRenting Com.ar
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Nacion dispuse que se realizara un peocedimiento pdblico y compelitivo a efectos de la
venta de las Centrales Térmicas, para asi dotar de mayor transpareacia a la transferencia
de Jos activos, aun cuando ENARSA no se encontraba comprendida entre los sujetos
aleanzados por ¢l régimen de contrataciones de la sdministracion nocional dispresto por
Decreto 102322001 y reglamentado por Decreto 103072016,

En este sentido, a los fines de poder desarvollor wun
procedimiento pisblico y competitivo, en ¢l articulo 7.2 de ambos pliegos se dispuso: “En
tado cuanto no esté expresamente previsio en lax normas mencionadas precedentemente
[se referfa al Decreto 882/2017, la Resolucion [1-E/2018, la Ley 11.867, de Transferencia
de Fondo de Comercio y los plicgos a confeccionar], el procedimiento de la Licitacidn
axtd sometida ¢ las principios del derecho piblico”,

Este escenario refleja con clocuencia que la voluntad, tanto
de los funcionzros piblicos que se desempefaban ¢n la administracion pablica, como de
las autoridades de ENARSA, fue la de realizar un procedimiento transparente y que
permitiess urs participacitn amplia y competitiva, porque ello redundsria en mas y
mejores ofertas para lo que se buscaba, que fue en definitiva &l motivo por el cual se
introdujeron algunas modificaciones en el pliego luego de publicado.

En efecto, sabido es que las transferencias de los fondos de
comercio de ks Central Térmica Brigadier Lipez v de la Central Térmica Easenada de
Barragin se llevaron a cabo a través de Licitaciones Pablicas Nacionales ¢
Internacionales, ca las que so dio cstricto cumplimiento a Jos Principios de Oposicién -0
Concurrencia- Publicidad e Tgualdad.

Par ello, todo interesado en participar pudo hacerlo ¥, por
tal razbo ~como han concluido sin disidencias la Doctring y Jurisprodencia- que, en su
consecuencia, os precios de venta fueron los mejores que podian obtenetse en el mercado
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por las Centrales Térmicas en el momento en gue los respectivos procedimicntos se
llevaron a cabo®.

2. La climinacion de los requisitos técnicos

Nos refert en este capitulo al siguiente punto del
Proyecto de Informe: "4.2.1. La eliminacidn requisitos iécnicos lendi a garanti;
el cumplimiento del clerre de los ciclos de manera eficiente no logrd favorecer la
concwrrencla de oferentes, introduciendo wun riesgo respecto del objetiva de asegurar la
finalizacldn y puesta en marcha de las obras de conversidn o Ciclo Combinado de las

Centrales en ef menor tlempo posible ™

Originalmente, los plicgos de bascs y condiciones para la
licitacion de las Centrales Térmicas fijaban, en su articulo 11, que los oferentes debian
acreditar estar o haber estado dedicados a In actividad de genemcién de encrgia cléetrica
cn la Repéblica Argentina o cn ¢l exterior del pais, con una capacidad instalada ¥
operativa de, cusndo menos, 100 MW de poteocia instalada, pare o cual debian
acampadiar los documentos que acreditasen el cumplimiento de dicho requisito en ¢l sobre
nro. 1.

Los oferentes contaban con la alternativa de cumplir este
requisito mediante una empresa afilinda a ellos, o podian sustituirlo por un contrato de
operacion celebrado con un operador téenico, que debia mantenerse vigenle por un plazo
de tres afios, contados desde la “fecha cfectiva”™ —mas adelante se explicard cudl era—y
que no podria ser sustituido sin la previa conformidad de ENARSA. También debian
acompafiar los antecedentes comrespondientes en e sobre nro, 1 de la oferta.

Las definiciones de “operador técnico”, “contrato de
operacian™ y el articulo 1] de los plicgos fusron suprimidos mediante la circular nro. 1,

Asl -amire muchos otros prcsdermes- lo satrods: Ia Corte Seprema de justicls de ta Nacion ! sostener ©_que ol

Avoceivento de ARogde pitWes ha sk rigls peeeesy 2on o propduta de gue kv
mhm-”m:&wnﬁwwmmdmmmmy
pende g ewtar iy [ Falhos, 319: 5976, Ao 2006.)
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que fue aprobada par Resolucion 12372018 de] ex Ministerio de Energin y Minesia de la
Nacitn.

Es que, ca oportunidad de evaluar lss solicitudes de
mlamdmuymdmfomnhduamfsddﬁliombdd‘mkoom“pwaqudhs
quta&;ui:kmlosplbego&secomidaﬂqu.alnsﬁrmdepmmcmmmw
concurrencia de intercsados v con k2 intencidn de obtener mayores y més competitivas
ofertas, resulsba conveniente eliminar este requisite que exigia acreditar experiencin
técnica en la eperacidn de una central de gencracion eléctrica.

Tal decision fue adoptada &l ponderarse que la referida
exigencia restringta la participacion de oferentes y que su exclusin no generarta perjuicio
algunoaENARSAodEmdoNuimnl.simme,kjosdeeﬂo.pmnﬂhiaheommmﬁa
dcn&ynnjmof«mﬁndmdamcedelasobmnihopemodade fas Centrales
Térmicas.

Al eliminarse este requisito, los ofereates podinn, por
ejemplo, presentar las ofertas correspondicntes y subcontratar fa operacidn de las
CeamlesTémius.sinnmidaddemwmnnhﬂnhcmddndcmmy

padiar dichos | con la oferta,

Fijese que. en atencidn a la naturalezs del negocio ssociado
lhndwisicitudelqumlesT&mica&dimmhdeoomarmunuwmdorcﬁmy
eﬁci«uqucnﬁdcmwwodeguﬁmx.apaﬂid:suapcdend&dmuejodcm
Centrales Témicas, era de los aferentes, Si las centrales no gencraban energin eléctrica
n los términos previsios en el coatrato de abastecimiento, el oferente no contsria con los
ingresas que motivaron su participacion en ¢l negocio. Nuevamente, ¢l adquirente de las
Centrales Termwoeléctricas no es un contratists que las operard en nombre de ENARSA a
bio de una 6N por sus servicios, sino que se convirtio ¢n su titular /
pmpiet-io.qngenmehcuicidadenmmmhu,porwpmphcuemyﬂw
empresario,

Av. del Libertagor 1068 2¥ piso {C1112A8N), Gudad Autdnoma de Buenoss Ares
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Las modificaciones incluidas deben ser annlizadas a la luz
de dos variables, Una es |a particular nuturalezn que ostenta la actividad de generacion de
energia cléctrica, que poses un régimen diferente al de transporte v distribucion, con
principios propios que In difercacian de los otros ssgmentos de 1a industria. La otra es el
estado en que se encontraba In industria elécirica cuando se convocd a la licitackon.

Con relacién a la primera de las variables mencionadas, es
importante recondar que la generacion de energla eléctrica es una octividad que ha sido
declarads de interés priblico por Ley 24.065, mientrus que cf transporte v la distribucion
de encrgla eléctrica son declarados como servicios pablicos.

Esta diferenciacion resulta trascendente en tanto tiene por
consccuencia que las actividndes se encuentren regidas por principios distints. Por este
motivo file que, en el articulo 36 la Ley 24.063, se detalld que el precio de la cnergia
eléerrica vendida por los generadores serin determinado a partir de 1a libre interaccion de
I oferta y la demanda mientras que, en cl caso de los prestadores de servicios piiblicos,
sus ingresos estarinn determinados por el valor de una tarifa fjada por ef Estado.

De este modo, quicn decide realizar una inversion en un
proyecto de generacidn de energia eléctrica, tiene conocimiento de que su actividad se
desamollard en un marco de libre competencia con distintos actores. Por tanto, sabe que
le resultard necesario, para que el negocio le sea redituable, operar ca forma adecuada la
central térmica gue se Je adjudique. Dv otra forma, su inversién le resultard directamente
anticcondmica y perders el capital empleado.

Asi, no era esencial que of plicgo incluyera exigencias coma
las originalmente previstas, para que el adjudicatario del proyecto opere la central térmica
en tiempo y forma, sino que es ol propio adjudicstaric quien posse mayor Intends en
desarrollar I actividad adecusdamentc, en aras de obtener las réditos esperados de su
nversion,

En lo atinente al estado en que se encontraba 1o industria de
emergin eléctrica en ¢l momento en que se decidio que las Centrales Térmicas debian ser

Av. del Libortador 1068 2° giso (C1112A8N), Chudad Autdnoma de Buenos Airos
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copstrddas, seexplicd, en los considerandos del Decreto 9382007, que e necesarin su
existencia para asegurar In oferta de energia electrica. Sucedid que, a partic de In erisis de
2001, los capilales privados no realizaron inversiones suficientes en el ssctor pany
satisfacer & démanda.

Mo obstante, 2l dictarse 2] Decrein 88202017, ¢l pals se
encontraba airvesando los dltimos meses de o declamcitn de emergencia del sector
energétic {curos efecios finalizarian el 31 de diciembee de 2017) ¥ el Estado MNacional
luabda realizade disfintos procedimientos licitatorios gue lagranon incrementar b oferts de
generaciin elédrica, Ejemplo de ello fueron los procedisientos, ya mencionados, que
derivaron del Proprama RenevAr o de las Resoluclones 2172006 w 2E72017, ambas del
Ministerio de Energia v Mineria da ls Nacidn,

La finalldad perseguida por ¢l Estade Nacienal, al enapenar
Ins Cenirabes Térmicas, fue la de desprenderse de activos para poder deatinar diclsos
fomdos a oiras proyecios, a ba par de comenzar a regularizar el normal funcienamlesto de
la indusirla ¢ generacidn de encrgin eléctrica, fomentanda ol Ingreso de capitales
privados que omoviesen ln competitividad en el Sastor.

En definitiva, ¢l negacio poseda una dindmics propia, segim
Ia cual sn prosperidad se cncontraba atada & la actuacibn de quien foere fitalar de s
Centrales Témmicas, Tal situacidn, por i sola, constituia un incentivo suficiente parn que
el pdjudicatario procurara operar las cenirales adecuadamente, sin que fbene entaBes
necesario incluir oiras exigencias, El principal pegudicado por su mal fusclosmEnie
serin el adjudicatario, pues el Esindo Nacional conlaba va cob ottae ofertas para el
suministro de :nergla eléetrica.

La eliminscion del nequisiio origingl, por consiguients,
permitia s empresas que s desempefian en sctividades distinias al secior de generaciin
de energin eléciricn ¥ también a compaiidas que ya estuvieran en el mbro pere que B
confaran con antz experiencia- participar en la licitacitm, como pedan ser faisdos de
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inversitn o empresas que desarrollacen proyectos de  infracstructura, pero no
especificamente centrales de generacion eléetrica.

Puede ser oportuno referirse aqui a otros procedimientos
licitatoeios de similares caracterfsticss a los de La enajenacion de lns Centrales Térmicas,
para poner de relicve cudles fueran los requisitos téenicos que alli se exigieron y efiectuar
uma sencilla comparacion.

Can esla perspoctiva, se traerd a colacian las licitaciones
realizadas por CAMMESA con motivo del Programa RenovAr. Lus Leyes 26,190 y
27.191 y <l Decreto 531/2016 del Poder Fjecutivo Nacional establecieron para la
Repriblica Argenting un marco normative en materia de energiss renovables, Su finalidad
fue la de promover Ja incorporacion de g idn de energla eléctrica mediante dichas
fueates renovables, diversificando la matriz energética, que en el pais implica
mayormente [a utilizacién de combustibles fosiles, con su consccuente impacto
ambsental.

En ¢l contexto de dicho programa, CAMMESA realizd las
licitaciones correspondientes a las Rondas [, 1.5, 2 y 3, en las cuales distintas persoaas
Jurldicas presentaron ofertas a Jos fines de celebrar contratos de abastecimicato de energin
cléctrica gencrada a partir de fucntes renovables. En ninguno de los pliegos respectives
se inchuyd la necesidad de acreditar experiencia alguna en la operscion de centrales de
generacitn eléetrica. ni tampoco la necesidad de que los oferentes, on oportunidad de
presentar su oferta, acompaiasen un contrato de operacion celebrado con un operador
técnico que contarn con antecedentes en el rubro.

Otro de los procedimientos realizados y que pucde ser
asimilado & In enijenacion de kas Centrales Témmicas, fue el llevado adelante en el marco
de la Resolucién 2112016 del Ministerio de Energin y Minerfa de la Nacion. Dicha
resolucidn fue dictada, incluso, dusante la vigencia de la declaracitn de emergencia del
soctor ¢léetrico nacional dispuesta por Decreto 134/2015.
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En virtud de dichs emergencia, el Poder Ejecutivo Naciogal
instruyd al Ministerio de Encrgin y Mineria de la Nacidn para que elsborara un programa
de scciones recesarins con relacion a los segmentos de generacidm, transporte y
distribucién de energia eléctrica, con el fin de adecuar la calidad y seguridad del
suministro elédrico y garantizar la peestacion de los servicios pitblicos de electricidad en
conciciones Wnicas y econdmicamente adecuadas,

El objeto de Ia resolucién mencionads precedentemente
tuvo sustento ¢ informes realizados por CAMMESA, en los cuales se puso de manificsto
que era necesaio incorporar nueva capacidad de generacién de energia eléctrica que
estuviere dispeaible para el verano de 2016-2017. ¢l inviemo 2017 o el verano 2017-
2018. El procedimiento conllevd la presentacin de ofertas y In suscrnipcién con
CAMMESA de un contrato de abastecimiento de energla eléctrica.

Al igual que sucedi6 en el caso del Programa RenovAr, en
¢l pliego correspondiente no s¢ incluyd la necesidad de que el oferente contara con
experiencia previa ¢n la operacién de centrales de generacidn térmica ni la nocesidad de
acompafar con la presentacién de |a oferta un contrato de operacion firmado con un
operador téonico.

Cabe destacar que los procedimientos licitatorios resefindos
fucron llevades adelante por CAMMESA, por instruccidn de distintos organismos de la
administracide central con competercias ¢n la materia ¥ resultan asimilables a las
licitaciones realizadas por ENARSA, en la medida en que se vinculan con centrales de
generscion de energla cléctrica ¢ implicaban ¢l ahastecimiento de energia a partir de las
condiciones acordadas con CAMMESA en un contrato de abastecimiento.

Ni bos referidos organismos, i CAMMESA -empresa que
se encuentra 1 cargo del despacho técnico del Sistema Argentino de Interconexion
(SADI)-, que :on Jas méximas awtoridades a nivel nacional en ¢l drea de In geperacion de
energin elécti id que era io incluir dichas exigencias en los
procedimientes licstatorios descriptos anteriormente.,
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En ofrs palabrs, la climinacion del requisito técnico
aludido tuvo por finalidad, dnicamente, corregir o mejorar las condiciones originales de
los pliegos de licitucion de las Centrales Témmicas, en aras de lograr un mejer resultada y
obtener mis ofertus, sin perudicar con ello a ENARSA o al Estado Nacional, La
modificacion del pliego es perfectamente consistente con el principio de concurrencia y
el de igualdad de Jos oferentes, siendo su propasito ablener mds v mejores propuestas, en
un cscenario econdmico nacional altamente desfavorable come es bicn conocido.

El Proyecto de Informe se indica que (i) ENARSA justificé
la climinacion de los requisitos en el incremento potencial del nimero de ofercates, pero
que Jos cambios no logrron cumplir con el objetive deseado, v (it) que Ja importancia de
las requisitos téenicos ¥ ecandmicos previstos originalmente radicaba en ln necesidad de
cumplir con el cierre de los ciclos de maner eficiente, lo cual habia sido indicado en el
propio Decreto N° $82/17.

Coamo indicamos anteriormente, en funcian de la naturalezs
del negorio asociado a ks adquisicion de las Centrales Témmicas, el interés de contar con
un operador eficaz y eficiente que se biciere cargo de pestionar, a partir de su experiencia,
¢l mangjo de las Centrales Térmicas, een de los oferences, va que sl las centrules no
generabun energia cléctrica on los téeminos previstos en ¢l contrato de abastecimiento, el
oferente no contaria con los ingresos que motivaron su participacion en ¢l negocio.

Lograr el cierre de ciclo en ¢l menor tiempo posible,
cuestitn que abordaremos en ef sipuiente capitulo pero que esti intimamente vinculado a
fo aqui sefialado, es especialmente del inferds del duesio de la Central Témica, y cuando
ol FEstado Nacional dicto el Decreto N° 882 dispuso que ¢l pliego contemple
requerimicatos financieros parn que las obras se realicen de forma eficiente, en ¢
entendimiento también que realizar las obrus iba a ser del intenés del adquirente,

Como indicamos, csta fue la finalidad perseguida al
mosdificarse el plicgo, Intentar tavorecer ln participacion de empresas interesadas. El
becho de que este objetivo na se hubiese cumplido no empece ¢l hecho de que, antes de
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la licitacién, modificar esta cuestidn cra razonable y no contradecia el régimen del
Decreto B82/17,

En efecto, ndtese que las empresas que peesentason ofertas
fueron empresis reconocidas de la industria y que contaban con requisitos técnicos ¥
econdmicas mis que suficientes, 2un cuando en los plicges no se exigéa acreditar los
requisitos técaicos que habian sido suprimidos.

En definitiva. el cambio al pliego que s¢ cuestionn no
influyd negativamente de ninguna mancra en ¢l proceso licitatorio; por el contrario,
multiplicsd ks posibilidades de recibir ofertas. No hay ningim perjuicio para of interés
plblico.

El cierre del ciclo combinade de la Central Térmica
Ensenada de Birmagiin s= hizo y fue habilitado por CAMMESA el 22 de febrero de 20237
y In Central Témica Brigadier Lopez liene en curso los trabajos de cieere de ciclo desde
noviembre de 2023.*

Por lo demis, en funcién de fas ofertas que se presentaron
en las licitacicnes, no resulta razonable cuestionar las climinaciones de los requisitos
téenicos, ya que pertenceen a actores de reconocida solvencia técnica en la industria
elévtrica nacienal. La modificacidn del pliego tuvo en este seotido efecto neutro, y
ciertamente no limitd posibles ofertas ni tampoco impidsd que las obeas de cierre de ciclo
tengan logar.

3. Supresion de la fecha de habilitaciin comercial

Nos referiremos en este capitalo al siguiente punto del
Proyecto de Irforme: “4.2.2. La supresidn de lo fecha de habilliacidn comercial y en

3 barpe /el pampa Lo estrps tivos/clcnr b 3G y
*hups:desamollgensetion. mmlxm&smwm ¥
lurpsHwwmn, cergalposnio com'akins lanzmiento-deb-cipme-de-iclo-combinudo-de-R-coni s
eneelesrios -ty gader-lopiz.20
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consecuencia de o garonfa de habifitacion comercil, oxi como del régimen de
eralidades por incurplimiento de loy plazos, defd el cierre de cicle of arbirio de los
adkgrirentes ¥ prive @ ENARSA de ferramicnrtas pore detardar si complimiers ™,

Lus pliegos disponian, originalmente, que el adjudicatario
debin jecutar, o 5u costo ¥ resge, las obras de turbovapor v obteser de CAMMESA, |3
habilitacidn comercial para operar las Centrabes Térmicas, de scwerda con la modolidad
de ciclo combinado,

En un principio, se previt que ks obras de derre de ciclo
dubian finulizer no mds alld de la fecha de habiliteciéin comercial de bas obms de
turbovapar. 1 plzn miximo para obteaer [a habiliticidn comercial del tucbo WHPOT PO
parte die CAMMESA era de weinticusire meses, contados o partir de la “fechs efectiva™,
que seria el dis en que ENARSA v el adjudicatario suseribicran ¢l contrato de
tramsferemcia de las Centrales Térmicns.

A la par, los plieges disponian en su articulo 28, que en un
plaze mdsime di diee dins hihiles contados desde la notificacitn de Tn adjudicacidn, el
udjudicatario debéa presentar 2 ENARSA una garantia de habilitacitn comercial, para
asegurar el eumplindento de la fecha de habilitaciin comercial de tarbovapar,

En cozo de mora en o cumplimiento de In obligacidn de
obtener la habilitacitn comencial de s obras, se establocia un régimen de penalidades cn
el anticuby 47 de ambos pliegos.

Estos concepios fucron climinados par In circnlar neo. 1,
suprimiends ¢l requisite de constituic unn garantia de habiliteeidn comercinl ¥ Ins obras
de turho vopor pasaron a mo feeer unm plazo especifice pasa ser habilitadns por
CAMMESA,

El fundamento de EMARSA para  miroducir  esin
modificaciion se vineula con 1o expuesto en el capitule omterion e el sentido que, en ln
dindmica del negocio estructurade por los pliegos, ¢l principal interesado co realizar las
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obras en tictmpy y forma y operar las Centrales Térmicas de manera eficaz y eficiente cra
el propio adjudicatario. Esto fue razn suficiente parn modificar los plicgos y suprimir
aquellas cléuselas excesivamente gravosas, que disuadian de participar a potenciales
interesados en las licitaciones, Una vez mis, los adjudicatarios de las Centrales Témicas
cuya enajenacidn foe dispuesta por una sutoridad superior, no eran contratistas que las
operarian en beneficio de ENARSA, sino que serfan sus titulares / propictarios, que las
operarian en st propio pombre, y por su cuenta y ricsgo cmpresario.

Enwre los contratos que asumiria e adjudicatario, se
encontraban oz de abastecimiento con CAMMESA con la energia genernda por la turbina
de turbo vepor, suscriptos ¢l 26 de marzo de 2013 para ambas Centrales Térmicas. En
virtad de los compromisos de esos contratos, ENARSA se comprometié a poner &
disposicion la potencia contratada y entregar Ja eoergia suminisirada a CAMMESA en
las condiciones y com los alcances allf previstes. Tales contratos de abastecimiento de
turbovapor tenian una durscién de diez afos desde la obtencién de la habilitacién
commercial.

Se considerd, entonces, que resultaba suficiente incentivo
para el adjudicatario ¢l hecho de que ef contrato de abastecimiento, que claramente lo
beneficiaria cen ingresos por la venta de Ia energia eléctrica que produciria, entraria en
vigencin recién una vez que se obtuviese la habilitacibn comercial respectiva para las
obcudenlbovw En otras palabras, el propio contrato de abastecimiento, con ¢l

gl i prometido por CAMMESA, constitufa por si solo ¢l mayor
aliciente para que el adjudicatario se esforzara por ¢jecutar 1as obras de cierre de ciclo en
el menor plaze posible, tal como sucedid en ka realidad,

De alli que una vez convocada Ia licitacion se advirtid que
era innecesark incluir un plazo especifico para Ia finalizacion de Las obras y, por Jo tanto,
estipular un régimen de penalidades por mom y requerir una garantia de habilitacion
comercial. Este cambio, refteramos, encontrd su origen en la dindmica propia del negocio,
el cual se desarollaba en un mercado competitivo y gue no se encontraba sujeto a estrictas
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normas regulatorias, como si era ¢l caso de los servicios pablicos de transporte y
distribucion de ensrgin eléctrica,

Fl objeto principal de las licitacionss estaba constituido por
|2 transferencia del fondo de comercie de cada una de lns Centrales Térmicas, las cuales
ya tenian financizmicnto y contratos de abastecimicnto muy atractivos. De manera que si
el adjudicatario no actuaba diligentemente, su oferta se volveria enticcondmica, afectando
el flujo de fondos par motives imputables a su propio desempeiio. El incentive para el
adjudicatanio e claro y eficaz. ENARSA llegd asi a la conclusidn de que los requisitos
de plazo, mulias y garantia previstos en el pliego {ban a conspirar contra la cantidad de
ofertas posibles y el mejor peecio para los activos,

ENARSA entendid también que. en caso de que el
adjudicatario no obtuyiese la habilitacion comercial en un plazo razonable, considerando
la envergadura de la obra, resultaba excesivamente gravoso aplicar un régimen en ¢l cual
se le cjecutase una garantia de USS 20.000.000 y se le impusiese una multa por mora de
USS 100.000 por dia, cuando 1n consecuencia de que el contrato de abastecimiento de
turbovapor no entrase todavin en vigencia constituin por si sola un perjuicio millonario,
privando al adjudicatario de un ingreso muy sprecishle.

Camo se manifestd, estas modificaciones tuvieron la
finafidad de promover fa concurrencia de mayores interesados y asi obtener mas y
mejores ofertag par kas Centrales Térmicas, Vale reiterar que en nads perjudicaron los
intereses o el patrimenio de ENARSA ni del Estado Nactonal, y se respet los
principtos de concurrencaa e igualdad.

El Proyecto de Informe se indica gue esta modificacidn
puso en riesgo las condiciomes establecidas en el Decreto 882/17, que habéan fijado como
peioritaria la finalizacion de las obras. Pero lo cierto ¢s que esta no fue la finalidad del
Decreto 882/17. Como seftalamos en ¢l capitulo I, ¢l Poder Ejecutivo Nacional, al dictar
¢l referido Decreto, juzgd que no era necesaria la participacion del Estado Nacional en
este segmenio del mereado eléctrico, y que |a titulandad de las Centrales Térmicas podin
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ser asumida por un peivado, destinando los fondes obtenidos a otros fines. El tmico
requisito que impuso ef Decreto N° 882/2017 fue que Jos nuevos titulares contasen con
capacidad ecosdmica para realizar las obras en forma eficiente, ¥y no cn un plazo
determinado. Dicho requisito fue cumplido, como ko demuestra que las ofertas recibidas
feron de cmpresas de primera linea y sobrada solvencia.

4. Evalunciin de las ofertas

Nos referiremos en este capitulo al siguiente punto del
Proyecto de Informe: 4.3, Las evalwaciones de las propuestas durante las licitaciones
Sueron realizadas por un tercero, lo cual no se encomtraba previsio en los Pliegos de
Bases y Condlciones (PBC)".

El ant. 24.1 de los PBC dispuso que “Las Oferias
Ecandmicas incluidas en el Sobre N* 2 serdn revisadas por la Comision Evaluadora para
comprobar gue cumplan con fodos Jos requisitos y exigencias previstoy en ef PBC”, 1.a
Comisién, por ende, debia emitir informes accrca de las ofertas ccondmicas presentadas
por los ofeceates. Tal como surge de las actuaciones, la Comisida Evaluadora
efectivamente dio cumplimiento @ esta obligacion, ¢l becho que haya fundado su
evaluacitn en en Memoréndum extemo no implica una violreidn a ese deber.

Cabe recordar que el art. 3 de la Ley N°® 19,549 establece
""La competendla de los drganos administratives serd la que resulte, segiin los casos, de
la Constitucidw Naclonol, de ias leyes y de los reglamentos diciados en su consecwencia,
Su efercicio coastituye una abligaciin de la aworidad o del drgano corvespondiente y ex
improrrogable, a menos que Ia delegacion o sustirucidn estuvieren expresamente
autorizadas,; lo iGn serd procedente @ menos gue una norma expresa disponga lo
conrrario”.

En este caso la Comisién Evaluadora no dejd de cjereer la
competencia que ke fuc asignada por el hecho de remitirse a un dictamen juridico externo,
lo cual tampocn estaba prohibido en el ejercicio de dicha competencia.
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En diversos Dictimenes de la Procuracidn del Tesoro de la
Nacidn se admite que la motivacidn de un acto juridico este dado por otros informes o
antecedentes: “deferminadas circw iay se ha aceptado la motivacion contexival o (n
atiunde, es decir aquella que aparece separada del acto gue motiva. Debe considerarse
que existe motivacion suficienie —pese al defecto téenico que ello importa- si obran
informes y antecedentes con fuerza de conviceidn dade que a lay actuaciones
administrativas debe considerdrselas en su toralidad y no alsladamente, porque son parte
integrante de un procedimiento y, como etapas de ¢, son interdependientes y conexas
entre si(...) y que el acte adminisirativo puede integrarse con los injormes y dictdmenes
que lo preceden™ (v. Dicthmenss 199:427, 209:248 259:42, 304:460; 322:130).

Asimismo, Ia doctrina hn dicho que se¢ “comsidera
obligatario la motivacion de todos los actos administrativos, aun exando se admite gue
ella surja vo sdlo del rexto mivmo del acto <motivacién contextual-, sino tambidn de sus
antecedentes, ncliyendo en este sup ivacion in aliwnde- tanto &l caso del acte
ereado exclusivamente como complementario del principal, como el del procedimiento
autonomo al cual ol acto hace remistdn". (Comadira, Julio Roberto, “Procedimicntos
Administrativos. Ley Nacional de Procedimientos Administratives, Anotada y
Camentada”, La Ley, Buenos Aires, 2007, tomo [, Pég. 201).

Esti claro que en los antecedentes citados se ha analizado
la motivacién del ucto y no el ejercicio de la compeiencia, pero si la Procuracion del
Tesero ba considerado como vilides actos administrativos con una metivacion
contextual, resulta evidente que ¢f mismo criterio ¢s de aplicacion para el elemento de la
competencia: ésta es ejercida por ks autoridad que dicta cf acto y claramente no por la
personn que emite ¢l dictamen invocado en sustento del acto, La autoridad hace suyas Las
consideraciones del dictaminanse y, cot esa motivacion, emite un acto propio en cjercicio
de Ia potestad que se la ha conferido. EI acto es de la autoridad y no ded dictaminante
quien solo ha proferido unn opinién.

Por lo demds, la Comisién Evalundora tenia plena libertad
pans apoyarse en un tercero dictaminante, no existe norma alguns que lo impida y esa
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posibilidad nosendn por qué volearse en Lo plisgoe. Mo existe materla para la presente
ahjecifn.

For ke tanta, s constituye un incumplimienio a la fancidn
de la Comisian Evaluadorn haber hecho una remisidn & un informe exiem, ¥ bajo ningin
pumbe de visla pueds considerr que no ha ejercido su competencia de revisar lns ofertas
coopdmicas contenidas en los plisgos.

5 Venta de las Contralis a valores inferiores a la
tasacldn, Los cambios introduacides a los concepios de
“Monte Minimo en Efective™ v “Monte Ofrecido™

Mos referiremos en este capitulo a dos de los pusitos del

Prayecto de Irforme que son: (i) “4.24 Loy epmbiay fmroaductdor a les concepras de

‘Mt Miinr en Efectiva "y Monte (frecidn . defermeinaron la venia de fay CT @ un

precio inferioral plomificada”, y (1) “4.5. Lar Centrales Térmicas fueron vendidaes a un

precho Inferior (209 CTBL p 23% CTER) af valor patrfmonis! colcudede por el Trifmal
de Taemclones de fa Nacldn ™.

Analizamos ambas cucstiones en  comidn  por  estar
intimaments redacicnadas ¥ vincularss en definitiva al precio de venta de las Cendrales.

Comao primera cuestidn liminar se pone especialmente de
relieve que el precio de ventn de las Centrales Témmicas resulid de Licitaciones Piblicas
Macionales e hiermacionales en las que se dio estricto cumplimiento a los Principics de
Concurrencia, Publicidad e lgualdsd (ndtese que ninguma objecidn se ha hecho al
respectoh Por dllo, todo imeresado en participar podo hacerlo ¥, en su consecuencia, los
precics de trassferencia obdenides fucron los mejores que podian conseguirse en el
mercado por dichas Centrales Termoeléctricas en los momentos ¢n bos que los respectivas
procedimientas se llevaron o cabo,
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No puede confundirse un precio meramente tedrico (comao
el planificado) con el real, que resulta del mercado luego de desarollado un
procedimiento licitatorio de las caracteristicas scfialadas.

Comp segunda cuestion liminar cabe sefinlar que la
metodologia de valuacion que emplea ¢l Tribunal de Tasaciones de la Nacidn {“TTN")
no solo 1o resulta adecuada para valuar a una empresa en marcha (como efa ¢l caso de
las Centrales Térmicas) siendo que ¢ mésedo usualmente utilizado ¢s ¢l ded flyjo de
fordos descontado,

Asimismo no puede perderse de vista que evaluar una
cmpeesa por ¢l valor de reposicion -criterio utilizado por ¢l TTN-, si se hubiesen pagado
sobrecostos en |a construccidn de los activos a transferir (como serfa ¢l caso de las
Centrales Térmicas bajo investigacion judicial) ess metodologia llevard a que dichos
sobrecastos condicionen la valuacidn, habida ta que el do no reconocerd, ni
pagard, los sobrecostos en los que hubiese incurrido ¢l Estado Nacional, En ofras palabras,
el precio de mercado nunca se guia por cudnto pagd de mas el Estado Nacional en la
canstruccidn del bien del que se tratare.

Siendo ello indiscutiblemente asi, y dado que la propia
Auditoria General de la Nacidn ha considerado que el Estado Nacional incurrio en
sobrecostos en la construccitn de las Centrales Térmicas (ver, al respecto, el Informe de
Awdizoria, y documentos anexos, aprobados la Resolucién AGN N*® 255 del 19 de
diciembre de 2013) extrufia sobremancra que s¢ tome como referencia o valor
patrimonial caleulado por el TTN.

Pero ain hay mis,

En efecto, como se seftala en el auwo de procesamiento del
30 de mayo de 2022, dictado por ¢l Juzgado Nacional en lo Criminal ¥ Cormreccional

Federal N° 7 en la Causa N* 23372015 (el “Auto de Procesamicnta™), en la que se
investigaron los sobrecostos pagiedos en la construccion de lns Centrales Térmicas:
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Sin embargo, Obras Esenciales para [a puesta eo marcha y
funcionsmiento de las Centrales Térmicas * no fucron incluidas en los
documentes de la contrutacidn, como si o fueron ca los Plicgos de otras
Centrales Térmicas, elaborados en la misma época.

La incorporacidn de dichas Obras Esenciales a los contratos (de los que
deberian haber formado parte desde el inicio) se llevd a cabo mediante ks
celebracidn de Adendas (que, en la especie, pucde considerarse como una
forma de contratacién directa) en lugar de haberse convecado una noeva
licitacidn pdblica al efecto. Ademis, dicha incorporacidn determing la
suspensida de plazos relacionada con las referidas Obms Esenciales y se
generaron demoras en la gjecucidn de las obras. Todo ello incidio en ¢l
costo final de las Centrales Térmicas,

Valor Unitario de Potencia: El costo unitario de las Centrales del
FONINVEMEN comparsbles con fa Central Térmica Ensenada de
Barragin foe de USSS19/Kw, USSTRZKw, USS874/Kw (cn tanto que ¢l
costo unitario de la Ceatral Térmica Ensenada de Bamagin es de
US$1.212Kw) y, con respecto a la Central FONINVEMEN comparuble
con Central Térmica Brigadier Loépez, el costo unitario es de
USS1.070/Kw, en tanto que, para Ia Central Témnica Brigadier Lopez es
de USS1.248/Kw.

Sobrecostos en Obra Civil: Respecto del sobrecosto de la Obra Civil
originado -scgin el TTN- en el emplazamiento de las Centrules
Termoeléetricas, scfisla el Juzgado que las isticas del

% Telwr como, mdkee cbeas: La e dos o o2 poder b energia
RENERTA; @ cntrccon de Ineds i o Teaskin; W construccidn de ura temingl ce Hdrocarbueos; |s

pars a ura de las Cemirales; etc.
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ounca deberfan de haberse considerado como fuente de adicionales al
comtrato, habida cuenta que los oferentes debian conocetlas y. por
consiguiente, ¢l Estado Nacional, como comitente de Ja Obra, podia
legitimamente sostener que of Contratista ya habia incluido en su Oferta
el costo e las trahajos requeridos por dichas caracteristicas.

Si bicn el Auto de Procesamiento fue revocado medianse
Resolucion de la Sala 1 de la Fxemn. Camara Nacional de Apelaciones en ko Criminal y
Correccional Federal del 19 de diciembre de 2022 (Ia “Revocacion de Camara™), dicha
revocaciin no conmveve la muy silida argumentucion del Auto de Procesamiento,

Enefecto, en la Revocacion de Cémarn se reconoce que “£/
Juwez de grado remared las irregularidades que la SIGEN y la AGN  evidenciaron
en  sus  Iformes  tras J ixri proyecios. Segun sus conclusiones,
ENARSA demostraba que. eventos coma los analizados, eran pricticas ¢ Enel
obrar del ente [ENARSA] se destacarian * pliegos con cldussdas que restringian
lacompetencia de oferentes, deficiente planificacion enlos provectos, lafalta de control
¥ seguimiento adecwados de los proyecios. el incumplimiento de procedimientos de
confralacion, inconsistenciay regisirales v consables, el incumplimionto de plazos,
la no correspondencia de montas informados por transferencias del fesoro y depdsitos
efectuados, etc."- Taler precedentes son notoria evidencia que, lejos de wn obrar
hecho defectuotamente o medida, los trregularidades deseciadas respondian a  un
patron comin de actuacion de ese organismo que 2 repite una y otrg vez, no
s6lo en el caso bajo exanten, sino también en oras.- Elo Impide afirmar que el modo
en gue se levd a cobo la cxestionada contratacin hava sido con la exclusiva finalidad
de favorecer la perpetracidn de la manichra delictiva nvestigada. Tal préctica se
desarrollc en el marco de wn esquema comin de comtratacion de ENARSA que, si
bien puede resultar objetable en el plano administrativo, y 1n aspecto a mejorar,
o resulta apfo para revelar lo hipitesis de defrawdacion y connivencia @ la que
alude el Juez de grado .

Fn otms palabras, la Revocacion de Camara, si bien
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reconoce que lis contratuciones de ENARSA estaban caracierizadas por un patrdn comén
de sctuacidn que se repetia una y otra vez, y que incluia -entre otras cosase:
Incumplimients de los procedimicntos de contratacion, inclusién, en los plicgos, de
clausnlas que restringfan la competencin entre los oferentes, deficiente planificacitn de
los proyectos, y control y seguimiento insdecuados o, direclamente, inexistentes, luego
concluye que, 5 bien ello puede ser objetable en el plane administrativo ¥ considerado
©omo un aspecto a mejorar, no resulta apto para revelar la hipbtesis de defraudacion y
coanivencia censiderada en el Auto de Procesamiento.

Ahora bien, reservindonos la opinidn que pos merece la
linea de razonsmiento seguida en la Revocacidn de Camara, lo cierto ¢s que -mis alld de
Ia procedencia o improcedencia de repreche penal respecto de las conductos investigadas
en la Causa 2337/2015- e patrdn comin de actuacidn descripto conduce fatalmente a un
includible resultado: Sobrecostos en In construccidn que po serin pagados por el
mercado.

Habiend Tuid unalisis de las referidas
cuestiones liménares, abora contimaremos con el desarrollo de nuestrs argumentacion

Fn un principio, el monto ofrecido no podia ser inferior al
monto de ln tasacidn, Jo cual fue posterivrmente modificado por la circular aro. 1.

El p de las lict s¢ proloagd en ¢l tiempo, lo
que trajo un gran probleme, en tanto que el tipo de cambio del délar tavo un foerte
incremento en ese perfodo. Téngase en cuenta que los preplicgos se publicaron el 15/5/18,
Jos pliegos el 19/6/18, Lss tasaciones fueron informadas en agosto de 2018, y Lus ofertas
se recibieron d 30¢1/19. En esc interin, ¢l tipo de cambio vanio de $24,63 a $38,43 entre
¢l 15518 ¥ o 31/8/18; ¢s decir, desde el micio del proceso hasta que ¢l Tribunal de
Tasaciones concluyd la valuacidn. En otras palabeas, desde el comienzo de la licitacién
hasta que terminG su trabajo el Tribunal de Tasaciones, ¢l tipo de cambio aumentd un
56,02%,
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Los activos de las Centrales Térmicas deblan ser
considerados 2 su valor en dolares estadounideases para lograr un precio aproximado del
nctivo total, Légicamente, ¢l cambio brzsco en ¢l precio del dalar lleve a que el valor de
Ias Centrales Térmicas en su conjunto se view afectado. Es que ol resultado de las
valuaciones llevadas & cabo por el Tribunul de Tusaciones mis allé de los eventunies
sobrecostas en la construccitn que las condicionaban, no podia ca ol escenario descripio
considerarse como el valor real de los activos.

Notese gue In mtervencién del Tribunal de Tasaciones =5
facultativa para ENARSA; su lncorporacidn n los plicgos se hizo por una razén de
coaveniencia y no por mandato legal, que no existe. Entonces, si ENARSA tenia libertad
desde el comicnzo de la licitacién para incorporar o no al Tribunal de Tassciones, forzoso
es concluir que perfectamente podia prescindir de su participacion, o ajustar sus
conclusiones, si se verificaban muevas circunstancias que asi Jo aconsejaban. En esto
ENARSA se condujo dentro de In més estricta legalidad y la decisian de gestion adoptad
fue de indiscutible eficaces habida cuenta ded éxito de las licitaciones,

Es asi que ENARSA considerd que, por lns circunstancias
explicadas, las valuaciones contenidas en Jos dictdmenes del Tribunal de Tasaciones no
reflejaban ol valor real de mercado de las Centrales Térmicas. [nsistic con ellas, muy
probablemente, frustearia los procesos licitatorios dado que no existirian interesados en
los activos.

Debido & estas particularidades, se concluyd que unn
justipreciacidn mis precisa del valor deberin implicar una reduccion del 25% de In
valorizacion resultante de Jos dictémenes del Tribunal de Tasaciones. Teniendo en cuenta
Jos montas ofertados por los privados, se puede apreciar que la docisidn tomads par
ENARSA fue corrects, sicmpre que las ofertas fueron acordes a esas valores,

Si bien se trata de normativa aplicable solo voluntariamente
a ENARSA, es elocuente que Ias Normos Nacionales de Valuacion del Tribunal de
Tasaciones uro. 1.6 establecen que, entre Jos principlos y conceptos del valor, cobea vigor
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¢l de temporaldad, definido asi: “£! valor de un bien esid en funcidn de la fecha de la
tasacidn y puede variar a lo lorgo del tiempo”. Por lo que, Jo actuado por ENARSA se
ajusta plenamente a ka normativa legal aplicable, no habiendo infringido ninguna norma.

ENARSA sctué diligentemente para cumplir con el
mandato que le fue impuesto por ¢l Poder Ejecutivo, con nhsoluta trunsparencia y
vendiendo los activos al valor de mercxdo, que es lo realmente importante. Como fise
expresado proviamente, se tomaron ks valonzac del Tribunal de Tasaci pero
adecudndolas & la realidad imperante al momento de ofertar para asegurear el éxito de los
peocesos lcitorios y la mayor concurrencia de interesados, preservando -reiteramos- el
patrimonio de ENARSA, ya que no estd puesto en duda que las Centrales focron vendidas
a precios de mercado.

Por dltimo, destacamos que el art, 11 del Decreto N° 882/17
establecin la socesidad de contar con valuaciones, pero no que las mismas fueran
vinculantes para ¢l proceso de venta de las Centrales Témmicas. En eficto, tanto ENARSA
como los funconarios de ba Administracidn Centralizada, en funcidn de los angumentos
mvocados antrionente, juzgaron que lo mas coaveniente, siguicndo las politicas
piblicas fijadis en los considerandos del Decreto mencionado, era modificar las
condiciones onginalmente previstas en ¢l pliego, y autonizar la presentacion de ofertas
por ¢l 75% del valor de la tasacidn,

6. Primera Conclusién General

A lo largo del p hemos realizad i festac ¥
ohservaciones al Proyecto de Informe, en aquell i en las que consideramos
que el enfoque debe ser revisado.

En este sentido, consideramos que el ¢je de nuestra
divergencia cen el Proyecto de Informe es que considera que el Decreto N° 882/17 tuvo
por finalidad vender las Ceatrales Térmicas Ensenada de Barragin y Brigadier Lopez en
un peoceso lickatorio en ¢l cunl se asegurara ln finalizacitn de las obras de cierre de ciclo,
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¥ que si no se ha asegurado dicho cierre de ciclo, las Centrales Térmicas deberfan haber
quedado en manos del Estado Nacional.

Ello asi mds alld de que, como ya se ha sefialado dicha
finulidad no surge de los considerandos del Decreto 8822017,

La divergencia, en realidad, reside en que el Proyecto de
Informe considern - ¢n otras palabras y, suponemos, como derivacion de la ideologia del
“Estado Presente”s que siempre resulfarid mas convenicnte que las Centrales Térmicas
estén en manos del Estado Nacional que en manos privadas.

Por otm parte, y respecto de la objecion vinculada con la
reduccion del valor determinado por ¢l Tribunal de Tasaciones, ya se ha pucsto
clarnmente de manifiesto que dicha reduccion se fundamente por wn lado, en los
eventuales sohrecostos incurridos en la construccion de Jas Centrales Térmicas (que ¢!
mercado no pagaria) en proceso de investigacidn judicial v, por el atro, en el cambio
significativo de las condiciones de mercado desde que se Ins Lici
Piblicas hasta 1a emisidn del informe valuatocio, que smenazaba con frustrar el objetivo
d las licitaciones si se reiniciaba el proceso de valuacion con ol mismo Tribunal, habida
cueata del largo tiempo que elio insume,

Conforme hemos indicado en el caplrulo L, la finalidad del
Poder Ejccutivo al emitir ¢l Decreto N° 882/2017 fue de la cvitar la participacidn del
Estado Nacional en wn segmento de la economia que no fo necesitaba, como cs la
peneracion de energia cléotrica, utilizando Jos fondos obtenidas por dichas ventas para
atros fines. F! abjetivo peincipal del Poder Ejecutivo no fue, entonces, asegurar ¢l cierre
de ciclo de kas Centrales Térmicas.

El Proyecto de Informe expresa que, en materia de
reglamentos, rge el principo de inderogabilidad singular ded regl , segan el cual
el acto juridico de slcance individisal debe dictarse confi al acto de al B |

@n que pueda contrariar a este ditimo, sun cuando emane de la misma sutoridad, no
correspondiendo que, mediante actos administratives de carfcter individual o singular, se

Av. del Libertador 1068 29 piso {C1112A8N), Ciudad Mitdnoma de Busnos Aires
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deje de lado oros de cavicter general, pues la norma que invisie este dllimo carditer no
pisede ser derogadn o dejada sin efecto en determinados casos particulares. Fsle principio
claramente ne ha sido concaleado con Ins modificaciones a los plicges, va que las
Circulares modificatorias no constituyen actes de sleance particular, sino que participan
del canicter general que tenen los plieges. Un acto de alcence general {2l plisgo) es
madificado por otro acto de alcance general (la Circular). ENARSA no dictd jamiis
ningin acin de aleancs particalar o singular que haya modificado los plisgos. De hecha,
el Proyecta de Informe no aparta ningin dabe que permita identificer a cudl acto de
alcance particular se pefiere en este punto.

En conclusidn, somes de la opinidn que iodas las
modificachors: efectuadas a los plegos tuvicrom por finelidad lograr una mayer
participacitn e ba licilacion, ¥ que independientemente de que ese objetivo se haya
logmda o no, Io cierte €3 que no se han alterade bos principios ¥ objetivos fijados en el
Dhecreto M™ BRL201T,

L= Ohservaciones al “Informe de  Awdiforia™ en
partioular,

En parisoular se efectuanin, una serie de “nhserurciomes ™
o cuestlonmntenios " sobee ¢l “Enfrme de Anditoriz

1.- Critica a las conclusiones de ulpumes pumtos
comtroveriidos del “Informe de Auditoria".

Mie abajo daremos tratarndento a algunas considernciones
del “Imforme de Awditorda” que merscen ung crifica especifica por irstarse de
amVernciones que no encwentran sustento fictico o en su caso  deadibujan
“negativamente” la real sitmcion de la operacidn muditndn,

[22. | eroEmeveno |

M del Ubertador 1068 29 piso {C111248N], Cudad autdnama die Buenns Alnes
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2.1.1.2. | Entrevistas y resricnes con fundonarios dol droa n el de audi

Con relacion a las entrevistas que se ) no se
acompaflaron ni detallaron los personas o drcas a les que se refiere. Tampoco obran ea el
informe las constanciss de dichas entrevistas. Tal circunstancia impide realizar una
valoracion de las mismos.

Sin perjuicio de ello, es de suponer gue en razdn a la fecha
en la que se inicid e) trahajo de campo, 10-7-2023 (mis de 4 afios desde finalizada la
operacidn), ninguno de los entrevistados que menciopa el informe haya tenido
participacidn en In operacién suditads. Notese que la operacion involucra dreas de la
administracion central y de una empresa cuyo accionisia mayoritario ¢s ¢l Estado
Nacional (ENARSA) que, en ambos cusos, son sensibles a los cambios ca Ja gestion del
Poder Ejecutivo Nacional,

En consecuencia, ¢l valoe que podria asignarse a dichas
declaraciones resulta cscaso sin dejar de mencionar, que, por no obrwr detalle en el
nforme, nos vemos impedidos de analizar

!:.l.u. Dacisiisn do vaska do las Centrales Térmicas

| *La norma (Dec. 882/17) fundamentd |s decisidn en i radonalracitn y eficikecia do 1a gestidn
pltfica relacionada con actividodes del sector energético, limitando & partidpadén v actividad del
mtmmquumwwumwwumwam
priada.

“Sein 1o establecido en fos considerandes del Dacrata N° B82/17, of sistema eléctrico nacional
requerfa que se continden adoptando medidss que perraitan asegurar ¢l adevsads suministro
eléetrics a 1203 13 poblacién del pais, y estimé convenlente propiclar la partiopacidn de terceros
mde?mmuanmﬂnvuumnmmmmmm
| mencionados®.

El “Informe de Awditoria” wdica como fundemento de la
decisian de venta de las centrales la racionalizacién y eficiencia de la gestién piblica
relacionada con actividades del sector energético. Luego, sefiala otro de los considerandos
del Decreto que instruve la venta de las centreles en ¢l que se indica que se requerian
medidas para asegurnr el adecuado suministro ¢léctrico a toda la pablacién del pais.

Av. del Libertagar 1058 27 piso [C1112ABN}, Cludad Autdnama de Buencs Alres
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Rin embargo, ¢ “faforme de Awditorin” omite formular
consideracion alguna de los presupuestos legales de dicho de deesetn, que ineluse sc
encueniran exdeaaded en sus considerandrs. Asi, el Dectefo hace alusion al mareo
regulatorio eléirico, constitaido por laz leyes 15.336 v 24,065, coando refiere que =, la
actividad de generacitn de energly eléerica, en particular In peneracién tésmica
coverncional vinculada al Sistema Argenting de [ntercanesion (SATN), &= unn actividsd
desamrollada mayonitarismente por agentes privados en un meresds diversificsdo v
competitivo, regide por nermas legnles v reglamentasias que propenden & assegurar su
normal fimciogamiento swiets &l control de las meoridades competentes, por Io gue la
participaciin del Extade Nacional o ENARSA como titalar u operador de centrales del
Lips chescripto no resultn necesaria para asegurar ¢ normal fimcionnmisnio del sector...".

En lines con esto, también indica que: ., fanto la Ley N*
24.065 como b Ley N® 24076 establecen como objetives para la politics nacional en
materia de energia eléctrica ¥ gns natural, pramover la competitividad de los merondos
de oferta v demarsds v alentar la realizacicn de inversiones pars ssegurar la eficiencin ¥
continuidad d¢ los respectives servickos; previendo la intervencidn estaal en ko que
Tespecta al ejericio de la policia de segunidsd, al cuomplimisnte de los requisitos mifimes
del servicio pidico, a la prescrvaciin del medio ambiente ¥ 0 ln prodeceidn del uswsrio ¥
dil consumidor freme a posibles violaciones a los principios de la samn compesencia. .. ”

En conceeto, el Deereto tene entre sus fundamentos valves
a log principios rectores del mareo regulstorio eléetricn, abandonsdos durante zfios de
intervencitn ¥ posicionumients del Estado en roles que le esan reservados al sactor
privado. Asl, Inley 24065 en suarticulo 1 cormeteriza como servicio pliblice, dnicaments,
al transporte ¥ disribociin de elecineidad, disponiende que la actividsd de geseracian,
en culguiern e sus modalidades, destinada tatal o parcialments o ohastecer de enerpia a
un servicike péblico seni considerada de mterés gemeral, afectads o dicho servicio ¥
cocuadrads ea las normas legales ¥ replamentarias que aseguren el normal
funcionambents del mismo,

Aw. del Linartadar 1068 29 pise (C1112ABM], Cludad Autdmama die Busnns Aines
Wi, BnerEla-amenting com.ar

117



Aunuditoria Gieneral de la Nacién

(/) ENERGIA
(352 ARGENTINA

De lo expuesto surge que, e i que el Dy
“estimd conveniente” que los privados asuman participacida en las actividades de
generaciom, sino gue ol propio marco regulatorio asf lo indica.

[ 323 ) 13 Feltackda

'.nlhn&mv%mhmtb“d&nwuﬂ“m
comionancis con ks priocipios § ObjeTves enundiados en dmlwmvm
entre o5 que 5= citan 2 modo de ejempio, la importanca dada al plazo d

complementarks,

@ ks cicdos combinados comeo garantla de wna mayor ficlncia energitica.”
Can relacion a este punto, se sefiala que el Decreto que

instruy6 a la venta de las centrales previd que en el marco de dicha operacidn, debian

incluirse las condiciones y requisitos gue aseguren s finalizacion y puests en marcha de

Las abras de conversian a Ciclo Combinado de las referidas Centrales en el menor tiempo

posible.

Es decir que. s bien coloea o la finalizacion de dichas obras
como un aspecto relevante no indica un plazo determinado sino inclerto, deblendo
evaluarse diclwo plazo en furcidn de las circunstancias operativas de cada caso.

E— IMahmﬂMﬂum

En este apartado, ¢! “Informe de Auditoria”™ refleia las
distintas modificaciones que se fueron realizando en el marco del proceso de licitacién
relacionado a Jus centrales. Tal como se describe en dicho informe, n partir de las
consultas ¢ interacc con Jos int dos se realizaron diversos sjustes al pliego, que
fueron instrumentados mediante cirewdares que fueron debidamente aprobadas por los
corresponklientes actos administrativos.

Se pone muy especialmente de relieve aqui que las
modificaciones cn cuestion fueron aprobadas por ol drgano comrespondicnte y dadas a
conocer a todos kes participantes de los Procesos Licitatorios, cumpliéndose estrictamente
con los Principios de Concurrencia, Publicidad ¢ Tgualdad,

Al respecto, se destaca que la emizion de circulares en ¢l
marco de un proceso de licitacidn es normal y habitual, y tiende a aportar mayor claridad

Ay. del Ubectador 1068 2¢ peso (C111248N), Cudad Autdnama de Buencs Aires
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y precision al Fliego, coa el objetivo de propender & una mayor concurrencia de oferentes.
Ciertamente, lss circulares contribuyen a despejar dudas de los posibles oferentes y
clanificar ¢l mstrumento que luego regird catre las partes del proceso.

322 | Exgencia de mtervencidn ded Tribunal de Tasaciones de la Naciéo (TTN}

‘Jﬂcmmmmdm“owuaummnﬁwlma
walor de la Nacidn (TTN} y que, & s vz, dicho manto detris
mwm“-'-‘-““ iivalente al 85% del valor de tasacidn y un monto
varidbie 3 abonarse en ofectiva © en derecho de cobro, esto &3, aceencias documentadas de
agentes generadores del MEM denominadas “lquidaciones de venta con fecha de vendmiento &
definr” (LvFVD)."

“Sunge de las tasacionss que @ TTN wtilxd el método del valor patrimonial o sustantive para &
valuaion de las Cantrales, en contrapositién o método de flujos de fondos utiizado por IEASA, al
solidar la tasaddn, dado que este GImo ‘se estabince mediante ganancios hipotétioss”. Sepin los
mmum«»mm«mmwd métoco de flujo de fondos,
aungie el TTN propuso o los ¢k y Itaden de su con los

obteaidos por o modelo JEASA"

Resulta inexacto analizar la operacién partiendo de
documentos que fucron modificados sin teoer en cuenta dichas modificaciones. La
circunstancia cue ¢l pliego en un cstadio primario haya peevisto ciertas cuestiones que
con el devenir del proceso se fusron modificando no es suficiente para sustentar un
andlisis técnice riguroso sobre los aspectos modificados. Lo contrarlo implicaria asignarle
una calidad superior, casi sacrosanta, al instrumento original en desmedro del definitivo
que rigid el preceso.

Mixime en circunstancias como la presente, en las cuales,
por una parte, s¢ habfa incurido en comprobados sobrecostos en la construccitn de Jas
Centrales Témmicas, los que inficionaban el cdleulo del valor patrimonial o sustantivo,
volviéndolo tctalmente alejado de un valor de mercado (el mercado no paga los
sobeecostos pee Jos que ha pagado el Estado Nacional) v, per ¢l otro, las circunstancias

Gmico-financieras del cambiaban & ritmo de vértigo.

En tal sentido, Ia Circular 3, aprobada por la Resolucidn 326
de la Secretaris de Gobiemno de Energia modificd ¢l porcentaje minimo en efectivo que
debia contener la oferta, estableciendo dicho monto en ¢l 75% de I Tasacion del TTN,

Ay. del Ubertader 1068 22 pisa (C11124BN), Ciudad Autdroma de Buenos Alres
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La jnvocacidn de instrumentos sin vigencia, o que fueron
ulteriormente modificados a pantic del desarrollo normal del procedimieato lcitatorio y
de preparacion de pliegos, evidencia la falta de rigor téenico del “Informe de Auditoria™.

Por su parte, con relacion a los distintos métodos para
evaluar una inversidn, se sefiala que, contrariamente a lo que sesticoe ¢l Tribunal de
Tasaciones de la Nacion®, po existe un método (inico aceptado uniformemente, sino que
¢ste dependerd en muchos casos del tipo de inversian, negocio, ricsgo y cualidades del
mercado,

Sin abordar exhaustivamente ¢l tema se seftala que entre los
métodos mis comunes se encuentran;

A, Métoda de Valoracién par Miiltiplos

Estic método s basa en utilizar miltiplos financicros de empresas similares. Algunos
miiltiplos comunes son:

- Miltiplo de EBITDA (Beneficio Antes de Intereses, Impucstes, Depreciaciones y
Amortizaciones): Se multiplica ¢l EBITDA del negocio por un miltiplo determinado
seguin ¢l sector v In inclustria.

- Miltiplo de Ventas: Se wiliza cuando lns utilidades no son estables, Se toma un
miltipio de las ventas de In empresa para calcular su valor,

- Miiltiplo de Utilidad Neta: Se aplica un maltiplo  Ja utilidad nesa obtenida por la
empresa, aungue este método puede ser menos preciso debido a variaciones fiscales o
contables.

B. Método de Flujo de Cajn Descontzdo (DCF)

! Cen fend d de la Core Suprema de Justicla de In Noclin que, en
ralldu. et referidia valuacuhﬂchhuu sujetas & expeopiaciia por pare de! Fstado Nacional, v
.omnhqalkab&nhvuunwnacunanmmrummpxelﬁaaauulnmlnclmde-n

Av. del Lbertador 1068 27 piso (C1112A8N), Ciudad Autdnoma de Buenos Alres
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Este mitoda consiate en estimar las fujos de caja futures del negosio v descontarlos a su
valor presenie, utilizando una fass de descoento adecusda. Se sgue este proceso;

Proyewidn de Ouojos de eaja: Se proyecian kos ingresos, costos v gestos futurcs
durante un periode determinado.

Célculs del valor terminal: Se estima el valor del negocio al final del perioda
proyechde, asumicndo que la empresa seguird operanda.

Diescnenta de los flujos de caja: Se descuentan los flujos de caja provestados v
el wathon terminal con vne tasa de descuento que refleja el resgo de la inversion.

Este méinda e2 pdecuado parn negocios con flujos de cajn estables v previsibles,

C. Método de Valoracidn de Activas

Este méloda evalia el valor de los activas netos de la empresa. Existen dos enfoques:

Yabor en Libros: Se caleula la diferencia enire los actives v pasivis de la
ampresa, segin la contabilidad financiern,

Valor de Liquidaciin: S estima el valor que se obtendria al vender todos los
activos del negoeio y pagar las deudas. Este método sucle utilizarse cuanda In
empresa no ea viable como negocio en marcha,

Este método ez mis adecusdo pEra empresas con acisvos tangibles imponiantes, comao
hicnes mices, magquinaria y equipoes.

D) Miétoado de Valovaciin Comparativa de Mercada

Se basa en analizar la venta recicnie de negocios similanes en el mismo seetor o industria,

Al mnnlizar losprecios a los que s2 vendieron otras cmpresas comparables, se poede tener
una buena referencia para determingr el valor del nepocio en cucstion. Este método
funciona bien en sectores donde hay suficients informaciin de ventas comparables.

E) Mitodo del Valor Sustuncizl

Ay, gl Libertador 10GE 39 piso (C111TABN], Ciudsd Auldnoma de Buenos Aires
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Este método se usa cuando el valor del negocio depende principalmente de Jos activos
tangibles (como Inmuebles, maguinarias, etc.), Se calcula sumando los valores actuales
de todos Jos activos de Ja empresa y restando Jos pasivos, El valor sustancial representa
el valor tangible neto del negocio.

6. Método de Valoracion por Capitalizaciin de Beneficios

Consiste en determinar el valor del negocio sobre In base de su capacidad de generar
beneficios. Se toma la utilidad esperada del negocio y se divide por una tasa de
capitalizacitn, que depende del riesgo wxdo con In empresa y de las expeciativas del
rendimicnto del inversor,

Como puede verse, el método de valoracién mias adecuado
puede depender de ln industda en ln que opere el negocio. Por ¢jemplo, empresss
tecnologicas suelen valorarse utilizando el DCF o maltiplos de ventas, mientras que
empeesas manufacturemas pucden valorarse méds adecuademente medinate el valor de
activos. Empresas con fuerte crecimiento suclen valorarse mis alto debido a su potencial
futuro. En e3tos casos, méndos como o] DCF son més adecuados.

En resumen, Ja eleceitn del método de valoracién depende
del tipo de negocio, ls estabilidad de sus flujos de caja, os activos tangibles ¢ intangibles
que posed, ¥ la disponibilidad de informacidn comparable del mercado, Fin la practica,
suele ser il combinar varios métodos para llegar u un rango de valoracion mis finble y
preciso. Sin embargo, nads de esto es analizado 0 contemplado por ¢l “Informe de
Auditorin” dando cocnza de la falta de ngurosidad téenica que ¢l mismo presenta,

37

mdctnndmnhmmmwnmmm,mumamu
om-imm

L3 DA romitic ¢ IF-2021-26662023-APN-0IM0A del 20/08/21 o informd que se mvestipd &
PUISTA o venta y enajenacion de las dos contralis v 1o licitud del trimite fiditatorio, en atenddn a
d2s numerosas crculares modificatorias de las condicones de venta en cvantusl benafido de
BWOTRSE; Y Personss wlenesadas en la compra, 3 saber: Central Puerto, Pampa Energfa, grupa
Raliane ENCL, ARS, DUKE y Grupo ALBANESL Tambidn se investigs lo actuackin, en fa rescsién y
enajenacitn,

do personas humanis que s« desempefisron como ex Gerantes de IECSA v luego

| coma funcionarics de ILASA..* )

Av. del Ubertados 1068 2% piso {C1112A80), Cudad Auténoma de boeros Alres
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Respecto @ este apartado, ¢ “Iyforme de Auditoria”™
menciona som:ramente las acciones llevadas a cabo por In Oficina Anticorrupeion (OA)
con refacion a la operacidn mxditada. No surge del informe ni vna sols mencién a las
conclusiones amibadas poe la OA, ni los instrummentos de Jos que se valieron para legar a
ellas. Solameste se indica que las sctuaciones fueron archivadas por existir una causa
penal en trdmite. Tampoco queda clara Ja razén técnica de Ja inclusién de dichos
antecedentes, va que Igjos de aportar algin dato concreto al anidlisis de lo auditado
constituye infarmacion irrelevante en razdn del estado procesal de dichas actuaciones.

4 Hal

a1 NM“MWMGWQMMLMWIMOW%
pemitan medr & Inclkdencia de la venta de $as C oo yfo
benificio para los usuarlas...”
*..el Decreto 282/17 pretend)d limitar & participocion del Estado en & cadenas productiva de |s

energia, 3 cuyo fin instruyd b venta de ciertas activos, entre los que se encontraban s CTSL y
CTEE o funcicnaban bajo L Grhita de ENARSA.*
Sin perjuicio de sefialar que dicho hallazgo refiers al Poder
Ejecutivo Nacional, se puntualiza que el Decretd no limitd la participacion del Estado en
Ia cadena productiva (como $¢ manifiesta en el “Informe de Auditoria™), sino que se
enfocd en ajustar 1 ian del Estado Nacional a los peincipi blecidos en el
marco regulaweio de la actividad eléetrica.

La generacitn de energia ebéctrica es una actividad que ba
sido declarads de interés plblico por Ley 24,065, mientras que ¢l transporte y la
distribucién de energla eléctrica fueron declarados como servicios piiblicos,

Como ya dijimos, entre los considerandos del mencionado
Decreto, s selald que ln ectividad de generacion de energia eléctrica, en particular ln
generacion térmica convencional vinculads al Sistema Argentino de Interconexion
(SADI), es uma actividad desarrollada mayoritariamente por ageates privados en v
mercado divesificado y competitivo, regido por normas legales y reglamentarias que
propenden a esegurar su normal funcionamiento sujeto al contrel de las autoridades
competentes. Por tal motivo, s¢ entendié que la participacién del Estado Nacional y de
ENARSA como titular w opsrador de oenmlesdel hpo da:npto.m reudubmnecemas

Av. del Ubertador 1068 2% peso (C111248N), Oudnd Autdroma de Buenos Aires
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para asegurar ¢l normal funcionamiento del sector ~confr. consid, 23- del Decreto N*
88272017,

En este sentido, se destaco también: que *.. tanto la Ley N
24.065 come la Ley N* 24.076 esiablecen como objetivo para la palitica nacional en
materia de energia elfctrica y gas narwral, pr la competitividad de lox mercados

de oferta y demanda y alentar la realizacion de inversiones para asegurar la eficacia y
continuidad de los respectivas servicies; previendo la infervencidn estatal en lo que

respecia al ejercicio de la potitica de seguridad al cumplimiento de los reguist
minimas del servicio piblico, a la preservacidn del medio ambieme y a la proteceion ef
sewarle y del idar frente a posibles violaci a los principios de la sana
compatencia...”,

En definitiva, In decisida de licitar las centrales térmicas,
como e desprende del decreso citado y de sus consideraciones aqui vertidas, no tuve otra
finalidad mas que cumplir y desarroller los peincipios que rigen Ia actividad del sectoe
energétice nacional, con miras a pe la participacion de emy privadas en todos
los segmentos y, en especial, en el de generackdn de energia eléctricn, cuyo precio de
venta se fija usualmente de acuerdo con la libre interaceion de Ja oferta y ls demanda.

41 ® skl o s, &

| e energia esperatles con ks dcios combinados..”

reiacifin 3 s supuestos beneficios g la participacién pruada e a actiided de generacion
trmica, pero no mendonan la Incidencia de 1a ensjnackin de ks attivas ni los beneficios que
esto repartarfa 3 ko usuaros finalks del senvido plblico de distnbucido eiécrica

Es decir, o ax MINFM 10 pondert si con I venta de s Centrates Thmsicas se incramentaian los
niveles de generadtn eléctriza y 5, por ejempio, wna gestion privada redundari en una baja de
-mmuwamm«mmum@mu usuanis..*
*.13 decsidn 6o Gasprenderse de las Centroles se tomd sin considerac proyeccionas da
producddn, indicadores de potencs Instalada y encrgla entregada ni pravision de fos incrementos

En este aspecio, ¢l “Informe de Auditoria” da coenta de Ia

falta de rigurosidad wenica al confundir los diferentes sectores de la cadena eléctrica. El
cambio de duchio de las centrales no medifico el precio al que dichas centrales podian
vender la encrgla. Dicho precio se encontraba estipulado por los Contratos de

Ay aed Lib

ertagor 1068 27 piso (C11124BN), Ciudad Austénoma da Buenos Alres
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Abastecimiente suscriptos con CAMMESA y, en su caso, poe la regulacidn de la
Autoridad de Aplicacidn que fija la remuneracitn a la gencracién de energla eléctrica,

Como s¢ dijo, la gencracién de cnergla ciéctrica no se
encuentra carecterizada como servicio pblico, a diferencia de la distribucicn y el
transporte, Adiionalmente, la garantia de suministro del servicio pablico de distribucion
de energin eléolnica se encuentra en cabeza de los Agentes Distnibuidores. Son ellos,
quienes Lienen 1 su cargo la responsabilidad de sbastecer a los usuarios de dichas servicios
debiendo precurarse ka energla para ello.

Adiciosalmente, el “Informe de  Awditoriad”  intenta
presentar al desprendimiento de las centrales como si las mismas fuesen a desconectarse
del sistema, Les centrales se enajenaron en operacion, y afn continian funcionando. Es
decir que, paracl SAD] no hubo una modificacién de ko oferta de generacién disponible,

Finalmente, ¢l punto en anilisis no realiza ninguna
precisién técnica sobee los incumplimientos que seflala ni cual es In afectacion de los
mismos, limitindose Unicamente a esgrimir posiulados generales, imprecisos y sin
relevancia téerica

Las Muacionss que se mendonan a continuacién, verficadas durante ¢ desarollo de los
procedimientos kcitutorios, Impactaron en o inkes del ¥ principios de lin
contatadones pablcas, tales como: 1) plazo de ciesre de cicko, 1) penalidades establecidas, M)
Pprec> de wenta de los actives y v} principio de concarrendia, con afectacide do las abjetives
previtos en ol Decruto 882/17,

4z

La sliminacide requisitcs técnicos tendientes 2 garantizar of cumplimiento del clerre de los cidios.
de wanera efidente no logrd favorecer la concurrencia de oferentes, mtroduciendo un resgo
respecto del objetivo de asegurar Is finalizacicn y puests en marcha de fas obras de conversion »

CidgCombieado de fas Centrajes en of menar tempa pocble.

Adicionalmente @ lo ya expresado anteriormente, en la

seccion L 2), el “Informe de Auditoria™ evidencia el sesgo con el que fue realizado al
pertir de la corclusidn, crrduca, que no se logrd favorecer la concurrencia de oferentes.

Av, def Lihertacor 1068 2° piso {C1112ABN), Ciudad Auténoma de Buenos Alres
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En primer lugar, no indica cual hubiese sido a su criterio
wna cotcumencia aceptable. En segundo lugar, omite considerar que, ¢n todo ¢aso, de no
baberse realizado las ndecuaciones efectusdas, habelan concurrido menos oferentes,
resultando ser una hipétesis contrafictics incompeobable por carecer de sustento material,
ademds de contradictoria,

Como puede verse, la determinacion del éxito o no de la
concurrencia representa un problema de dificil solucibn, ya que debe ser analizado
teniendo en cuenta el sector, los actores del meecado, las perspectivas del negocio, su
cscala, Ins condiciones financierss de Jos actores del mercado y ¢l contexto en gensml,
Todas cuestiones que el “Informe de Awdiroria™ deliberadamente omite considerar, dando
cuenta de su faltn de nguresidad wéenica,

Adicional el inf omite siquicta considerar Ia
razonabilidad de las modificacs a los requisitos téenicos, En tal sentida, sélo indica

que la Resolucion 289/2018 del Ministerio de Energia y Minerfa eximio a los oferentes
de noreditar vn plaen no inferior 2 § siiag en ks acfividad de gensmcifn.

Conforme lo anters nte mencionado, el fundamento
detrds de dicha moditicacaén rudica en que al ponderarse que Ia venta de Ias centrales
significabe la enajenacion de uny empresa en marchs, con cuadros profesionales y

téenicos que serfan tunsferidos sl adguirente ¥ que la referida exigencia restringia Ia
participacion de oferentes. En ¢se sentido se eutendié que su exclusidn no generaria
periuicio alguno 8 ENARS o al Estado Nacional, sino que, Jejos de ello, permitiria la
concurrencia de mds v mejores ofcrtas.

Fijese que, en atencion a la naturaleza del negocio asociado
a la adquisicion de las Centrales, el interés de contar con un operador cficaz y eficiente
que se hiciere cargo de gestionar, a partir de su expesiencia, ¢l mangjo de las Centrales,
ota de las oferertes. Si las Centrales no generaban energin eléctrica en los términos
previstos en los Contratos de Abastecimiento, el oferente no contaria con los ingresos que
motivaron su participacidn en el negocio,

Av, del Libertador 1068 27 piso (C11120B&), Ciudad Autdnoma de Suenos Ales
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De este modo, quien cecide realizar una inversién en un
proyecto de generacidn de energia eléctrica, sabe qus ke resultard necesario, para que ¢l
negocio e sea redituable, operar en forma adecuada I central térmica gue se le adjudique,
De otra farma, su inversion le resultar directamente anticcondmica y perderd el capitl
empleado.

Asi, n0 e necesanio que el Estado Nackonal incluya
exigencias como lus originalmente peevistas para que el adjudicatario del proyecto opere
la central térmica en ticmpo y forma, sine que es ¢ propic adjudicatario quien posee
mayor interés en desarrollar Jo actividad adecuadamente, en aras de obtener los réditos
esperadas de su inversion.

Con relacidn al peecio de venta, vale reiterar -una vez mas-
lo que ya se ha expresado: En Procesos Licitatorios Nacionales e Internacionales (como
los que gobemaron la ransferencia de las Centrales Témicas) regidos par los Principios
de Concurrencia, Publicidad e igualdad (los que fueron escrupulosamente respetados) el
precio do venta resulta del Proceso Licitstorio; no es fijado, de manera alguna, en los
Pliegos.

umland:bhhdowueommbhmmhhumbdehﬂhdn
comarcial, asi como del régimen de Ndades par incump de los plazos, dejd el darre

S ciclo de 4l arbiirio de los acquirontas y privd 3 IEASA de herramicatas para demandse si
Sumpliméento.

“_.Las situaciones sefialadas pusierce en fesgo ks condich b el 882/17

G habla fijado camo priceitaria a fina fzacidn de a5 obras de Turbovaper..”

“E ex MINTM y ENARSA debleron actuar conforme of citado Decreto, y s alterar
unilateraimente sus abjetivas, en coniravencidn al prindplo de Inderagabilidad singwar de los
reglamentos, segdn o cual ls disposiciones admiistrativas de caricter partioular [para e caso,
135 crculares modificatorias) no pusden estabiecs axcepdcnes o derogar normas genaraies (e
wl caso, los objesivos del Dacrato BB2/17).

El Estado carncld on ol Caso de is CT8L, por decisice uniiateral del ox MAINEM, de [a positilidad de
fulgir ¢l derre de Gio y promover una mayor efickndia enerpitica..*

Adicionalmente 2 lo anteriormente expresado en la Seccién

1.3) el “Infarme de Auditoria" prescinde de considenr que la climinacitn de la fechn de

Av. g9l Ubartador 1068 27 pise (C1112A8N), Cludad Autéecma de Buenos Aires
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habilitacion comercinl, asl como ¢l régimen de peralidades por incumplimiento de los
plazos, fue uni medidn ndoptada considerando la realidad del mercado de tinanciamiento
¥ las dificultades enfrentadas por los inversores. E1 beclwo de gue los adguirentes de Ja
Central Térmica Ensenada de Barragin recién lograran ef cierre del clelo en febrero de
2023, y Jos de la Central Térmica Brigadier Lopez adn no lo hayan concretado, a pesar
deser Ci de los beneficios operativas — ya que Jos adquirentes son los principales
interesados en hacer mis redstuable su inversion conforme lo sealado antetiormente, de
cficlencia y de ingresos que ello supodria, demuestra que:

¢ El precio de adquisicion de los activos y los niveles de inversion requeridos para
ceerar el ciclo demandahan un financiamiento significativo, que no estaba
disponible en las condiciones vigentes ded mereado.

» Lasupresion de Ias fechas y penalidades respondio a la necesidad de evitar cargas
i ihles que pudieran comprometer la coatinuidad y viabilidad de 1 venta
instruida. La susencin de financiamiento adecuado implicaba que la exigencia de
plazok extricton podsia darivar on ol incumplimiento generalizude de loa

¥ por ende, en ¢l fracaso de los objetivos planteadas pars la enajenacion de estos
activos, ¢ incluso en un menor precio de venta,

Con relacidn ol ricsgo invocado por e “Fiforme de
Audisorfa” respecio de los objetivos del Decreto 882/17, se sefiala que ol informe omite
referirse 4 la situacién del mereado de financiamiento sefialada. Es decir, prescinde por
completo del contexto factico imperante en ese momento Jo que invalida a las claras los
postulados de dicho informe.

Teniendo en cuenta ¢ contexto referido, el desarrollo del
procedimiento de venta de fas centrales no puede ser interpretado como poco planificado
o negligente, sino méds bien cormo una consecuencia directa de las limitaciones financieras
estructurales del mereado. Estas condiciones fueron identificadas durante ¢l desarrollo
del proceso, v la necesidad de otorgar mayor flexibilidad a los plazos se presentd como
una opciom vilida para evitar la paralizacion o eventual fracaso de la operacidn. Las

Ay, del Ubertador 1068 29 piso {C11124BN}, Cludad Auténoma de Bueros Aires
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medidas adoptadas procuraron mitigar impactos meyores que hubieran sido alin més
perjudiciales para ¢l cumplimiento de fos objetivos generales del Decreto 882/17.

Finalmente, respecto a 1a observacion de que el ex MINEM

y ENARSA actuaron en contravencion al principio de inderogabilidad singular de los

reglamentos, es importante aclarar que las modifizaciones introducidas a través de

Jares y | adecuncion de c3 aspectos no tuviecon como finalidad derogar normas

generales, sine que fueron respuestas necesarias pars enfrentar circunstancias ccondmicas

imprevistas que impactsben en la iha de la irstruccion impartida por el Decreto
N° 88272017,

Se debe tener en cuenta que el principio de razonabilidad
en la aplicacion de la normativa administrativa permite 1a introduccidn de modificaciones
cuando las condiclones de mercado se alteran de manera significativa, afectando la
viabilidad de los proyectos. En este caso, las meddas adoptadas por el ex MINEM
mvieron como objetivo garantizar la ejecucidn y sostenibilidad del proyecto de venta, en
Tugar de poner en riesgo I integridad del mismo debido a In imposibilidad de cumplir
can los plazos previstos inicislmente,

Adicionalmente a lo expuesto, el “Informe de Auditoria™
confunde el concepto de Reglumento con el de Acto Administrativo plurindividual, Es
fundamental aclarar que el Decreto 882/17 no debe ser entendido como un reglamento,
smo, en lo pertinente, como un acto admmistrative de alcance particular. El Decreto
882/17 constituye un acto adminisirativo que esth destinado a sujetos claramente
individualizados, en este caso, al entonces Ministeriode Energia y Mineria, ENARSA, y
a Jos adquirentes de las centrales térmicas. Los actos administrativos de alcance particular
pueden ser individuales, plurindividuales o plirimos, segdn el grupo de destinatarios a
los cuales se dirigen, todas cucstiones que ¢ informe omite siquicra mencionar.

Asf, wnto el acto plusindividual como el plarimo estin
dirigidos a una cantidad clarnmente determinadas de personas, pero mientras en el
primero |a situacién juridica de cada sujeto no varia €3 relacion con los demis ¥ Ia propia

Av, del Libertador 1068 29 piso (CI112ABN), Ciudad Autdnoma de Buenos Awves
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Administracién, en ¢l acto plinimo cada destinatario del acto ticoe una situacion juridica
determinada freate a la Administracidn v a sus propios pares. De lo expuesto se concluye,
cnlonoes, que tanto el acto ndministrativo individual como ¢l plunindividual y ¢l plianmo,
1ienen en comén un contome subjetivo cerrado, por cusmto los sujetos indvidualizados
no pueden ser sustituidos por otros.

Los actos administrativos de alcance general normativo son
agquellos que estin dingidos a una cantidad indeterminada o indeterminable de personas,
sentandd una norma ¥ pretendiendo su insercidn en ¢l ocdensmiento juridico como fuente
permancote ée juridicidad, s decir, inmovan ¢l ordenamiento juridico. Autorizada
doctrina ha caractenzado al reglamenta ... comn una declaraciin unilateral emitida por
un drgana estatal, o un ente no estatal, en gjercicio de fimeion administrativa, bajo un
régimen juridico exorbil productor de efectas juridicoxr generales con vocacion de
per ia"’ La produccitn de efectos juridicos gemerales con vocacidn de
permanencia ¢s precisamente la caracteristica distintiva que lo difevencia del acto
administrativo de alcance particular.

En tal sentido, el Decreto 882/17 en su Articulo 6° dispuso:
“Instripese al MINISTERIO DE ENERGIA ¥ MINERIA a impulsar lay medidas
recesariay para que INTEGRACION ENERGETICA ARGENTINA SA. proceda a la
venla, cesion u ofro mecanismo de frangferencia, segin corresponda, de: a Loy activos
correspondientes a las Centrales Térmicas de Generacidn Eléctrica " Ensenada de
Barragdn” y "Brigadier Lipez”, asi como la fransferencia del personal y contratos
relaciomados con dichas centrales. En el marco de dicha operacidn, deberdn incluirso
las condiclones y reguisiros que aseguren la finalizaclin y puesta ex marcha de las abras
de comversidn a Ciclo Combinado de las referidas Centrales en el menov tiempa
posthle..”,

Como s observa, cn medo alguno se trata de un
Reglamento, sino de una instruceién al Ministerio alli indicado. Es decir, no se aprecian

7 Coesadi do Gabeigl, "B regl C y difarencia con otras Pguras”,
RDA 2015-125, 951
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Ins notas casacteristicas del Reglamentn, tal como hemos annlizado precedemtemente,
toddo lo cuad, fue deliberadamente omitide por el “Informe de Auditorfa”, dando cusnta
del sespo con el que fue elaborada.

Ei pesussei, las decisiones adopindns en el mareo del
procedimients de venda de las centrales reeponde al entendimients de que 1a viahilidad
finuncicra y apemtiva de In tarea encomendada 5 prodtada pars aleancear los ohjetivos
estahlecidos en ] Decreto 882/17, El becho de que los adguirentes havan tenido
dificultades para cemrar el ciclo a tliempo pone de manificsto que las condiciones del
mereado, ea Wsmings de finenciamienie v cosio de adquisicién. no permiiian un
cumplinmdeailo anteror.

Por ko tanto, Ia actuaciin del ex MTNEM v ENARSA o
cnmaret e un conbexto de adaptacian o las circunstancias econdmicas reales, boscandn
salvaguardar ¢l interés pdblico. Esio permitit evitar ura carga financicra insostenible para
los oferenies, que se bubiera traduckdo en un menar precio offecido por las Cenrales
Térmicas, contravinienda los objetivos del Decreto.

Cen relacién a dichos anjetivos, el “Informe de Andiroria™
tumbién omite ponderar entre ellos ¢l cumplimiento del marco regulatorio eléoricn,

Coma 2= b expresado previemente, ¢f Decreto tiene entre
sus fundamemios volver a los principlos rectores del marco regulatorio eléctrico,
ahandonados durante afios de intervencion y pesicioramienta del Estado en roles gue le
cran reservados nl sector privido, La Ley 24065 establece los lineamienios
fursdzmentales de In regulacitm del sistema eléctrico angenting, diferenciandn claramenie
los rades del sector pablico y privado,

En su apticule 1, carscleriza como servicio piblico
Gnicamente al trmnsporte v distibucion de clecticidad, estableclendo que dichas
actividades deben ser reguladas y contreladdas pars asegurar ¢l sceeso universal, la calidad
¥ laeficiencia en el suminisizo, En cambio, ln actividd de generacion de electricidad, en
cunlquicra de sus modalidades, destinds wial o parciilmente a abastecer de coorgla a un
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servicio pablico, es considerada de intenés genesal, afectada a dicho servicio y encuadrada
en las mormas legales y reglamentarias que ascguren su normal funcionamiento. FEsto
implica que la gencracion no ¢s un servicio pablico, sino que esta orientada a satisfacer
¢l inserés general mediante mecanismos de mercado, fomentando la participacion privada
¥ la competencia.

El Decreto, en linea con los principios de la ley, busca
reducis la intervencién del Estado en la generacitn, volviendo al esquema original ded
marco regulatorio, que promovia la separacién entre kos roles del Estado y los agentes
privados, con el objetivo de fomentar la eficiencia, la competencia y la inversion en el
sector eléetrico. De esta forma, el Decreto procura restablecer un entorno donde el Estado
se enfoque en su rol regulador v de control, mientras que Ins actividades productivas,
como Ja gencracion de energia, sean realizadas por el sector privada en un contexto de
competencia y apertura.

423

La alteradon de la posicion contractual de [EASA 3 traves de b Circular 10, fundado en certs
imprenisidn a 1 hora de avaluar la vigenda da los avales del Tesoro, provecsd un incrementa en el
| e=go 3 cargo |s compadia

= Dicha Teerida TUwo Como Conseomenda Lna nueva alteracidn de las condiclones de jos PBC
aprobocdas por Resoluddn ex MINEM 285/18, para poder conchuir las transferencias inst ruidss por
ol PEN con | n dal riesgo de 2 nueva operadién, por parte de IEASA.

B defpita, IEASA asumit ol ol de acreeder final, manteniendo los términos y condiclones
ceiginales excepto por of aval ded Tesoro Necional, que dekid ser reemmplozado por garantiay
£rivacas. D esta Maners 5@ 5a5tuvo of esquema da fidaicomiscs v La cesida de los derechos de
cobro de CAMMESA, garantizando el repago de | deada, ahors & favor de IEASA que cambis ¢

objeto de la operacién, puesta que dejé de percibir la dquide: y se comdrtié en Inversor del
fideicomisa..*

La observaciin sefiala que la alteracién de In posicion
contractual de ENARSA o través de la Circular 10, fundada en la falta de prevision
respecto o 1a vigencia de Jos avales del Tesoro, generd un incremento del riesgo para la
compafin, Sin embargo, no se presenta un anilisis especifico que permita concluir gue
dicha modificacion implique efectivamente un mayor resgo.

Av, del Uberiador 1068 22 piso [C11124BN), Cludad Autdnoma de Buonas Alres
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En primer hugar, sc indica que, tal y como sc detalla en el
“Informe de Awditoria” la cuestidn de los avales del Tesoro Naciooal, fixe una cuestion
que generd diversas interpretaciones en el seno d: la administracién. Lucgo de las
diversas opimiones, finalmente se concluyé que el Tesoro Nacional no podria avalar
obligaciones (en este caso de pago) en cabeza de ervpresas privadas lo que implicd que
debieran realizarse ciertas ajustes al esquema financizro otiginalmente previsto,

En scgundo lugar, sc selala que 2 modificacidn éel aval
del Tesoro Nacional por garentins privadus no necesariamente conlleva un sumento del
ricsgo para ENARSA. Aungue s reconoce que hubo un cambio cn la naturaleza de las
garantizs, el hecho de que estas garantias privadas cumplan con las funciones del aval
inicial sugicre que no existe un incremento del riesgo. La funcidn principal de una
garantia es respaldar el cumplims de la obligacién y, cn cste caso, no sc ha
demostrado que las garantias privadas sean menos eficaces o mis tesgosas que ¢l aval
del Tesoro, Adicionalmente, se encontraba estructumdo un mecanismo de fideicomiso
pra garantizar los pagos.

La obscrvacidn tampoco incluye un anilisis comparativo
entre la situncion de ENARSA en uno y otro caso. Para poder determinar si o] riesgo
asumido por ENARSA avment, seria necesario ralizar un andlisis detallado de las
caracteristicas de cada unn de fas situaciones para que puedan ser comparables entre si.
En ausencia de este enilisis, no puede afirmarss que el riesgo hays sumentado
simplemente por el cambio de la posician de ENARSA, a menos que, coufirmando el
sesgo ded “Informe de Auditoria™ lo que se quiern decir es que -por definicida- ninguna
girantia privada es equiparable a un Aval del Tesora Nacional, lo que contradice lo que
nos ensefin la Historia Econdimica, en el sentido de cue el crédito se desurrollé v crecid
robustamente en virtad de transaccioncs entre comerciantes, sin garantias cstatales,

Por dltimo, es impartante destacar que ¢l cambio en ol
esquemna finaociero no alterd I capacidad de ssegurar el repago de la dewda y que Ia
operacion se mantuvo en condiciones que permiten proteger adecusdamente los intereses
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de ENARSA®, Adicionalmente, en virtud del cambio de roles entre ENARSA y ¢l FGS,
en domdle ENARSA paso & ser ¢l acreedor de los tiulos de denda y of FGS registrd el
ingreso de los fondos liguides producto de 1a venta, no Tepresentd perjuicio alguno para

<l Estado.

4.24. | Los cambios introducidos @ los cancaptas de “Monto Minimo en Efective” y “Monto Ofreckio”,

narcn la venta Claun inferior 8l plani

*LEn los PUC se definen los conceptos de ‘Manto Minimo en Efective’ como aguel que los
Qferentes deberdn comprometene 3 abiondr ol contade & KEASA e of Sobre 2 do su Oferta
Eeondmica, equivalents 3l SS% da |a Tasackdn, y of de 'Monto Ofrecido’, que =5 “1a suma del Monto
Minimo en Efectivo més of Monto Variable, y constitaye 13 contrageestacidn total 2 cargo del
Adgyireritn por 12 transferencia del Fondo de Comerclo y def Inmueble objeto de 1a Licitacian, o
que o poded ser inflerior 8 3 Tasacdea®,

1a Ciredar, deminuyd o “Monto Minimo en Efectho™ 3 75% de la Tasadda, y en cuanto al
concepto de "Monto Ofreddo®, suprimid la malcadidn de que sste no podris ser infacior i e I
M‘ A

“_56 decidis dojar 0 1330 of valar del TTN como precio base y se establecd como mesvo prado

= base, o valor de b mayor oferts recbida en o primer Famade..”

Con relacidn al precio de venta, como ya lo hemos dicho -

y reiterado, hasta el cansancio- cabe sefinlar Jo siguiente: En Procesos Licitatorios
Nacionales e Internacionales (como los gue gobernaron In transterencia de las Centrales
Térmicas) regides por los Principios de Oposicion -0 Concurrencia-, Publicidad ¢
sgualdad (los que fueron cscrupulosamente respetados) et precio de venta resulia del
Proceso Licitatorio; no ¢s fijado, de manem alguna, en los Pliegos.

La valuacion del Tribunal de Tassciones de le Nacidn fue
sjustnda en razén de (a) Los sobrecostos pagndos por el Estado Nacional en la
constroccion de las Centrales Témmicas, que inficianaban la valuacién del Tribunal de

Tasaciones de la Nacion y que of mercado no iba & ;¥ (b) Las cambliantes
condiciones econtmico-financicras del meccada en ese momento.

£ Tan e asl que los adjudicatanios de |a Central Remica E de an ab regularmende

Ia parte financiscs del precio de compra hasta pagaric ntegr o 17de de 2021 [artes
ol del plaxo L v el aci io de ls Central Térmica Brigadier Lépez también
abond regularmente 13 parte inanciada def pracia, o b I a principlos de
abell de 2022 {también con antiopacin a su vendmiento). Toda il sin Avales det Tesora Nacional.
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Adicionalmente s las  consideraciones  efectuadas
anteriormente con relacion o la posibilidad de modificir el Pliego de Bases y Condiciones,
¥ los objetivos de tales modificaciones, al igual que ko expresado en el punto L.5) se sefiala
que Ja modificacidn relativa a la disminucidn del “Nonto Minimo en Efectivo” al 75%
de la Tasacién y [a eliminacién de la restriccidn que impedia que el “Monto Ofrecido”
fuera inferior a Ju Tasacidn, buscaron fomentar una wayor participacién de ofercntes en
¢l proceso licitatorio, facilitando el acceso 2 un mayor nimero de propuestas y, en Gltima
instancia, promoviendo la competitividad en el mercado,

Es importante destaces que, cn el contexto existente en
aquel momento, una mayor flexibilidad en esos montys coadyuvaba 2 obtener una mayor
atraccitn de inversores, lo cual os beneficioso pars In ransferencia de activos. Notese que
¢l peopio informe reconoce la dificultad de straer inversores dispuestos a ofertar por las
ceatrales. En tal sentido, reconoce que en ¢l caso de Central Térmica Ensenada de
Barragin ¢l llamado a ofertar fue declarado fracasade y hubo que desamrollar uno nuevo,
en e cual se presentd solo un ofereate.

Se volverd sobre este aspecto al contestar el punto 4.5,

43, Las eualyad dela stas s licitzol # realizadas por w tercero, lo cual

no e encontraba hb;nh de Base< | Condidones (PBC}

*.5urge de ambos clctdmenes que | Comvsidn [valuadora fundd sus recomandasiones en o
Indicado por el estudio de aboagados, sunque se reflere 3 las atribuciones previstas en of articdo
24 dal PBC de smbes Lckackones.

€5 decir, IEASA tercerizd fa funchdn cdo eualar fas ofertas econdmicas sin que dicha faculted s
encuenire prevista en los PEC, aprobados por o sx MINEM, contraviniendo de ests manera of

caricier abjetivo » rrenuncisble de la compateacs signada.

“.La tercerzackin fue reafzada a un estudlo Juridico que, segdn constatdidn realizada por fa
Auditer(a of 4 12/08/24, contabs entre sus clientes 2 las eenpresas sxjucdicatarias de 13 venta do
laCren.

Con relecidn esta observacién, ademsés de lo anteriormente

expresado en la seocidn 1.4) el “Infarme de Auditoria’ incurre en graves contradicciones
al sefalar en una primera medida que: "... De la fectyra de los Informes de la Comision
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Evaluadara sobre lay oferfas econdmicas del 15/92/09 pr los para ambos pr
licitaiorios, se verificd la remisidn o wn Memorandum de la misma fecha emitido por un
estudio furidico afeno a IEASA..." para luego indicar que "... IEASA fercerizd i funcidn
de evaluar las ofertas econdmicas sin que dicha fecwitadas sen encuentre prevista en los
PBC. aprobados por el ex MINEM, comraviniendo de esta manera ef cardcter obfetive ¢
lrrenunciable de lo compesencla asignoda ™.

Bl “Informe de Auditorfa" reconoce la emisidn del informe
poc parie de la Comisidn Evaluadora. en ejercicio pleno de las responssbilidades
establecidas en el PBC, pero al mismo tiempo indica que dicha comisidn tercerizd so
funcibn y renuncid a su competencia. Sin perjuicio que esta contradiccion alcanza para
invalidar la obseevacidn en cuestidn, se sefiala que no cs cicrio que fa Comisidn renuncié
a sus competencigs, Como se dijo, emitid sus informes, ¢s decir, realizd la funcién para
In que fue constitaida, Lo hizo con la asistencia juridica de un estudio, lo que no sdlo no
se encantraba prohibido en ¢) PBC sino que constituyd una instancia adicional de revision
y anilisis.

El informe en responde no indica el perjuicio concreto que
cstn asistencia tuvo en ¢l devenir del proceso, ni abords en qué consistio la asistencia, ni
las conclusiones alli arribadas, limitindose inicamente a mencionar que, de acoerdo con
[ constatocidn realizada el 1200824 (mis de 5 afos desde producida In venta), el estudio
Juridico contaba entre sus clientes a las empresas adjudicatarias de CTEB, Sin embargo,
omite dar detalles sobre dicha constatacion, tales como: de gue forma se hizo, o desde
cuando son clentes, o que otros clicntes del sector tiene, 0 sobre qué tomas asesor: a €sos
clientes. Pero, la falta de rigor téenico es mis evidente ain, cuando no sborda de que
forma eso tmpactt en las lusiones de La asistencia que brindé el estudio juridico ni
en el informe realizado por la Comiston Evaluadora

fue justificeds, sino subsidaremente ol fin de mejorar el precio de venta. Su costo no fue

‘T“ La conveniancia de la aversicn dal produddo de bx vesta e ol Feandamiento de las centrales no
L cuantAcado y 1o se encontre evidendla respacio ce su razanabilidad en refacion con los precis
cfertades,
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“JEASA sustituyd el esquema de garanth, medinte & rescate sin estingddn de los titulos de
deuda, resmplazando al FGS como su tensdor ¢ beneficiaro [acreedor). IEASA, como parte
wendedors de lis centrales, foe resmplizada por Las partes compradoras como los auevos
fiduciantes (deudor).

Para ¢lo, debid destnar ef valor en efectivo de 13 venta pars rescatar 1os valores de dewda, o que
significd una imvarside financiers, subsidisels al sroceso Adtatorio, gue no fue criginalmente
prevista y que requeris una evaluadtn adidonal respacio 3 cleso Asta permitini & IEASA obtener
un mejor resultado da [ venta, 3 asumic un nueo rol y un resgo no contemplado inidalmente
&n of procesa licitatoric, nien las directrices de loventa..”

“..En conclusidn, ks modificaciones 3 esquema fnancero ya en doembre de 2018, deblan ser
considerados en & conteato de |a obtenddn de un mejoramiento del peacio & efertar por las
tentrales, y no como una i6n fi atdacy, diendo g s propls Drecdén de
Adminlstrackén de Fnanzas de IEASA sefislibe, en ese momento, b existencla en of mercada de
actives finandiercs de mayor rendimiento, emitidos poc of progic Tescro parm Fsandinr sus
ctos..*

A partic du la comunicaciin entre IEASA y la SGE, los documentos que registraron las decsiones
ded Directorio y de los accilonistas, y en particular poe 1 negativa a refinandar | deuda de fo CTBL
-mmmquum;uddudowedmm«mmymmm

ficio, dades fas 00, SIN0 20 COSTO PAra ISERVAT 13 VANTE, v un riesgo no

previsto orgnaiments on & proceso Lctatorio pam IFASA

Con relacidn a los hallzgos descriptos en este apartado se

menciond gue carecen de sustento técnico, ya que ™ se gporta un andlisis detallado ni
evideotia sobre cimo la inversidn afectd nepmtivamente el proceso o las finanzas
involucradas. La afimacién sobre k2 fulta de cuanificacién es genérica y no ofrece
parimetros concretos que permitan cvaluar la raeonsbilided de las observaciooes
formuladas,

Ademds, es importante sefialar que el propio “Informe de
Auwditoria™ reconoce que, 8 medida que avanzaba el proceso licitatorio, ¢l contexto
macroecondmico se deteriorba, indicando textualmeate que: "¢l proceso licitatorio de
CTEB, a medida que avanzé en el tiempo sin wna edjudicacidn, enfrenid un contexto
macroecondmico mus voldil, de mayor incertidumbre, con encarecimiento del
Sinanciamiento...". Este reconocimiento refucrza qus las medidas tomadas estuvieron
dirigidas a asegurar la competitividad del p ¥ ¢l éxito del mismo, priorizando una
mayor concurrencia de ofertas para oblener mejores resultados en un entoro cada vez
mis complejo,
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Del mismo modo, ¥ con relacién a la modificacion del
esquema de garantias ¢l informe omite una evaluacion técnica adecuada de Jos riesgos
financicros y/u oportumidades que surgieron a partir de ¢llo, No se menciona de mancra
concreta qué pegjuicio se habria generado por la sustitucicn del FGS como acreedor, ni
sc analizan los impectos reales de este cambio sobre las finanzas de ENARSA. Ademis,

como sefalamos, ne se considera ¢l contexto dmico ad ido en el
informe, que justifica |2 adopeitn de medidias para mitigar riesgos v garantizar el éxito
del proceso de veata en condics mits fi bl

A su vez, In ohservacidn no establece de formn
cimo Ias modificaciones @ Ins que refieren sobre el esquema financiero afectaron

negativamente ef proceso de venta. La referencia a la existencia de actives financieros de
mayor rendimiento no tiene relacion directa con ol p de venta de las contrales
témmicas, y no se ofrece un analisis perativo que d que la decisid d.

fue perjudicial para ENARSA.

En revumen, lax cbesrvaciones precentadux sdolecen de
rigor téenico al emitir juicios sin un andlisis detallado del contexto macroecondmico y de

Jas decisi Joptadas. No se tona ningin perjuicio concreto ni cuantificable que
permita concluir que las acciones llevadas a cabo en el marco del procedimiento en
anilisis afectaron negativamente el proceso de venls de las centrales 1émmicas. De hecho,
el propio “Informe de Auditoria™ el deterioro del ¢ macr Senico, Jo
que justifica plenamente las medidas sdoptadas para peiorizar ¢l &iwo del proceso
licitatorio, asegurando una mayor cobcurrencia de ofertas y mejores resultados.

}:; TtasCmmmT&mimtnmnv-wlduaumdnlnl-rlumsscmyzsnsan)amloc

-mmmum-u wnalizd dicha valuaside y Propuso cormecclanes, sxpuse las desventajas de
su aphcaddn y desaconseld su utfizacitn ante, #n su opinidn, k3 onsdad de la metodokows
dosarrollada an su analisis. Incluyd o valor residual de las centrales, modificd 12 tasa de desosento
y recaoul6 o Vilor Actual Neto del Flujo da Fondas, acsrcande los valores estimados modiante
2 los caloulados mediznte la vakadén patrimonial de ks Centrales..”
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‘Al momento da 3permiem de las ofertas pars o sepundo llsmado, se redbid ona sola oferta
congunita de Pamps Cogeneracidn S.A. e YPF S.A, por @l mismo valor eccndmica ofertado por YPF
en & proceso previo. Dicha oferta fue calificads admisible v resudté adjudicada. 8 valor de
adjudicaciin ascendic a los LSO 229,43 millones, que representd: 1) un monto ofrecico inferior &
|a oferta econémica recibids en of llamado previo v, H| alredader de USD 76,48 millones en
detrimento del valor manial tasado 1 Ceval ca”

“.Am Bactor adidonal para evaluar el resultado cel proceso do vwenta, ¢6 que les informes del
Tribunal, tomaron en cuenta las dowdas informadis de las cantrales, con fecha a marzo de 2013
En o Lapso entre 56 momento y la adudicaditn, & esquema de fideicomisos financiercs, todinta
bajo responsabildad de reaago de IEASA, continuiron amortizando capital adeudado duramte «f

roceso HOatono v, 6n Conseouenda, eron ¢ valor sdewdado para cada Central..”

Una vez mds debemis remitirnos, en bomensje a la
brevedad, a lo que ya hemos dicho -y reiterado- en el sentido de que el precio de venta es
fijado por ¢l mercado, no se establece en los Plicgos.

Especificamente seflalanos aqui que, adicionalmente a lo
expucsto en el punto 1.5) el “Informe de Audiforia” realiza una comparacién sesgada
respecto del valor de venta de las centrales ¥ ¢l provectado a obtener en funcida de Jos
distintos métodos de valuacién de los activos, sobre los cuales nos bemos expedido en el
punto 3.2.2 al cual remitimos en hovor a ka brevedad.

Si %2 toma en cuenta la valuacidn realizada por ¢l mé&odo
flujo de fondos presentada por ENARSA de $180,5MM en el caso de CTBL y $270,8MM
en ¢l caso de CTEB, la diferencia con ¢ valor de ad udicacion ($165,43MM -CTBL- v
$229,43MM -CTEB- ) es del orden de 8,35% v del 15.27% respectivamente.

Adicionalmente, el “leforme de Auditoria™ soslayn el
contexto existente en cse momento, Como hemos refenido en el punto 4.2.1 y 4.2.4, ¢l
procedimiento de venta de las centrales, sus objetivos y resultados que debe ser analizado
teniendo en cuenta el estado del sector encrgético ca cse momenio, los actares del
mercado, las perspectivas del negocio, su escala, hs condiciones financieras de los
actores del mercado y el contexto econdmico en genenl. Todas cuestiones que ¢l informe
deliberadamente omite considerar, dando cuentz de s falta de rigurosidad técnica,

Notese que # lo largo del informe se reconoce la dificultad
de ntracr inversores dispuestos a ofertar por las centrales. Este s6lo reconocimiento es
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prueba fundamental de que el métedo de valuacion propuesto por el 'T'IN ¢s cuanto menos
insuficiente, al no considerar que bos activos estin intrinsccamente asociados a un negocio
que se desarrolla en un contexto, ceondmico y fisancicro que debe ser considerado,

Fsa dificultad se encuentra corroborads por 1a participacion
de tres oferentes en ambos procesos. Es decle, solo a pantir de las medidas que se tomaron
para alentar i presentacidn de ofertas se consiguid generar algo de interés en ef mercado,
pero el contexio econdmico imperante en dicho momento fue determinante en el interés
del negocio.

Finalmente, con relacidn al plazo transcurido entre la
valuncion efectuada por el TTN y la efectiva adjudicacion de las centrales, si bien cs
cierto que = continud amortizando capital adeudado durante ¢ proceso licitatorio, v
consecuentemente, reduciéndose fa denda de cada central, ¢s normal y habitual en este
tipo de procesos establecer una fecha de corte que peamita realizar una valuocion sobre
parimetros determinados (aunque estos scan dindmicos). Mas adn, otros aspectos de las

! bidn deben id afactados por el pasa del fiempo, tales como, In vida
il de kas instataci ingresos percibidos durante ese periodo, plazo remanente de
vigencia de Jos contratos, etc.

En resumen, ¢l “Informe de Auditoria” presenta uon clara
falta de rigoe téenico y un marcado scsgo en sus apreciaciones, lo que imposibilita
atargarle 12 valides requerida en un andlisis de tal envergadura. Cada observacion, y esta
en particular, se sustenta en andlisis parciales que omiten una explicacion exhaustiva del
contexto en el gue se llevd a cabo el proceso de venta instruido por ¢l Deereto 8§82/17,
Este praceso no puede entenderse sin tener ¢n cuenty las circunstanciag econdmicas y
regulatorias que motivaron las ncciones adopeadas, las cuales fueron disefiadas no solo
para cumplir con los objetivos establecidos, sino también pers adaplarse a un entomo
dindmico y de alta complejidad.

Lejos de la interpretacion limitads que intenta presentar el
“Informe de Auditoria”, las medidas impulsadas pans fomentar la concurrencia a los
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procesos licitatorios no solo contribuyeron de manem efectiva a alcanzar el objetivo de
maximizar la participacitn, sino que fueron esenciales parn el desarrollo del proceso. En
un escenario donde la competencia por los activos ems limitada y los riesgos financiercs
eran clevados, dichas medidas resultaron determinan es para generar interés y promover
la participacion de un mayor nlimero de actores. De no haberse adoptado estas medidas,

la iaalos p hubicra sido afin mds reducida, con el riesgo
de desvirtuar bos principios de competencia y transperencia que rigen los procedimientos
licitatorios.

En este sentido, es importante destacar que el éxito de un
proceso licitalorio no puede ser medido exclusivimente en términes de resultados
financicros inmedistos, sino en funcion de su capicidad para cumplir los objetivos
pliblicos establecidos, entre los cuales se encontraba volver a los principios del marco
regulatorio ¢léctrico (ver punto 3.1.3.4.), asegurar la mayor concurrencia posible y
fomentar una competencia real y efectiva. Las medidas adoptadas estuvieron alincadas
coa este propésito y, por tanto, resultaron no solo spropiadas, sino indispensables para
aLEgUIAr un proceso competitivo ¥ transparcnte.

a6, La venta de s Central logré efectividad en la i6n de fos dddos combinados, en tanto
L n on @l menor tiem, lo instruldo por el Decreto 882/17.
“.En tondusién, o d lodela sulr: 1) |a paralizaciden de las obras bajo gestion de
IEASA, §) naccide por parte de &3 IEASA en el perftdo entre la rescisidn y el proceso de vesta, i)
d en el p licitatoelo de vanta y W} rerasas posteriores a la venta sin un dispasitive
ssnchonatorio efectho.

Con relacidn a este punto sc destaca que ENARSA cumplio
con ¢l mandato conferido en cada una de las instmcciones recibidas por parie de la
antoridad de aplicacion y accionista de la compediia,

En tal sentido, el propseinforme reconoce que con las obeas
porulizadns desde 2015, ¢l ex MINEM solicitd 3 ENARSA adoptar las medidss
conducentes para asegurar la finalizacion y puests en servicio de las obras pudiendo para
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ello rescindir contratos. Posteriormente, en ¢l afio 2017 ¢l Decreto 882/17 instruyo la
venta de las centrales.

El "Informe de Auditoria” omite explicar las causas por las
cuales las abras relacionadas & las centrales estaban paralizadas desde 2015, Tampoco
refiere los mctos que hublesen sido necesarios para que s reanden. Adicionalmente
atribuye una insceitn por parte de ENARSA entre el periodo de rescision de los contratos
de obra y el proceso de venta, sin aclarar como llega a esa conclusion, También sefiala
una sere de demoras en el proceso licitatorio de venta pero, nuevamente, sin indicar
concretamente a que se deben, Enuncia o modo de lusion, considerach lojad:
de todo sustento Fhctico que restan validez al informe en andlisis,

a6, L8 Central Téemica Srigadier Loges [CTBL), mo cerrd su dlo combinado,

“_.De azuerdo o crtedo e PUC original, 13 fetha de cierre de las obras debera haber ocurrido en
wn plaze de 14 meses 3 partlr de b transferencia de & central & su adquirente, por ko cudl, sl se
proyecta o plazo mendonedo, 4 partic 9e 1a feeha afectiva de transferencia de |3 central @ Is parte.
compradors Cortral Puerto 5.4, fechads ol 11/06/10, el plaro pars I ahwas hahria canchivin of
1408720,

Como fuera mendonado en el kallsigo 4,2.2, dichs condicide fue retivada de fa ickadcn mecionte
1 Cireuiar 1, én contradicekdn com |2 instrucckdn def Decreto £82/17 y &l objetiva de la venta de las
| | centrales con el Grrre de Seio an 6l manor tiempa posible..”

Adiciomaimente o lo expuesto en la seecidn “1 -
Considersciones Generales™ de lu presente se sefinla que, en este punto el “Informe de
Auditoria" evidencia ¢l sesgo con el que fue elaborado, @l wilizar un enfoque

metodolégico inadecundo pam evaluar el p El inf p de basarse ¢n un
pliego que no estaba vigente en el momento de ba licitacion para realizar una comparacion
de los resultados, 1o cual resubts i y Joldgicamente inconsistente. Ello sin

mencionnr que el “informe de Auditoria™ omite considerar ¢l impacto de la Pandemia
CoViD-19 y la consecuente Cuarentens.

1o wdecusdo y rgureso habrfa sido emplear como
referencia ¢l phicgo efectivamente aplicado dusante ¢l peoceso de venta, ya que este
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comtenin laa disposiciones ¥ comdicionss que fueren tenidas en eucnia por todos los
participantes, ¥ merituar ¢l impacte de la Pandemia Co¥iDe19 v de ln Cusrensena.

Al utilizar un pliego lmplicable, el informe distorsiona Lo
realidad del proceso evalusdo ¥ genem concluskoes que no reflejan fielmente La
estructum ¥ Jos objetivos de la licitacion, El anilisia deberia haber considernda 1ns replas
b lns cusles sz desarrolld efectivamente e procedimdento, va que ssins fueron
disefiadas parn adaptarse a las condiciones especificas del mereado ¥ Ins politicas
energétices vigentes o ese momento, Cualquier comporaciia gue omits este marco
OornaLve oo 5ol o5 iImpreciss, sine que tambisn ignom el comtexto juridico ¥ ecomdmice
e el que se amd ln decisién.

Este tipo de omisiones metodoligicas comprometen In
validez de las conclusiones del informe ¥ desviritien su copacidad de ofrecer un anilisis
imparcial ¥ pbenicarmente adecundo. Por ko tanto, sesulla imperinso mobrayvar que cualguser
evaluacidn seriz ¥ objetiva del proceso de venta debe hnsarse en el plisgo vigeste que
rigitt el procedimicnto, v no en rovmas o condicionssque B fweron aplicablss al caso,

Adicicnalmesnte, ¢l nfirme corece de detalles csenclales
sobre el estado de avance de las obms de ciere de cielo de CTBL ¥ no proposciona
explicocidn alpuna sobre las causas de dichs situscidn. Ademis, omite un andlisis eriilcs
del impacto que la falia de Gnalizocidn del cicko combinade podria tener para wl
adguirente, especialments en trminos de In rentabilidad de la cperaciin. La susencin de
eate tipe de evaluasidn e panticularments relevanie, ya que la no culmmacitn del ciclo
o solo aficts ef rendimiento operative de la central, sino que tambidn incide direciaments
em bos flujes de ingresos provectados.

Finalmenie, ¢l mforme hoce referencia a una supuesta
demsora e ol Gerre de cicle de In CTBL, cusndo en ialidad el pliego no eatablecia una
fechsa precisa pars bn habilitecion comercial de la tebina de vapor, Fue mediante la
Circabar N® 172018 que se modificd ¢l copliubo [V del PBC, eliminando cualgquier
ablipsciin de cumplic con uwnn fechn especifica para dcha habilitscidn, Fn consecuencla,
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los dias de "demara” mencionados en el “Informe de Auditorfa” no pueden considerarse
como tales. Fste sefialamicnto revela, una vez mis, ef sesgo con ¢l que s realizo el
informe, al fundamentar sus observaciones en una supucsta infraccidn que nunca existio.

Adicionnlmente, omite considerar que una exigencia mayor
al oferente en cuanto a plazas mis redacido de inversion para cerrar el ciclo, desde un
andlisis econdemico, hubiera impactado en Ia ofenta, reducicndo ¢l peecio ofrecido.

ar. La operacin de ks Centrales Témicas 2 ciclo abierto, implod un régimen de produccion menos
aficients y mas contaminante que & asparable de un cclo combinado.

“..£n su opinidn ticnica, CAMMESA contestd a asta Auditara que is mdguinas térmicas mis
eficientes dentro del parque generador Lésmien, son Ios dokos combinados cuyo CESP se ublc en
un rango entre 1600 y 1800 heal/kWh. Se constatd mediante & informacién dspanible del MEM,
que los ddos cambinades entre 2021 y 2022, exhibieron un consumo especifico medio, contando
la uckds medante GN y GO, del orden de 1700 a 1750 keal/kwh_.*

"%l sostenimiento de |5 contrales Bajo ase régimen @ peoduccidn, represents uno pérdida de
eliciencis en & generacdn de energla eléctrica, y un desvio respecto de 105 IMESCIOs ASPerans
de & transferenda de las centrales..

Con relacién a este punto, ¢l “Informe de Auditoria”
presenta una conclusion supuestamente realizada por CAMMESA mediante Nota B-
173939-1, la cual no scompadia, en la que se indica que ... las maquinas Kmicas mas
cficientes dentro del pargue gerserador térmice, son Jos ciclos combinados cuyo CESP se
ubica en un rango cotre 1600 y 1800 kealkWh...". Sin embargo, omite considerar gue
dicha conclusidn, gendrica respecto de las distintas centrales eléctricas, no analiza ¢l caso
particular de CTBL y CTEB. No existe en andlisis particular sobre las diferencias entre
Ins centrales objeto de andlisis y su comparacidn con el resto del parque generador, ni con
Ins centmbes de cicle abierto ni con las de ciclo combinado, El informe, toma una
conclusion genernl y tedrica de CAMMESA ¥y la presents comx aplicable al caso
purticular, sin siquiern refevar los datos concretos de ambes centrales.

Omite considerar qué tipo de ciclos combinados son los
mis eficientes dentro de las distintas variables, cules hublesen sido los regimenes de
cficiencia con el cierre de ciclo de CTBL y CTEB, e Incluso, cual es el CESP de CTEB

Av. del Ubertador 1068 2° piso (C111246N), Oudad Autenoma de Buenos Alres
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a partir del ciemrs de ciclo de dicha centml, Todos detes relevanies a efecios de evaluar
detalladarmente ol mpacto del mencianado ciemre de dele.

Miese que incluse el imforme recanoce que 52 consmeG que
los clelos combinados del sistema exhibieron un consuma especifico medio, contando ln
energla productda mediante Gas Manural v Gas Ol del onden de 1700 & 1750 keal'kWh,
silo eoire los afies 2021 y 2022, Es declr, deliberadamente amile conssderar los demids
afws del periedo auditado, 2017, 2018, 2019 y 2020, Es asd, comao el infoeme evidencia
la falta de rigor metodeldgico ¥ ¢l =esgo en su elaboracidn,

Adicionalmente, el “informe de Awditorie® voelve a
confundit los objetivos de ln transferencia de las centrales. Inenia presentar como
phjetivo de dichn rmnsferencia sdlo In eficiencia en la peneracidn de energia eléctrica, v
agregn que ese objetive fue planteado ¢n un conteio de escaser de pas natural local v en
el marca de una serie de policitas nacionales concarrenies destinadas a levar 8 cabo una
ractumalizacion de la prodaceidn y del consuma de erergin, citando al programa Renovar
com ¢jemplo.

Ahom bien, como se cijo previamende, el objetivo de la
transferencia de las centrales fue, en resumidas cuentes, comenzar o regularizar el normmal
funcienamiento de ba mdustria de generactdn de enerpia eléctrica, fomentando 2| ingrem
de capliales privados que promoviesen la competitividad en el sector. Bs decir, volver a
loa principios estableckdos por el msarco mgolstorio eéetreo.

Tampoco surgen del nforme, las razones que justifican la
afirmacidn de un contexio de eecasez de pas natoral. Je los fondsmentos del Decreto N
R2/2017 no surge, como pretende inducir el “faforme de dudivorle”™, wn contexio de
escarer de gas natural local, El inform: tampoce pres:ois un andlisis de la produccidn de
gas exisiente en ese momento ni explicn de que forma llegn a semesjanie conclusitn.

Al respecto, el Institeo Argenting de Energla Gral.
Moscami, en su informe amwal 2023 sobre |2 prodoedan de hidroearbunos en Argenting
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(s adjunta) presents |n produccidn anual de Gas natural entre los afios 2013 y 2023 que
SCAgrega a continuscion.

Grilico N 1.3 profucckin amsal de Gas natured por cuenca, en millones de m y vasdacidn 3.3
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Camo puede verse, en el afio 2017 sc observa una reduccitn
marginal (0,5%) respecto a 2016 y luego, e los afios 2018 y 2009, un repunte del 5,4%
¥ 5% respectivamente, En conclusidn, en los afios 2018 y 2019 la produccién de Gas
Natural aumentéd considerablemente.

Lo expuesto, &3 a su vez cormoborador por la Secretarfa de
Gobiemo de Energia ¢n ¢l Balance de Gestion de Energia 2016-2019 {sc adjunta) que
indica “Al mes de octubre de 2019, la produceion de gas natural acumula 23 meses deo
crecimiento interunual ininterrumpédo, y es la mayor de Jos dltimos 11 afos...”,
evidenciando ba falaz conclusion del “Informe de Auditoria”.

Adicionalmente, el “Inforswe de Auditoria” refiere a una
serie de politicas p energéticas nacionales concurrentes, destinadas a Hevar a cabo una
racionalizacion de la produccion y consumo de energia. Una vez mas, ¢l informe
canfunde Jos objetivos de Ins distintas politicas en materia encrgética. Las politicas
nacionales de ese momento estaban orientadas a racionalizar el ), no la
preduccitn. Es decir, la racionalizacién estaba dirigida 2 la demnanda de energia cléctrica
& Ja sazdn potenciada por um régimen demencial de subsidios enegéticos, y oo a In ofcrta,

Ay, def Libertador 1068 27 piso (C2112A0BN}, Ciudad Autdroma de Buenos Alres
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Tl lado de la oferts, a grandes rasgos, lns politicas
energéticas eslaban oriettadas & la aplicacitn de los principios establevidos en los marcos
regubstorios, a la reduceidn del d&fcit de la balanzn merpéticn ¥ o la diversificaciin do
la matriz energética nacional.

Asl, entre los findamentos de ln Resolucién 712016 del
enitonces hiinisterio de Encrgla y Mineria que inicit 21 Progroma Renovas, se mencioms
que .. g expansidn del wo de fuennes renoveabies deenergio destingdas a la produccidn
de energlo eléoirica —como firalided principal del Régimen de Fomemo— fiene
consecuenciar fovorahley pora o paiy ya gque implico, enire ofras, we mayor
diversificacidn de Lo mairiz energdtica racional, b cpansidn de la porencla instaloda,
L reduccidn faro del consmmn de combassibles fge Bsll come de la envisidn de gases
de gfects imvernadaro ¥ lo comiritucidn o ke sritigaciin del cambile climdtica. ™

En resamen, ol habla ur contexio de escases de pas natural,
ni el programa Benovar esiaba destinado a raciondizar la producciin de energin, El
“Informe de Awditorfa"” confunde los objetivos previsics en €] Decreto BE217 que
instruyd 1a venta de las centrales ¥ cancce de bos datos minimos requeridos par un andlisis
mietodolépicamente cormesto sobre o produccicn d: energin de ambas centrales ¥ el
impacto que ¢l cierre ded ciclo hubicse tenide en cada una de ellas ¥ en el sislensa en
peneral,

Adicionalmente, el “fnforme de Auditoria™ desliza que la
produccidn de epergin de lns cenfbes de ciclo abiero fue “mis contaminante”.
Soslaymdo el hecha de que o realion un sole anilisi: o aperta un solo dato concreso con
relacion a Ios eflucntes de coda central, tampoco waliza ose comparacidn de ambos
supuaestos ¥ lns horas despachadas de cada méguins de forma tal de determinar el volumen
concreta de afloentes comtaminantes. Tendenciosamente omite sefinlar que Los valores
shsolutos de efloenics contaminantes son idénticos tmto en cicks abicrto coma en ciclo
catnbinadie.

Aw. del Libertador 1068 22 piso {C111 280N, Ciudad Autdnoma de Buamas Alres
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L& enurgls producide por ks centrales fue mis costosa qui la sportacs por generadores térmicos
QOdos Combinados.

*-Complementariamente, ante el requerimlents de fa Aucitoria, CAMMESA sefiskd que o5 didos
combinados con wn CESP entre 1600/1400 keal/kWh, durante el perioda auditado, tuvieron
mounwvmadumhnmnumuwummu dnoahenn
CESP cercano 3 2300 by cercano 3 55

'Jnmum@hmnmumwummd

_| sfacto en términas econdeslcos fio do un CVP an exceso de sprodmadamente 10 USS por MWA.."

*_debe destacwse que ks usuarios de la energia no se banaficiaron e [y vents de las centroles
m de los ohiethos previstos en ol procsss lidtatork, es decr, del desarrclio de las contrales
&-H&ﬂmn-mﬁluﬁmdem&nvﬂlnmm"um

| costoss..”

E1 Costo Variahle de Produccién (CVF) s¢ compone del
Costo de Operacidn y Mantenimiento (OyM) y del costo de combustible (CVC). EI OyM
s un valor especifico de cada ceatral, ya que incluye su estructura sakarial, contrato de
Mantenimicio ¥ oros gastos ¢ inversiones, lo que lo convierte en un pardmetro perticular
¥ o representativo para realizar comparaciones gencrales,

En cuanto al casto del combustible (CVC), durante parte
del periodo analizado (2018-2019), Cada vearial teaia s vapucidad de gestionar y adguirir
su propio combustible, por lo que el CVC dependin de la eficicncia en la gestidn de cada
central, En los casos en que CAMMESA asiganba el combustible, como ¢l gas, el costo
podia variar entre centrales dependiendo de la cuenca de suministro,

En resumen, el CVP es un valor que presenta variabilidad y
depende tanto de Jas condiciones especificas de cada central como de fiactores externos
cama In fuente de combustible.

Nuevamaente, ef informe realiza una consideracion general
¥ 0o analiza ¢l caso especifico de las centrmles CTBL y CTEB, ni una comparacion
detallada entre estas centrales y otras del parque generador, En su lugar, utiliza unss
conclusién teérica de CAMMESA y la aplica sin relevar los datos especificos de ambas
centrales,

Av. del Libertador 1068 22 pise (C1112A8K), Cudad Autdnoma 82 Busnos Aires
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Finabmente, el “Informe de Auditoria™ indica que los
usuarios no se beneficiaron de la venta de las centrales. Sin perjuicio de destacar, que cf
informe no sefiala en que radics esa “falta de beneficiy™ ni Jos antecedentes que permiten
arriber & tal conclusion, se advierte que tampoco invoca algin perjuicio,

Como se dijo refteradss veces, el objetivo del proceso de
venta no se encantraba focalizado en el retomo al esquemna original del marco regulatorio,
que promovia la separacidn entre los roles del Estado y los agentes privados, con el
objetivo de fomentar la eficiencia, la compesencia y la inversitn en el sector eléctrico. No
tenfa como finalidad principal e cierre de ciclo de la: Centrales Témmicas,

Durante el perfodo auditado, debido 2 a falts de cessrolio de las centrales, se redujo ente 0%
¥ BEX s canticlad de energfa que ap al eidctrico.

*..Duranie o periodo auditado las les en gsr de o su productidn, es decir,
una [ cantidad da 2018y 2021.."

*..L2s causas de esta cich en of despacho de s centrales cbedecen 3 | una mejora do s
congicionss de ofeta de la generadidn disponble, K) k incorporadén de nueva oferts de
peneracidn renovable. £510 provocd una pérdida de competitvidad refativa entre CTEL y CTEB que
fanc ch of perfodo en base a sus 1G, en vex de integrar las mismes & un cicko
comibing do, como fuese previsto desda su coecepdan, y en |05 abjetivos del preceso de venta..” |

¥ efecto de un menar nivel de despacho, &5 dedlr, que b potenda instalada 1enga s menor
factor de uso, fue gue & enorgla produdda disminuyd respecto 3 los niveles obsenados en los
afios previos. Entre 2013 y 2017, las ceantrakes geseraron 1,674 GWh (CTEE] y 720 (CTBL) 6Wh

anuaks, en promedis..

En este pumto, el “Informe de Auditoria” omite
palmarinmente un actor clave en el andlisis de enesgia aportada, que ¢s justamente la
demanda.

No hay en todo el inforne una sola referencia a los valores
de demanda para cada periodo. Ndtese que, dada la mposibilidad de almacenar energfa
eléctrics en gran escals, ¢l sistema tiene que estar en >ermanenée equilibrio y, por ello, la
generacidn de encrgia depende de una demanda que la requiera, Asi, Jo omision de un
factor tan importante da por ticrma ¢l anilisis realizads.

Av, del Livertador 1068 22 plso {C113248N}, Cludad Auténoma de Buenos Aires
wawensrRis-porenting com ar

149



Auditoria General de la Nacién
(/\ ENERGIA
(AN ARGENTINA

Efectuando un andlisis con La minima scriedad requerida v
contemplando el % de variacién de demanda a lo largo de los afos, se puede obscrvar
qu= la demanda interanual del sistema cay6 desde el 2015 y recién recupera en 2021
periodo de baja demanda, lo que coincide con la baja en la participecion de mercado de

las centrales

A cootinuacién, sc¢ expone un griafico con la curva de
demanda para el pesiodo 2006 a 2023 elsborado a partir de datos obtenidos de la web de
CAMMESA

Variacion [%] de la demanda anual argentina

A su vez, en el penodo auditado se observa un incremento
sustancial del purque de gencracidn renovable, el cual, de ucuerdo con lo establecido en
los propios contrutos tenian prioridad de despacho en la generacion de energla. Es decir,
independientemente de los costos y eficiencia el parque renovable, al igual que la energia
ouclear y la hidroelectricidad de >50MW, son despochados con anterioridad = |s
generacidn Wrmica. Asi, este incremento de la oferta de generacian de fuentes renovables
trae & aparciado un menor despacho del pargue térmico. Todas estas cuestiones fueron

Av. del Libertador 1068 2F pso (C1112ABN), Cludad Autdnonma de Busnos Alres
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omitidas en el andlisis efectuado en el “Informe de Auditoria™ por lo gue su valos téenico
y abjetivo se encuentra severamente disminwdo.

Scguidamente s= muests: una tabla que expresa la cantidad
de energia generada por ¢l parque renovable para los 1os del periodo auditado.

Como pude verse, el crezimiento de la incidencia del parque
renovable ¢s constante, siendo exponencial en el afio 2019.

Véase en cl siguientz grafico como se¢ modifica la
incidencia de ka generacion de energia de fuentes renovables en la demanda.

Generacién Renovab b2 MEM / Demanda MEM
Aresdel grélico

180%
169%
HoN

1208
100%
m Il . I

' '“,v“ o ‘,w\‘ .“,f’ ip-m* ',p#“‘ ',,w”

§5855

*Poonte: kitp
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Coma se observa, micntras que en adio 2017 el aporte de las
energias renavables cra solo del 2% de la demanda, a partir del afio 2019 crece
notsblemente alcanzando un 14,3% en ol afio 2023. puede verse presena un si tenemos
en cuenta La AGN omite considerar a la demands y como se vio afectada por la pandemia,
Tampoco considera todo el periodo avditado sino arbitanamente unos aflos,

Reiteramos que las energias renovables, por la peioridad de
despacho asignuda en sus contratos, desplazan otro tipo de generacion.

En resumen, ¢l “Informe de Auwditoria” no sdlo omite
contemplar ¢l comportamiento de la demanda a Bo largo def periodo preseatado. sino que
tumpoco refiere a la prioddad de despacho contractizal con 1a que cuenla el parque
renovable que desplaza, por dicka peioridad, a las fuentes de generacion ténmica.

obacrvoda del ciclo cambinado de CTED Mrera el ey owditadu

LE Y Se constataron ddficits en el aporte de energia de las contrales 3l comparar lo producido
alecth contra: i} la on de su produccién an |a valusckon de IEASA y Il) of régimen

.0 scwerdo 2 ls proyecdon de [EASA, CTEB alcanania ues generacitn smsal cercana 3 fos 5.860
GWh anuales en o 3o 2021, mienras que CTBL Pegarts 3 un nivel de 2.930 GWH, ya en &l afo
2020 (¥nea gris). Por el contrario, como fuese mencionado en el halaego previo, ambas centrales
redujeron sa produccdn éntre 2018 y 2021, generando en 2022 cuotas anuales de 348 y 153 GWh
respectivamants (ines regra), como se observa en el sguionto prifico. Se dedice de kas curvas,
que IFASA proyectaba un proceso lidtatorio expeditive v un temprano derre de los ks

combinados: segunde semestre de 2020 para CTES y finales de 2019 para CTBL.,~

En rclacién a este punto, y tal como sefialamos
anterionmente, ¢l despacho de una central téemica no esté determinado imicamente por su
Costo Variable de Produccian (CVP), sino que poede verse afectado por diversas
varisbles exdgenas gue influyen cn In operacién de todo el sistema cléctrico, Entre cstos
factores destucan la fluctuacidn de ln demnnda eléctrica, 1a entrada en funcionamiento de
tecnologias de generacitn mis econdmicas, como Jas encrglas renovables, hidrocléctricas
¥ nuckeares, v la prioridad que se otorga a diches fuentes ca el despacho por sus menores
costos operntivos ¥ su cardcter o dependiente de combustibles fosiles.

Av. dei Libertador 1065 23 piso (C1112ABN), Ciuded Autdroma de Bugnos Aes
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Disrante el perinda audiinda 201 7-H022, la participacidn de
Ins energins renovables, especinlmenie la etlica ¥ |a solar, crecih s'gni.ﬁna.llum. lay
que desplazd parte de In genenscicn térmica, ya que edas fuentes, coma ssfialamos, Genen
prioridad en el despacho establecida en sus conraios.

En consecuencia, la reluccidn en la partcipecidn de las
centrales térmicas entre 20017 ¥ 2022 oo puede s atriboida dnicamente a factons
internos, comie su OV, aino que debe analizanse en 2] contexto de la evelweidn del mix
energético ¥ las politicas de fomento & las cncrpim renovables ¥ limpias, las cuales
tavieron un impacio directo en ba participacién de las centrales témicas en el despachao.

Ademids, ea imponiane considerar que las varkaciones en la
demanda eléctrica v ¢l compenamicnto estacienal tambidn influyen en la wilimcion de
la generacién wrmice. En afos con mayor dizponibilidad de recursos renovables o
hidrocléctricos, la demanda de cenirales térmicns tiende o reducinse, como courmid en esle
periodo, Por 1o tanio, cualguier andlisis sobre bn disnimucion de ln participaciim de ana
central témmica debe contemplar estas varables extemas que afectan el comporiamiesio
genera] del sistema elécinico,

Mada de estn es sbordado por el “faforoe de dudieoria™.

[ Recomendaciones... |
En relackbn con las Recomendaciones brindadas, en un todo
couforme a bo sesbenido en la presente, ¥ en parficwar e los puntos 4.1.; 4.2; 4.4; 4.5;
4.6 4.7, 4.8; 4.9, ¢s menester seflalar que los misma carecen de fundemento, siendo asi

merns declumaciones inconsistentes que no reflgjan ln realidsd de lo scontecide m e

comresponden con las normativas aplicables al case, Mo solo se advierte una falt de
precisitm en su formulacian, sino que ademas evidendian una compreassdn deficiente del
marco legal ¥ onion bajo el eial se desarrallb el procedirmiento auditade.
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En este sentido, es imporfantc recalcar que las
recomendaciones efectuadas no resultan aplicables al proceso en andlisis, va que no
tienen en cuents las particularidades del mismo y omiten aspectos cruciales, tales cotno
las lincamicntos narmativos y procedimentales observados en fodas las ctapas,
Asimismo, no se ofrece una critica concreta ni se puntualiza una deficiencia determinada
en el procedimiento, sino que las observaciones se limitan a realizar consideraciones y
postulados gencrales sin un respaldo técnico apropiado, lo que debilita su validez v
pertinencia,

Adicionnlmente, cabe aclarur que los recomendaciones
parten de un supuesto mexacto, o saber, el supuesto incumplimiento o la falta de
cumplimiento total de dichas recomendaciones durante el procedimicnto auditado. Sin
embargo, tal como ha quedado demostado en la presente respuesta, dicho supuesto no se
condice con la realidad. Por el contrario, se ha dado cumplimiento efectivo a todas las
recomendaciones pertinentes en cada etapa del proceso, ca estriclo apegn o los requisitos
establecidos por las normas vigentes.

Finalmente, tal como se ha sefalado previamente, el
procedimiento suditado fue Llevado a cabo cumpliendo coa todos los recaudos exigidos

por las normas aplicables, en miras a concretar la tarea instruida de diligente y
conforme 1 los estindares roqueridos. En encig, las observaci formuladus en
el marco de a auditoria carecen de mérito suficiente para coestionar ln validez y
legitimidad del procedimiento realizado.

[11.- Alcances de esta Preseatacidn. Rescrva derecho de
ampliar,

Los aleances de la presentacidn se cifisn a un andlisis del
“Informe de Auditoria”. oo pudiendo ni debiendo ser interpretado que aguellas
consideraciones no evaluadas en esta presentacion corsistan en una anuencia sobre la
posicién de esa AGN y/o renuncia de ENARSA a ejercer y svstener Jos derechos

Ay, del Ubertador 1068 29 pesa (C1112A8N), Cludad Auténoma de Buenos Alres
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resultantes de las normas, la ley 24,065 y normas concordantes, ni tampoco como
consentimiento de los términos de cualquier Jey, desreto y/o norma y/o resolucion yio
instrucciém de |a autoridad regulatoria y cuyo contenido significase consentir ¢l “fnforme
de Auditoria", haciéndose reserva al efecto los derechos v acciones correspondientes.

Sin perjuicio de lo expuesto, ¥ bajo los alcances de le
normativa administrativa, ENARSA rescrva el derecho de ampliar oportunaments ko
expresado en esta presentacion.

Sin otro particular, aprovecho para saludarlo atentamente.

Tristan Socas
Presidents
Ensigia Argentng S A

Av. del Libertador 1068 23 piso (C1112A8N), Cudad Auténoma de Buenos Alres
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ANEXO Il (Analisis de los comentarios de ENARSA)

Dadas las consideraciones vertidas en el punto | (Consideraciones Generales) de

la Nota P N° 1345/24 se aclara lo siguiente:

1)

2)

3)

4)

5)

El proyecto de informe de auditoria fue enviado también a la Secretaria de
Energia, como sujeto auditado.

La AGN tiene como cometido principal la realizacion de auditorias ex post,
segun articulo 85 de la CN y Ley 24.156 de Administracion Financiera. El
trabajo objeto de comentarios es una auditoria de gestion/cumplimiento y por
lo tanto involucra el analisis de dimensiones de auditoria tales como economia,
eficiencia y efectividad, para lo cual el transcurso del tiempo enriquece el
andlisis realizado. Dichas dimensiones, obviadas en la respuesta del auditado,
estan presentes en el titulo del proyecto objeto de comentarios.

En cuanto a la supuesta omision del rol de cada uno de los participantes, debe
tenerse presente que en el presente proyecto se analizé una politica publica
en particular, decidida por el Poder Ejecutivo Nacional, reglamentada por el ex
Ministerio de Energia y Mineria y ejecutada por la ex IEASA. El término “brazo
ejecutor” alude a dicha funcion, sin que esta AGN desconozca ni la ley de
creacion de ENARSA, ni los principios que rigen el obrar de la compafia.

La auditoria emite sus informes sin sesgo alguno, todo lo cual surge del
analisis preliminar que se realiza en el marco de cada objeto de auditoria. Los
procedimientos realizados en dicha etapa incluyen tareas que consisten en
eliminar riesgos y dotar de objetividad y contundencia a los informes, a partir
de evidencia recolectada, procesada y analizada que da sustento a los
hallazgos detectados.

La AGN no trabaja de manera discrecional, por el contrario, cada observacion
se encuentra sustentada, en caso del presente trabajo, en procedimientos
establecidos en las Resoluciones 26/15, 186/16 y 187/16. Esto se encuentra

detallado en el proyecto de informe.

Se analizara a continuacion la respuesta de ENARSA, siguiendo la estructura de

sus comentarios en dos partes, a saber:
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1) Respuestas al punto | (Consideraciones generales) en 2 columnas. La primera
con un resumen por parrafo de sus comentarios, en atencion a su extension y
en negrita los mas relevantes, y la segunda con el andlisis de esta Auditoria.

2) Respuestas al punto Il (Observaciones al “Informe de Auditoria” en particular)
con 3 columnas. En este caso los comentarios del auditado se transcribieron

en su totalidad, con excepcion de graficos y cuadros.
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Primera parte (Respuestas al punto |. Consideraciones Generales)

Respuestas a la primera parte de los comentarios de ENARSA (Consideraciones Generales)

Comentarios de ENARSA

Analisis de comentarios

I. Lainstruccion de venta de la Centrales Térmicas (Pag. 6y ss.)

*El Decreto 882/17 instruyo al ex Ministerio de Energia y Mineria de la
Nacion la venta de las Centrales.

*Cita considerandos del Decreto y explica que la participacion estatal no
es necesaria para el funcionamiento del sector.

*Las Leyes N° 24.065 y Ley N° 24.076 tienen como objetivo alentar las
inversiones, la competitividad y la proteccion de los derechos de los
usuarios.

*El Decreto N°134/15 declara emergencia del Sector Eléctrico Nacional
con vigencia al 31/12/17 e instruye al ex MINEM a garantizar la calidad y
seguridad del servicio publico de energia eléctrica. La emergencia facilitd
la incorporacién de capital privado, por ejemplo, el programa Renovar y
Resoluciones 21/16 y 287/17, incrementando la potencia de generacion
de energia.

*El PEN transfirié las centrales a sociedad comerciales del sector privado
*La decision de licitar las Centrales Térmicas fue del PEN en ejercicio de
sus competencias y ENARSA no puede formular juicio al respecto.

‘Los requisitos de asegurar la finalizacion y puesta en marcha de
obras a Ciclo Combinado de las centrales no fue incluido en los
considerandos del Decreto.

*Los pliegos no incluyeron los requisitos para terminar las obras en
el menor tiempo posible requisito que era interés propio del
adquirente de las C.T

*Como establece el Dt0.882/17 el objetivo del PEN fue que las Centrales
ya no pertenezcan al Sector Publico y no considerar al adquirente como
un contratista de obra como sugiere el Proyecto de Informe.

*ENARSA se constituye una Sociedad y se rige por la Ley de Sociedades
comerciales.

*Se dispuso un procedimiento publico y competitivo para dar transparencia
a la transferencia de activos, dado que ENARSA no estaba dentro de los

ENARSA expresa, luego de transcribir sendos considerandos del Decreto
882/17 y explicar la fundamentacion de dicha norma, que la inclusion de
condiciones y requisitos que aseguren la finalizacion y puesta en marcha
de las obras de conversién a ciclo combinado en el menor tiempo posible
no fue incluido en los considerandos ni en la parte resolutiva del Decreto.
Sin embargo, de la lectura del articulo 6° texto original de Decreto 882/17,
el que analiz6 la AGN en el marco de sus labores dado el periodo auditado,
surge lo siguiente: “Instrayese al MINISTERIO DE ENERGIA Y MINERIA
a impulsar las medidas necesarias para que INTEGRACION
ENERGETICA ARGENTINA S.A. proceda a la venta, cesién u otro
mecanismo de transferencia, segun corresponda, de: a. Los activos
correspondientes a las Centrales Térmicas de Generacion Eléctrica
“Ensenada de Barragan”y “Brigadier Lépez”, asi como la transferencia del
personal y contratos relacionados con dichas centrales. En el marco de
dicha operacion, deberan incluirse las condiciones y requisitos que
aseguren la finalizacién y puesta en marcha de las obras de
conversion a Ciclo Combinado de las referidas Centrales en el menor
tiempo posible”

Es decir, el pardmetro si se encontraba previsto en la instruccion del Poder
Ejecutivo. Luego, este criterio temporal fue definido en los PBC, como
surge del hallazgo 4.2.1. del proyecto.

El desarrollo posterior realizado por la compafiia en cuanto a su naturaleza
no solo no es desconocido por la AGN, sino que es compartido, con
excepcion de los dos Ultimos parrafos (estricto cumplimiento a los
principios de concurrencia, publicidad e igualdad y mejor precio posible en
la venta de las CT) que seran objeto de analisis en el punto
correspondiente.
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Respuestas a la primera parte de los comentarios de ENARSA (Consideraciones Generales)

Comentarios de ENARSA

Andlisis de comentarios

sujetos alcanzados dentro del régimen de contrataciones de la APN bajo
dichos decretos.

*Los pliegos dispusieron que el procedimiento licitatorio esté sometido a
los Principios del Derecho Publico.

*El objetivo tanto de funcionarios publicos como de ENARSA fue la
transparenciay participacién amplia y competitiva; lo que motivo las
modificaciones del respectivo pliego.
*Las transferencias cumplieron los
Concurrencia-Publicidad e Igualdad.
*Todo interesado en participar pudo hacerlo. Los precios de venta fueron
los mejores del mercado.

Principios de Oposicion-o

2. Laeliminacion de los requisitos técnicos. (Pag. 11y ss.)

*El art 11 de los pliegos de bases y condiciones establecian la acreditacion
referida a la actividad. de generacién de energia eléctrica dentro del pais
respaldada por su respectiva documentacion.

*Como requisito los oferentes debian cumplir lo mencionado en el parrafo
anterior mediante un contrato de operacion de conforme acuerdo con
ENARSA

*Se elimind el requisito que exigia experiencia técnica en la parte
operativa de las centrales para promover una mayor concurrencia de
interesados para obtener mayores y mas competitivas ofertas

*Al eliminarse este requisito, los oferentes podian presentar las
ofertas correspondientes y subcontratar la operaciéon de las
Centrales Térmicas.

*El adquirente de las Centrales Termoeléctricas no es un contratista
que las operarda en nombre de ENARSA a cambio de una
remuneracion por sus servicios, sino que se convirtié en su titular /
propietario, que generara electricidad en su nombre, por su propia
cuentay riesgo empresario.

*Existen 2 variables para las modificaciones incluidas.

*La primera variable segun la ley 24.065 declara como servicios publicos
al transporte y la distribucion de energia eléctrica.

*Segun el articulo 36 la Ley 24.065, se detallo que el precio de la energia
eléctrica vendida por los generadores seria determinado a partir de la libre
interaccion de la oferta y la demanda mientras que, en el caso de los

ENARSA describe las regulaciones del pliego original, las manifestaciones
expresadas por los interesados y los motivos que llevaron a la eliminacién
de tales requisitos (mas concurrencia y mejores ofertas).

Luego manifiesta la responsabilidad de los oferentes y expone los
principios de las leyes 15.336 y 24.065 respecto del segmento de
generacion eléctrica, en cuanto a libre competencia.

Entiende, asimismo, que la eliminacién de los requisitos permitia la
participacion a empresas que se desempefiaban en actividades distintas
al sector de generacion eléctrica o a otras que, estando en el rubro no
contaban con experiencia. Cita luego ejemplos de otras politicas publicas
tales como Renovar y resoluciéon ex MINEM 21/16, y los considera
analogos a la venta de las centrales.

El andlisis del tema en cuestion da cuenta de que las modificaciones no
lograron aumentar la concurrencia a las licitaciones, introduciendo un
riesgo respecto del objetivo de asegurar la finalizacion y puesta en marcha
de las obras de conversion a Ciclo Combinado de las Centrales en el
menor tiempo posible.

El hallazgo esta centrado en una cuestion objetiva y los argumentos de
ENARSA no lograr revertirla, ni con relacion a la escasa concurrencia a las
licitaciones, ni con relacién a la finalizacion de las obras en el menor tiempo
posible.

Se volvera sobre este punto en la parte 2, donde se analizan los
comentarios al hallazgo 4.2.
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Respuestas a la primera parte de los comentarios de ENARSA (Consideraciones Generales)

Comentarios de ENARSA Anédlisis de comentarios
prestadores de servicios publicos, sus ingresos estarian determinados por
el valor de una tarifa fijada por el Estado.

*Segun el articulo 36 la Ley 24.065, se detall6 que el precio de la energia
eléctrica vendida por los generadores seria determinado a partir de la libre
interaccion de la oferta y la demanda mientras que, en el caso de los
prestadores de servicios publicos, sus ingresos estarian determinados por
el valor de una tarifa fijada por el Estado.

*Se necesita operar de forma adecuada la central térmica para no perder
el capital empleado y el negocio sea redituable.

*El adjudicatario es el mayor interesado en obtener réditos esperados de
su inversion.

*Al no realizarse suficientes inversiones por parte de los capitales privados
en el 2001 se decret6 la participacion del estado en la oferta de energia
eléctrica como necesaria.

*El Programa Renovar o de las Resoluciones 21/2016 y 287/2017 fueron
ejemplo de distintos procedimientos licitatorios que lograron incrementar
la oferta por parte del Estado Nacional.

*Se fomenté El ingreso de capitales privados que promoviesen la
competitividad con el fin de desprenderse de activos para poder destinar
fondos a otros proyectos.

*La prosperidad de las Centrales Térmicas se debia Unicamente, al
titular de las mismas, el adjudicatario.

*El requisito antes mencionado (requisitos técnicos) no permitia
participar de la licitacion a diferentes empresas que desempefiaban
distintas actividades del sector de generacion de energia eléctrica.
*La finalidad de las licitaciones realizadas por CAMMESA fue la de
promover la incorporacion de energia eléctrica diversificando la matriz
energética.

*CAMMESA a diferencia de ENARSA no requeria la presentacion de
ofertas de los oferentes ni antecedentes en el rubro.

*La resolucion 21/2016 fue dictada durante la vigencia de emergencia del
sector eléctrico nacional.

*El Poder Ejecutivo Nacional instruy6 al Ministerio de Energia y Mineria de
la Nacién para que elaborara un programa de acciones necesarias con
relacién a los segmentos de generacion, transporte y distribucién de
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Comentarios de ENARSA

Andlisis de comentarios

energia eléctrica, con el fin de adecuar la calidad y seguridad del
suministro eléctrico y garantizar la prestacion de los servicios publicos de
electricidad en condiciones técnicas y econdmicamente adecuadas.

*La Resolucion 21/16 incorporo una nueva capacidad de energia eléctrica
mediante la suscripcion con CAMMESA de un contrato de abastecimiento.
*Los procesos licitatorios resefiados fueron llevados adelante por
CAMMESA teniendo similitud con los realizados por ENARSA.

*No se consideraron dichas exigencias en los procedimientos licitatorios.

*La finalidad de eliminar el requisito fue para mejorar las condiciones de
los pliegos de la licitacion con el fin de lograr mejores resultas y mas
ofertas.

*ENARSA justificd la eliminacidon de los requisitos de exigencias
técnicas en el incremento potencial del namero de oferentes

*El interés de contar con un operador era de los oferentes ya que sin
esto no contarian con los ingresos que motivaron su participacion en
la licitacion.

*El Decreto N° 882 dispuso que el pliego contemple requerimientos
financieros para que las obras se realicen de forma eficiente logrando el
cierre de ciclo en el menor tiempo posible.

*Favorecer la participacién de empresas interesadas fue la finalidad
para modificar el Pliego.

*Las empresas reconocidas y que contaban con requisitos técnicos y
econdmicos fueron las que presentaron ofertas.

*El cambio al pliego avanzo favorablemente al momento de recibir ofertas.
*El cierre del ciclo combinado de la Central Térmica Ensenada de
Barragan se hizo y fue habilitado por CAMMESA el 22 de febrero de
2023y la Central Térmica Brigadier Lopez tiene en curso los trabajos
de cierre de ciclo desde noviembre de 2023.

*La modificacién del pliego tuvo efecto neutro, y no limit6é posibles
ofertas ni tampoco impidié que las obras de cierre de ciclo tengan
lugar.

3- Supresién de la fecha de habilitacion comercial (Pag. 18 y ss.)
*De acuerdo con la modalidad de ciclo combinado el adjudicatario debia
ejecutar las obras de turbo vapor y obtener de CAMMESA la habilitacion

ENARSA manifiesta que estas modificaciones fueron realizadas como una
forma de incentivo para el adjudicatario, ya que el contrato de
abastecimiento, que claramente lo beneficiaria con ingresos por la venta
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Comentarios de ENARSA
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para operar las Centrales.

*Las obras de ciclo combinado no debian finalizar mas alla de lafecha
de habitacion comercial. A partir del contrato el plazo maximo es de
24 meses para obtenerla.

*En el art 28 de los pliegos el adjudicatario para asegurar el
cumplimiento de la fecha debia presentar a ENARSA la habilitacion
en el plazo de 10 dias habiles.
*En caso de mora con lo
penalidades (art. 47)

*La circular nrol elimino el requisito de habilitacion comercial por
parte de CAMMESA.

*Los pliegos fueron modificados debido a que el principal interesado
en realizar las obras era el adjudicatario.

*ENARSA en virtud de los compromisos de contratos de abastecimiento
se comprometi6 a entregar la potencia contratada y la energia
suministrada a CAMMESA.

*El ingreso monetario del propio contrato de abastecimiento
constituia el mayor incentivo para que el adjudicatario se esforzara
para ejecutar las obras rapido.

*En la licitacion advirti6 que era innecesario incluir un plazo
especifico para la finalizacién de las obras, estipular un régimen de
penalidades por mora y requerir una garantia de habilitacion
comercial.

*ENARSA llegé ala conclusion de que, si el adjudicatario no actuaba
diligentemente, los requisitos de plazo, multas y garantia previstos
en el pliego iban a conspirar contra la cantidad de ofertas posibles y
el mejor precio para los activos.

*La consecuencia de que el contrato de abastecimiento de turbo vapor no
entrase todavia en vigencia constituia por si sola un perjuicio millonario,
privando al adjudicatario de un ingreso muy apreciable.

*Las modificaciones promovieron la concurrencia de mayores
interesados para obtener mejores ofertas por las C. Térmicas.

*El Decreto N° 882/2017 impuso que los nuevos titulares contasen con
capacidad econdmica para realizar las obras eficientemente sin plazo.
Dicho requisito fue cumplido, como lo demuestra que las ofertas recibidas

referido anteriormente se dictaban

de la energia eléctrica que produciria, entraria recién en vigencia con la
habilitacion comercial.

Expresa que el propio contrato, con el ingreso monetario comprometido
por CAMMESA constituia por si solo el mayor aliciente para que el
adjudicatario se esforzara por ejecutar las obras en el menor plazo posible.
Sin embargo, esto no sucedié en la realidad, tal como surge de los
hallazgos 4.6.1. y 4.6.2. del proyecto.

De hecho, la CTBL no ha cerrado su ciclo aun y el Estado carece de
herramientas para demandarlo.

En definitiva, ENARSA da razones de las modificaciones introducidas,
pero al momento de la realizacion de los trabajos, la AGN constaté que no
sucedio lo que ENARSA tuvo en miras para fundamentar las decisiones.
Las demoras en los cierres de ciclos, la falta de aumento de la
concurrencia y la carencia de una herramienta que permita al Estado
demandar el cierre de ciclo, constituyen claro ejemplo de los sefialado.
Asimismo, la eliminacion de los requisitos no funcion6 como un incentivo
puesto que la CTEB donde se restablecieron los originales (plazo para el
cierre y penalidades) cerro el ciclo en febrero de 2023, mientras que la
CTBL, donde sfi se eliminaron, alin no terminé las obras de cierre de ciclo.
Se volvera sobre este punto en la parte 2, donde se analizan los
comentarios al hallazgo 4.2
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Comentarios de ENARSA

Andlisis de comentarios

fueron de empresas de primera linea y sobrada solvencia.

4- Evaluacion de las ofertas. (Pag. 22 y ss.)

*El art 24.1 de los pliegos dispuso que las ofertas econémicas serian
revisadas por la Comision Evaluadora para comprobar que se
cumplan los requisitos y exigencias.

*El art 3de laLey 19.549 establece que lacompetenciade los 6rganos
administrativos resulta de la Constitucion y leyes. Su ejercicio
constituye una obligacion de la autoridad o del drgano
correspondiente y es improrrogable.

*En diversos dictamenes de la Procuracion del Tesoro de la Nacion se
admite que la motivacion de un acto juridico esté dada por otros informes
0 antecedentes.

*La doctrina dice que se considera obligatorio la motivacion de todos los
actos administrativos.

*El acto es de la autoridad y no del dictaminante quien solo ha proferido
una opinién.

*La comision evaluadora tiene plena libertad para apoyarse en un
tercero determinante.

*No constituye un incumplimiento a la funcién de la Comision Evaluadora
haber hecho una remisién a un informe externo, y bajo ningin punto de
vista se puede considerar que no ha ejercido su competencia de revisar
las ofertas econdmicas contenidas en los pliegos.

Luego de citar textualmente normas del PBC y de la Ley de Procedimiento
Administrativo (LPA), el auditado recurre al argumento de la motivacion in
aliunde elaborado por la PTN, que no resulta aplicable en el hallazgo
detectado.

No se trata de falta de motivacion del acto, sino de ausencia de una norma
gue autorice la tercerizacion de las tareas.

Las personas juridicas deben ajustar su conducta a las normas que rigen
su accionar. No aplica, por caso, el principio de la libertad, como sostiene
el auditado, sino el de competencia.

Se volvera sobre el tema al analizar los comentarios al hallazgo 4.3

5. Venta de las Centrales a inferiores a la tasacion. Los cambios
introducidos a los conceptos de "Monto Minimo en Efectivo" y
"Monto Ofrecido” (Pag. 24 y ss.)

*El precio de venta de las Centrales Térmicas resulté de Licitaciones
Pablicas Nacionales e Internacionales en las que se dio estricto
cumplimiento a los Principios de Concurrencia, Publicidad e Igualdad.

* No puede confundirse un precio meramente teérico (como el
planificado) con el real, que resulta del mercado luego de
desarrollado un procedimiento licitatorio.

*La metodologia de valuacién que emplea el Tribunal de Tasaciones de la

El auditado manifiesta que “no puede confundirse un precio meramente
tedrico (como el planificado) con el real, que resulta del mercado luego de
desarrollado un procedimiento licitatorio”, pero desconoce que el PBC
estableci6 ciertos parametros a los debia ajustarse el precio de venta, a
partir de la tasacion del TTN. Es decir, no se dejo librada la venta al precio
de mercado. De hecho, la disminucién del monto minimo ofrecido por la
Circular 1 refiri6 a la tasacion del TTN.

En otra linea argumentativa introducida recién en esta instancia, ENARSA
vincula el precio de venta de los activos con los hallazgos sefialados por
esta AGN en el informe aprobado por Resoluciéon 255/13 AGN, con cita de
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Nacion es el del flujo de fondos descontado.

*La Auditoria General de la Nacién ha considerado que el Estado
Nacional incurrié en sobrecostos en la construccién de las Centrales
Térmicas.

* Pagar los sobrecostos en la construccién de los activos a transferir
condicionan la valuacidn, por cuanto el mercado no pagaria dichos
conceptos.

*Las obras esenciales no fueron incluidas en los documentos de la
contratacion.

*La incorporacion de las obras a los contratos mediante celebracion de
adendas determino la suspension de plazos y demoras en la ejecucion,
con incidencia en el costo final.

*El Juzgado de primera instancia en la causa donde se investigan
posibles sobrecostos en la construccién de la obra, sefialé que las
caracteristicas del terreno nunca haberse considerado como fuente
de adicionales al contrato, habida cuenta que los oferentes debian
conocerlas y, por consiguiente, también el Estado Nacional, como
comitente de la Obra.

*Si bien la Camara revoco la decisién de primera instancia, ello no
conmueve su argumentacion

*El Juez de grado remarcd las irregularidades que la SIGEN y la AGN
evidenciaron en sus informes tras examinar distintos proyectos.
Como por ejemplo los pliegos con clausulas que restringian la
competencia de oferentes, deficiente planificacion en los proyectos,
la falta de control y seguimiento adecuado de los mismos, el
incumplimiento de procedimientos de contratacion, inconsistencias
registrales y contables, el incumplimiento de plazos, la no
correspondencia de montos informados por transferencias del
tesoro y depositos efectuados, etc.

*La Revocacion de Camara concluye que, si bien las irregularidades
pueden ser objetable en el plano administrativo y considerado como
un aspecto a mejorar, no resulta apto para revelar la hipétesis de
defraudacion y connivencia considerada en el Auto de
Procesamiento.

*Desde el comienzo de la licitacion hasta que termind su trabajo el

resoluciones judiciales de primera instancia y de Alzada, ambas del 2022,
dictadas en la causa 2337/15, en tramite ante el Juzgado Nacional en lo
Criminal y Correccional Federal N° 7 donde de investigaron supuestos
sobrecostos en la construccion de las CT.

Se destaca que el informe aprobado por Resolucién 255/13 AGN, no
menciona sobrecostos en la construccion de las centrales. La decision de
primera instancia mencionada, fue dejada sin efecto por la Camara.
Entonces, el argumento de ENARSA se convierte en meramente
especulativo, motivo por el cual no puede ser considerado.

Luego, ENARSA cuestiona la metodologia del TTN y expone que tales
dictamenes son facultativos.

La intervencion del TTN bajo ningln punto de vista puede considerarse
facultativa. Ello surge del articulo 11, texto original del Decreto 882/17
cuando expresa: las valuaciones que se requieran para los procedimientos
de venta y cesiones previstas, seran efectuadas por los organismos
publicos competentes.

Luego, el PBC original, luego modificado segun hallazgo 4.2.4, establecié
que las ofertas no podian ser inferiores a las tasaciones del TTN. Es decir,
existe un mandato legal que encomienda la intervencion del TTN.
Adicionalmente se sefiala que no existe en la Administracién Publica
Nacional otro organismo con competencias similares a las del TTN,
resultando una sinrazén pretender que las tasaciones sean realizadas por
la propia compafiia, dada la naturaleza de los bienes de que se trata.

El TTN, organismo especializado en la materia, cuestion6 el uso del
método de flujos descontado utilizado por el auditado y fundament6 el
valor de su tasacion.

Por ultimo, debe ponerse de resalto que el precio de venta efectivo de las
centrales resulté incluso inferior que el de la tasacion del auditado, tal
como se expone en el hallazgo 4.5. del informe.

El auditado luego expone el impacto de la variacion del tipo de cambio,
pero soslaya que las tasaciones fueron realizadas en ddélares
estadounidenses.

Sobre este punto se volvera al analizar los comentarios sobre el hallazgo
4.5.
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Tribunal de Tasaciones, el tipo de cambio aument6 un 56,02% y dicho
cambio brusco llevé a que el valor de las Centrales Técnicas en su
conjunto se viera afectado.

*La intervencion del Tribunal de Tasaciones es facultativa para ENARSA,;
su incorporacién a los pliegos se hizo por una razén de conveniencia y no
por mandato legal, que no existe.

*Las valuaciones contenidas en los dictamenes del Tribunal de
Tasaciones no reflejaban el valor real de mercado de las Centrales
Térmicas.

*Se concluyd que una justipreciacion mas precisa del valor deberia
implicar una reduccién del 25% de la valorizacion resultante de los
dictimenes del Tribunal de Tasaciones.

*El valor de un bien esta en funcién de la fecha de la tasacion y puede
variar a lo largo del tiempo.

*ENARSA opero con transparencia y resguardando su patrimonio. Las
centrales fueron vendidas a precios de mercado.

*El art. 11 del Decreto N° 882/17 establecia la necesidad de contar con
valuaciones, pero no que las mismas fueran vinculantes para el proceso
de venta de las Centrales Térmicas.

Primeras conclusiones generales

*La divergencia, en realidad, reside en que el Proyecto de Informe
considera como derivacion de la ideologia del "Estado Presente" que
siempre resultara mas conveniente que las Centrales Térmicas estén en
manos del Estado Nacional que en manos privadas.

*Respecto de la objecion vinculada con la reduccion del valor determinado
por el Tribunal de Tasaciones, reitera lo expresado en el punto previo: el
menor valor se justifica en eventuales sobrecostos en la construccion de
las Centrales Térmicas (que el mercado no pagaria) y en el cambio
significativo de las condiciones de mercado.

* Reitera que la finalidad del Poder Ejecutivo al emitir el Decreto N°
882/2017 fue de la evitar la participacion del Estado Nacional en un
segmento de la economia que no lo necesitaba, como es la generacion de
energia eléctrica, utilizando los fondos obtenidos por dichas ventas para
otros fines. El objetivo principal del Poder Ejecutivo no fue, entonces,

La Auditoria no considera que “si el cierre del ciclo no se realiza en cierto
tiempo las centrales deben permanecer en manos del Estado”. Eso es una
interpretacion arbitraria de ENARSA. Lo que debe quedar claro es que la
finalizacién de las obras en el menor tiempo posible era una exigencia de
la instruccion contenida en el articulo 6° del Decreto 882/17 (texto original).
No se trata de Estado Presente o Estado ausente, sino de un trabajo de
control con hallazgos basados en evidencia.

Sobre la cuestién vinculada al principio de inderogabilidad singular, su
incumplimiento radica, no en las modificaciones al PBC realizadas por las
circulares, sino en la modificacién, por parte de las circulares a los
objetivos previstos en el Decreto 882/17. Se volvera sobre este punto a
continuacion
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general que tienen los pliegos.

asegurar el cierre de ciclo de las Centrales Térmicas.

* Sostiene que no se ha conculcado el principio de inderogabilidad
singular del Reglamento, ya que las Circulares modificatorias no
constituyen actos de alcance particular, sino que participan del caracter

Segunda parte (Respuestas al punto Il. Observaciones al “Informe de Auditoria” en particular)

Informe de auditoria

Comentarios del auditado

Andlisis de comentarios

Aclaraciones previas

2.1 Procedimiento

2.1.1.2. Entrevistas y reuniones con
funcionarios y personal del é&rea
relacionada con el objeto de auditoria

Con relacién a las entrevistas que se mencionan, no se
acompariaron ni detallaron las personas o areas a las que
se refiere. Tampoco obran en el informe las constancias de
dichas entrevistas. Tal circunstancia impide realizar una
valoracion de las mismas.

Sin perjuicio de ello, es de suponer que en razdn a la fecha
en la que se inici6 el trabajo de campo, 10-7-2023 (mas de
4 afios desde finalizada la operacién), ninguno de los
entrevistados que menciona el informe haya tenido
participacion en la operacion auditada. Noétese que la
operacion involucra areas de la administracion central y de
una empresa cuyo accionista mayoritario es el Estado
Nacional (ENARSA) que, en ambos casos, son sensibles a
los cambios en la gestién del Poder Ejecutivo Nacional.

En consecuencia, el valor que podria asignarse a dichas
declaraciones resulta escaso sin dejar de mencionar, que,
por no obrar detalle en el informe, nos vemos impedidos de
analizar.

Con relaciéon a las entrevistas, debe
mencionarse que estas constituyen un
procedimiento de recoleccién de datos
que forman parte del trabajo de
auditoria y que no deben explicitarse
en el texto del informe. Mas aun, no
necesariamente deben formalizarse,
sino que sirven a los auditores para
formar conviccibn o interiorizarse
sobre temas puntuales.

De todos modos, se aclara que los
hallazgos y conclusiones del trabajo
tienen  sustento en  evidencia
documental, y no testimonial
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3.1.3.4 Decisién
Centrales Térmicas
"La norma [Dec. 882/17) fundamento la
decisién en la racionalizacion 'y
eficiencia de la gestibn publica
relacionada con actividades del sector
energético, limitando la participacion y
actividad del Estado a aquellas obras y
servicios que no puedan ser asumidos
adecuadamente por el sector privado."
"Segun lo establecido en los
considerandos del Decreto N° 882/17, el
sistema eléctrico nacional requeria que
se continden adoptando medidas que
permitan asegurar el adecuado
suministro eléctrico a toda la poblacion
del pais, y estim6 conveniente propiciar
la participacion de terceros capaces de
asumir actividades de generacion y
transporte en los proyectos energéticos
antes mencionados".

de venta de las

El "Informe de Auditoria" indica como fundamento de la
decision de venta de las centrales la racionalizacion y
eficiencia de la gestion publica relacionada con actividades
del sector energético. Luego, sefiala otro de los
considerandos del Decreto que instruye la venta de las
centrales en el que se indica que se requerian medidas para
asegurar el adecuado suministro eléctrico a toda la
poblacién del pais.

Sin embargo, el "Informe de Auditoria” omite formular
consideracion alguna de los presupuestos legales de dicho
de decreto, que incluso se encuentran expresados en sus
considerandos. Asi, el Decreto hace alusion al marco
regulatorio eléctrico, constituido por las leyes 15.336 y
24.065, cuando refiere que”.. .la actividad de generacion de
energia eléctrica, en particular la generacion térmica
convencional vinculada al Sistema Argentino de
Interconexion (SADI), es una actividad desarrollada
mayoritariamente por agentes privados en un mercado
diversificado y competitivo, regido por normas legales y
reglamentarias que propenden a asegurar su normal
funcionamiento sujeto al control de las autoridades
competentes, por lo que la participacion del Estado Nacional
o0 ENARSA como titular u operador de centrales del tipo
descripto no resulta necesaria para asegurar el normal
funcionamiento del sector... ".

En linea con esto, también indica que: " ... tanto la Ley N°
24.065 como la Ley N° 24.076 establecen como objetivo
para la politica nacional en materia de energia eléctrica y
gas natural, promover la competitividad de los mercados de
oferta y demanda y alentar la realizacion de inversiones
para asegurar la eficiencia y continuidad de los respectivos
servicios; previendo la intervencion estatal en lo que
respecta al ejercicio de la policia de seguridad, al
cumplimiento de los requisitos minimos del servicio publico,
a la preservacion del medio ambiente y a la proteccion del
usuario y del consumidor frente a posibles violaciones a los
principios de la sana competencia... "

Se reitera que la AGN ha tenido en
cuenta la totalidad de los
presupuestos legales del Decreto
882/17, sin haber dejado de analizar
ninguno de sus considerandos.

La AGN en ningdn momento
cuestiona la decision de que las
centrales sean transferidas al sector
privado, sino, en todo caso la
inexistencia de ciertos analisis
técnicos que den sustento a la
decision adoptada.

De todas maneras, lo cierto es que el
articulo 6° previ6 como objetivo que
las obras de cierre de ciclo sean
realizadas en el menor tiempo posible.
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En concreto, el Decreto tiene entre sus fundamentos volver
a los principios rectores del marco regulatorio eléctrico,
abandonados durante afios de intervencion |y
posicionamiento del Estado en roles que le eran reservados
al sector privado. Asi, la ley 24.065 en su articulo 1
caracteriza como servicio publico, tnicamente, al transporte
y distribucion de electricidad, disponiendo que la actividad
de generacion, en cualquiera de sus modalidades,
destinada total o parcialmente a abastecer de energia a un
servicio publico serd considerada de interés general,
afectada a dicho servicio y encuadrada en las normas
legales y reglamentarias que aseguren el normal
funcionamiento del mismo.

De lo expuesto surge que, es inexacto que el Decreto
"estimé conveniente" que los privados asuman participacion
en las actividades de generacion, sino que el propio marco
regulatorio asi lo indica.

licitaciéon publica

Decreto 882/17 y

al plazo de cierre de los

mayor eficiencia energética.”

3.2.1 Principios generales que rigen la

"..los Pliegos de Bases y Condiciones
parala venta de las Centrales debian ser
confeccionados en consonancia con los
principios y objetivos enunciados en el
normas
complementarias, entre los que se citan
a modo de ejemplo, la importancia dada

combinados como garantia de una

Con relacién a este punto, se sefiala que el Decreto que
instruy6 a la venta de las centrales previdé que, en el marco
de dicha operacién, debian incluirse las condiciones y
requisitos que aseguren la finalizacion y puesta en marcha
de las obras de conversién a Ciclo Combinado de las
referidas Centrales en el menor tiempo posible.

Es decir que, si bien coloca a la finalizacién de dichas obras
como un aspecto relevante no indica un plazo determinado
sino incierto, debiendo evaluarse dicho plazo en funcién de
las circunstancias operativas de cada caso.

La AGN evalu6 el pardmetro
establecido en el Decreto 882/17 y
dej6é constancia de las demoras
evidenciadas en el hallazgo 4.6,
segun criterios temporales
establecidos en los PBC originales y
en el segundo PBC de la licitacion
para la venta de la CTEB.

Es decir, el parametro temporal de
plazo incierto para la conclusion de las
obras establecido en el Decreto
882/17, fue definido en meses en los
PBC originales. Luego, para la CTBL
fue eliminado, aunque posteriormente
restablecido para la CTEB.

El auditado omite estas
consideraciones en sus comentarios.
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3.2.2 Etapa previa a la presentacién de
ofertas

En este apartado, el "Informe de Auditoria" refleja las
distintas modificaciones que se fueron realizando en el
marco del proceso de licitacion relacionado a las centrales.
Tal como se describe en dicho informe, a partir de las
consultas e interacciones con los interesados se realizaron
diversos ajustes al pliego, que fueron instrumentados
mediante circulares que fueron debidamente aprobadas por
los correspondientes actos administrativos.

Se pone muy especialmente de relieve aqui que las
modificaciones en cuestion fueron aprobadas por el 6rgano
correspondiente y dadas a conocer a todos los participantes
de los Procesos Licitatorios, cumpliéndose estrictamente
con los Principios de Concurrencia, Publicidad e Igualdad.
Al respecto, se destaca que la emision de circulares en el
marco de un proceso de licitacion es normal y habitual, y
tiende a aportar mayor claridad y precision al Pliego, con el
objetivo de propender a una mayor concurrencia de
oferentes. Ciertamente, las circulares contribuyen a
despejar dudas de los posibles oferentes y clarificar el
instrumento que luego regira entre las partes del proceso

La AGN no cuestiona la emisién de
circulares aclaratorias
y/modificatorias, sino el efecto de
dichos documentos con relaciéon a los
objetivos considerados en el Decreto
882/17 y en los PBC.

3.2.2 Exigencia de intervencion del
Tribunal de Tasaciones de la Nacion
(TTN)

" ...El PBC originalmente indic6 que el
monto ofrecido por el comprador no
podiaser inferior al valor estimado por el
Tribunal de Tasaciones de la Nacion
(TTN) y que, a su vez, dicho monto debia
integrarse por un monto minimo en
efectivo equivalente al 85% del valor de
tasacién y un monto variable a abonarse
en efectivo o en derecho de cobro, esto
es, acreencias documentadas de
agentes generadores del MEM
denominadas "liquidaciones de venta
con fecha de vencimiento a definir"
{LVFVD)..."

Resulta inexacto analizar la operacion partiendo de
documentos que fueron modificados sin tener en cuenta
dichas modificaciones. La circunstancia que el pliego en un
estadio primario haya previsto ciertas cuestiones que con el
devenir del proceso se fueron modificando no es suficiente
para sustentar un analisis técnico riguroso sobre los
aspectos modificados. Lo contrario implicaria asignarle una
calidad superior, casi sacrosanta, al instrumento original en
desmedro del definitivo que rigio el proceso.

Maxime en circunstancias como la presente, en las cuales,
por una parte, se habia incurrido en comprobados
sobrecostos en la construccion de las Centrales Térmicas,
los que inficionaban el célculo del' valor patrimonial o
sustantivo, volviéndolo totalmente alejado de un valor de
mercado (el mercado no paga los sobrecostos por los que
ha pagado el Estado Nacional) y, por el otro, las
circunstancias  econdmico-financieras del momento

La Auditoria analizé el impacto de las
modificaciones introducidas por las
circulares, a los objetivos previstos en
el Decreto 882/17 y a los PBC
originales, aunque sin desconocer el
procedimiento licitatorio a partir de la
norma que lo rigid, hasta su
conclusion.

Con relacion a los cuestionamientos a
la metodologia utilizada por el TTN, no
corresponde en esta oportunidad, por
exceder el marco de analisis del
trabajo de auditoria. Nos remitimos al
punto previo, donde se analizd la
cuestion
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IEASA."

"Surge de las tasaciones que el TTN
utilizoé el método del valor patrimonial o
sustantivo para la valuacién de las
Centrales, en contraposicion al método
de flujos de fondos utilizado por IEASA,
al solicitar la tasacion, dado que este
ultimo 'se establece mediante ganancias
hipotéticas'. Segun los informes, IEASA
le remiti6 una evaluacién de
Centrales por el método de flujo de
fondos, aunque el TTN propuso
correcciones a los calculos, y comparo
los resultados de su examen con los
obtenidos por el modelo presentado por

cambiaban a ritmo de vértigo.
En tal sentido, la Circular 3, aprobada por la Resolucion 326
de la Secretaria de Gobierno de Energia modificé el
porcentaje minimo en efectivo que debia contener la oferta,
estableciendo dicho monto en el 75% de la Tasacion del
TTN.
La invocacién de instrumentos sin vigencia, o que fueron
ulteriormente modificados a partir del desarrollo normal del
procedimiento licitatorio y de preparacion de pliegos,
evidencia la falta de rigor técnico del "Informe de Auditoria".
Por su parte, con relacion a los distintos métodos para
evaluar una inversién, se sefiala que, contrariamente a lo
que sostiene el Tribunal de Tasaciones de la Nacion6, no
existe un método Unico aceptado uniformemente, sino que
éste dependera en muchos casos del tipo de inversion,
negocio, riesgo y cualidades del mercado.

Sin abordar exhaustivamente el tema se sefiala que entre

los métodos méas comunes se encuentran:

A. Método de Valoracion por Multiplos

Este método se basa en utilizar mdltiplos financieros de

empresas similares. Algunos multiplos comunes son:

- Mdltiplo de EBITDA (Beneficio Antes de Intereses,
Impuestos, Depreciaciones y Amortizaciones): Se
multiplica el EBITDA del negocio por un mdltiplo
determinado segun el sector y la industria.

- Mdltiplo de Ventas: Se utiliza cuando las utilidades no
son estables. Se toma un mdltiplo de las ventas de la
empresa para calcular su valor.

- Mdltiplo de Utilidad Neta: Se aplica un mdltiplo a la
utilidad neta obtenida por la empresa, aunque este
método puede ser menos preciso debido a variaciones
fiscales o contables.

B. Método de Flujo de Caja Descontado (DCF)

Este método consiste en estimar los flujos de caja futuros

del negocio y descontarlos a su valor presente, utilizando

una tasa de descuento adecuada. Se sigue este proceso:
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Proyeccion de flujos de caja: Se proyectan los ingresos,
costos y gastos futuros durante un periodo determinado.
Célculo del valor terminal: Se estima el valor del negocio
al final del periodo proyectado, asumiendo que la empresa
seguira operando.
Descuento de los flujos de caja: Se descuentan los flujos
de caja proyectados y el valor terminal con una tasa de
descuento que refleja el riesgo de la inversion.
Este método es adecuado para negocios con flujos de caja
estables y previsibles.

C. Método de Valoracién de Activos
Este método evalla el valor de los activos netos de la
empresa. Existen dos enfoques:
Valor en Libros: Se calcula la diferencia entre los activos y
pasivos de la empresa, segun la contabilidad financiera.
Valor de Liguidacion: Se estima el valor que se obtendria
al vender todos los activos del negocio y pagar las deudas.
Este método suele utilizarse cuando la empresa no es viable
como negocio en marcha.
Este método es méas adecuado para empresas con activos
tangibles importantes, como bienes raices, maquinaria y
equipos.

D) Método de Valoracién Comparativa de Mercado

Se basa en analizar la venta reciente de negocios similares
en el mismo sector o industria. Al analizar los precios a los
que se vendieron otras empresas comparables, se puede
tener una buena referencia para determinar el valor del
negocio en cuestion. Este método funciona bien en sectores
donde hay suficiente informacion de ventas comparables.

E) Método del Valor Sustancial
Este método se usa cuando el valor del negocio depende
principalmente de los activos tangibles (como inmuebles,
magquinarias, etc.). Se calcula sumando los valores actuales
de todos los activos de la empresa y restando los pasivos.
El valor sustancial representa el valor tangible neto del
negocio
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6. Método de Valoracion por Capitalizacion de
Beneficios

Consiste en determinar el valor del negocio sobre la base
de su capacidad de generar beneficios. Se toma la utilidad
esperada del negocio y se divide por una tasa de
capitalizacion, que depende del riesgo asociado con la
empresa y de las expectativas del rendimiento del inversor.
Corno puede verse, el método de valoracién mas adecuado
puede depender de la industria en la que opere el negocio.
Por ejemplo, empresas tecnoldgicas suelen valorarse
utilizando el DCF o multiplos de ventas, mientras que
empresas manufactureras pueden valorarse mas
adecuadamente mediante el valor de activos. Empresas con
fuerte crecimiento suelen valorarse mas alto debido a su
potencial futuro. En estos casos, métodos como el DCF son
mas adecuados.

En resumen, la eleccion del método de valoracion depende
del tipo de negocio, la estabilidad de sus flujos de caja, los
activos tangibles e intangibles que posea, y la disponibilidad
de informacion comparable del mercado. En la practica,
suele ser util combinar varios métodos para llegar a un
rango de valoracion mas fiable y preciso. Sin embargo, nada
de esto es analizado ni contemplado por el "Informe de
Auditoria" dando cuenta de la falta de rigurosidad técnica
que el mismo presenta.

3.7 Ley de Etica en el Ejercicio de la
Funcion Pdblica N° 25.188, Decreto
202/17 y actuacion de la Oficina
Anticorrupcién

"..La OA remiti6 el IF-2021-76662623-
APN-DI#OA del 20/08/21 e informé que se
investigd la puesta en venta vy
enajenacion de las dos centrales y la
licitud del tramite licitatorio, en atencién
a las numerosas circulares
modificatorias de las condiciones de
venta en eventual beneficio de empresas

Respecto a este apartado, el "Informe de Auditoria”
menciona someramente las acciones llevadas a cabo por la
Oficina Anticorrupcion (OA) con relacién a la operacion
auditada. No surge del informe ni una sola mencién a las
conclusiones arribadas por la OA, ni los instrumentos de los
que se valieron para llegar a ellas. Solamente se indica que
las actuaciones fueron archivadas por existir una causa
penal en tramite. Tampoco queda clara la razon técnica de
la inclusion de dichos antecedentes, ya que lejos de aportar
algun dato concreto al andlisis de lo auditado constituye
informacién irrelevante en razén del estado procesal de
dichas actuaciones.

Este punto fue incluido a titulo
descriptivo en las Aclaraciones
Previas, puesto que se encuentra
previsto en la planificacion de la
auditoria.

No corresponde que el
cuestione  su inclusién como
metodologia de trabajo si de su
andlisis no ha resultado un hallazgo
de auditoria. Tampoco corresponde
que la AGN observe las labores de la
Oficina Anticorrupcion, toda vez que

auditado
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y personas interesadas en la compra, a
saber: Central Puerto, Pampa Energia,
grupo italiano ENEL, AES, DUKE y Grupo
ALBANESI. También se investigo la
actuacion, en larescisién y enajenacién,
de personas humanas que se
desempefiaron como ex Gerentes de
IECSA y luego como funcionarlos de
IEASA..."

dicho organismo no es un sujeto
auditado en el marco de este
proyecto.

Hallazgos

4.1.

"..Los informes sustantivos y juridico
mencionados exponen razones
genéricas y conceptuales con relacion a
los supuestos Dbeneficios de Ia
participacion privada en la actividad de
generacion térmica, pero no mencionan
la incidencia de la enajenacién de los
activos ni los beneficios que esto
reportaria a los usuarios finales del
servicio publico de distribucién eléctrica
Es decir, el ex MINEM no ponder6 si con
la venta de las Centrales Térmicas se
incrementarian los niveles de
generacion eléctrica y si, por ejemplo,
una gestion privada redundaria en una
baja de precios en el segmento de
generacion térmica con impacto en la
tarifa que pagan los usuarios..."

"..La decisién de desprenderse de las

Centrales se tomdé sin considerar
proyecciones de produccién,
indicadores de potencia Instalada y

energia entregada ni prevision de los
incrementos de energia esperables con
los ciclos combinados..."

Sin perjuicio de sefialar que dicho hallazgo refiere al Poder
Ejecutivo Nacional, se puntualiza que el Decret6 no limité la
participacion del Estado en la cadena productiva (como se
manifiesta en el "Informe de Auditoria"), sino que se enfoco
en ajustar la actuacion del Estado Nacional a los principios
establecidos en el marco regulatorio de la actividad
eléctrica.

La generacion de energia eléctrica es una actividad que ha
sido declarada de interés publico por Ley 24.065, mientras
gue el transporte y la distribucion de energia eléctrica fueron
declarados como servicios publicos.

Como ya dijimos, entre los considerandos del mencionado
Decreto, se sefialé que la actividad de generacion de
energia eléctrica, en particular la generacion térmica
convencional vinculada al Sistema Argentino de
Interconexién (SADI), es una actividad desarrollada
mayoritariamente por agentes privados en un mercado
diversificado y competitivo, regido por normas legales y
reglamentarias que propenden a asegurar su normal
funcionamiento sujeto al control de las autoridades
competentes. Por tal motivo, se entendid6 que la
participacion del Estado Nacional y de ENARSA como titular
u operador de centrales del tipo descripto, no resultaban
necesarias para asegurar el normal funcionamiento del
sector -confr. consid. 23- del Decreto N° 882/2017.

En este sentido, se destacé también: que " ...tanto la Ley N°

Se reitera que la AGN no cuestion6 la
decision de que las centrales sean
transferidas al sector privado, ni dejo
de considerar los fundamentos
volcados en los considerandos del
Decreto 882/17.

Tampoco confunde la Auditoria los
distintos segmentos que conforman el
sector eléctrico ni el rol de los sujetos
intervinientes.

A través de los trabajos se constato la
falta de informes técnicos que den
sustento a la decision adoptada y
auditado no agrega elementos que
logren alterar dicha conclusion.

Por tal motivo, se mantienen el
hallazgo 'y la recomendacion
formulados.
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Recomendacién 6.1

decisiones ejecutadas.

Incorporar elementos que den cuenta de
la planificacion y de la toma de
decisiones al momento de impulsar las
politicas publicas y las acciones de
gobierno. Los informes y opiniones
técnicas de las areas competentes y
especializadas en la materia, dotaran al
acto, y por ende a las acciones que de él
se desprenden, de un analisis previo y
de informacidn relevante para el gestor,
a la vez que aportard transparencia a la
posterior implementacion fortaleciendo
la fundamentacion de las politicas y

24.065 como la Ley N° 24.076 establecen como objetivo
para la politica nacional en materia de energia eléctrica y
gas natural, promover la competitividad de los mercados de
oferta y demanda y alentar la realizacion de inversiones
para asegurar la eficacia y continuidad de los respectivos
servicios; previendo la intervencion estatal en lo que
respecta al ejercicio de la politica de seguridad, al
cumplimiento de los requisitos minimos del servicio publico,
a la preservacion del medio ambiente y a la proteccién el
usuario y del consumidor frente a posibles violaciones a los
principios de la sana competencia ...".

En definitiva, la decisién de licitar las centrales térmicas,
como se desprende del decreto citado y de sus
consideraciones aqui vertidas, no tuvo otra finalidad mas
gue cumplir y desarrollar los principios que rigen la actividad
del sector energético nacional, con miras a promover la
participacion de empresas privadas en todos los segmentos
y, en especial, en el de generacién de energia eléctrica,
cuyo precio de venta se fija usualmente de acuerdo con la
libre interaccion de la oferta y la demanda.

En este aspecto, el "Informe de Auditoria" da cuenta de la
falta de rigurosidad técnica al confundir los diferentes
sectores de la cadena eléctrica. EI cambio de duefio de las
centrales no modificé el precio al que dichas centrales
podian vender la energia Dicho precio se encontraba
estipulado por los Contratos de Abastecimiento suscriptos
con CAMMESA vy, en su caso, por la regulacion de la
Autoridad de Aplicacion que fija la remuneracion a la
generacion de energia eléctrica.

Como se dijo, la generacion de energia eléctrica no se
encuentra caracterizada como servicio publico, a diferencia
de la distribucién y el transporte. Adicionalmente, la garantia
de suministro del servicio publico de distribucion de energia
eléctrica se encuentra en cabeza de los Agentes
Distribuidores. Son ellos, quienes tienen a su cargo la
responsabilidad de abastecer a los usuarios de dichos
servicios debiendo procurarse la energia para ello.
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Adicionalmente, el "Informe de Auditoria" intenta presentar
al desprendimiento de las centrales como si las mismas
fuesen a desconectarse del sistema. Las centrales se
enajenaron en operacion, y ain contintan funcionando. Es
decir que, para el SADI no hubo una modificacion de la
oferta de generacion disponible.

Finalmente, el punto en andlisis no realiza ninguna precision
técnica sobre los incumplimientos que sefiala ni cual es la
afectaciéon de los mismos, limitandose Unicamente a
esgrimir postulados generales, imprecisos y sin relevancia
técnica.

Hallazgo 4.2 Las situaciones que se
mencionan a continuacién, verificadas
durante el desarrollo de los
procedimientos licitatorios, impactaron
en elementos esenciales del contrato y
principios de las contrataciones
publicas, tales como: i) plazo de cierre
de ciclo, ii) penalidades establecidas, iii)
precio de venta de los activos y iv)
principio de concurrencia, con
afectacion de los objetivos previstos en
el Decreto 882/17.

4.2.1 La eliminacion requisitos técnicos
tendientes a garantizar el cumplimiento
del cierre de los ciclos de manera
eficiente no logr6 favorecer la
concurrencia de oferentes,
introduciendo un riesgo respecto del
objetivo de asegurar la finalizacion y
puesta en marcha de las obras de
conversiéon a Ciclo Combinado de las
Centrales en el menor tiempo posible.
Recomendacion 6.2

Incluir instrumentos de planeamiento
estratégico tales como i) previsiones

Adicionalmente a lo ya expresado anteriormente, en la
seccion |. 2), el "Informe de Auditoria" evidencia el sesgo
con el que fue realizado al partir de la conclusion, erronea,
gue no se logro favorecer la concurrencia de oferentes.

En primer lugar, no indica cual hubiese sido a su criterio una
concurrencia aceptable. En segundo lugar, omite considerar
que, en todo caso, de no haberse realizado las
adecuaciones efectuadas, habrian concurrido menos
oferentes, resultando ser una hipétesis contra factica
incomprobable por carecer de sustento material, ademas de
contradictoria.

Como puede verse, la determinacion del éxito o no de la
concurrencia representa un problema de dificil solucién, ya
que debe ser analizado teniendo en cuenta el sector, los
actores del mercado, las perspectivas del negocio, su
escala, las condiciones financieras de los actores del
mercado y el contexto en general. Todas cuestiones que el
“Informe de Auditoria” deliberadamente omite considerar,
dando cuenta de su falta de rigurosidad técnica.
Adicionalmente, el informe omite siquiera considerar la
razonabilidad de las modificaciones a los requisitos
técnicos. En tal sentido, sélo indica que la Resolucion
289/2018 del Ministerio de Energia y Mineria eximio a los
oferentes de acreditar un plazo no inferior a 5 afios en la

Que las modificaciones a los PBC no
lograron favorecer la concurrencia se
constituye en un dato objetivo, sin
sesgo alguno.

No es funcion de la Auditoria indicar la
concurrencia deseable. Justamente,
ante el riesgo de incurrir en una
aseveracion contra factica, el trabajo
se limit6 a verificar la falta de
cumplimiento del objetivo de la
modificacion.

Lo que cita el auditado a continuacion
(andlisis del sector, de los actores del
mercado, de las perspectivas del
negocio, su escala, las condiciones
financieras de los actores, etc.) es lo
que, a criterio de la AGN, falté en la
implementacion de esta politica
publica, tal como se expres6 en el
hallazgo 4.1.

Por otra parte, la introduccion, a través
de las modificaciones, de un riesgo de
no finalizar las obras en el menor
tiempo posible, fue confirmado por la
AGN en el hallazgo 4.6., donde se
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los distintos elementos de

mitigar riesgos,
consistentes con los
establecidos para el
contratacion

sobre posibles escenarios, ii) analisis
técnicos que identifiquen los riesgos de

condiciones de ventay iii) una definicion
ex-ante de los resultados y condiciones
minimas a alcanzar en el proceso, lo cual
constituye una buena préactica de
gestion. Su incorporacién, contribuira a
minimizar
modificaciones y aprobar correcciones

objetivos
proceso

actividad de generacion.

Conforme lo anteriormente mencionado, el fundamento
detras de dicha modificacién radica en que al ponderarse
gue la venta de las centrales significaba la enajenacién de
una empresa en marcha, con cuadros profesionales y
técnicos que serian transferidos al adquirente y que la
referida exigencia restringia la participacion de oferentes.
En ese sentido se entendié que su exclusién no generaria
perjuicio alguno a ENARS o al Estado Nacional, sino que,
lejos de ello, permitiria la concurrencia de mas y mejores
ofertas.

Fijese que, en atencion a la naturaleza del negocio asociado
a la adquisicion de las Centrales, el interés de contar con un
operador eficaz y eficiente que se hiciere cargo de
gestionar, a partir de su experiencia, el manejo de las
Centrales, era de los oferentes. Si las Centrales no
generaban energia eléctrica en los términos previstos en los
Contratos de Abastecimiento, el oferente no contaria con los
ingresos que motivaron su participacion en el negocio.

De este modo, quien decide realizar una inversion en un
proyecto de generacion de energia eléctrica, sabe que le
resultara necesario, para que el negocio le sea redituable,
operar en forma adecuada la central térmica que se le
adjudique. De otra forma, su inversion le resultara
directamente antiecondmica y perdera el capital empleado.
Asi, no es necesario que el Estado Nacional incluya
exigencias como las originalmente previstas para que el
adjudicatario del proyecto opere la central térmica en tiempo
y forma, sino que es el propio adjudicatario quien posee
mayor interés en desarrollar la actividad adecuadamente, en
aras de obtener los réditos esperados de su inversion.

Con relacion al precio de venta, vale reiterar -una vez mas-
lo que ya se ha expresado: En Procesos Licitatorios
Nacionales e Internacionales (como los que gobernaron la
transferencia de las Centrales Térmicas) regidos por los
Principios de Concurrencia, Publicidad e igualdad (los que
fueron escrupulosamente respetados) el precio de venta

analizaron los diferentes escenarios
de demoras.

Si bien el término “en el menor tiempo
posible” denota un plazo incierto, se
usaron como criterio los previstos
originalmente y el reestablecido para
la CTEB. Se trata de un criterio de
auditoria valido y tomado del propio
auditado.

En cuanto a la eliminacion de las
exigencias de experiencia minima de
5 afios y requisitos técnicos, lo
expuesto no altera las conclusiones
del hallazgo. Nada tiene que ver la
dotacion de personal de las centrales
con la eliminacion de los requisitos
exigidos originalmente.

Vale recordar, como se dijo en el
punto I, la importancia de la
efectividad como dimension de
auditoria de gestion: transcurrido un
tiempo méas que considerable desde
las adjudicaciones, una de las
centrales aun no ha finalizado la obra
de cierre de ciclo, lo cual da cuenta de
una deficiente planificacién que ni las
modificaciones recurrentes a los
pliegos lograron mejorar.

Es evidente que los supuestos
incentivos que menciona el auditado
no funcionaron, ni para aumentar la
concurrencia ni  para que las
empresas cierren el ciclo en plazos
razonables.

Con relacién al precio de venta, el
auditado parece desconocer los
términos de la ley de la licitacion,
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resulta del Proceso Licitatorio; no es fijjado, de manera
alguna, en los Pliegos.

puesto que alli se fijaron los
parametros para su determinacion.
Por tal motivo, se mantienen el
hallazgo y la recomendacion
formulados.

habilitacion comercial y
consecuencia de la

régimen de penalidades

adquirentes
herramientas  para
cumplimiento.

y privé a
demandar

obras de Turbovapor..."

contravencion al principio
inderogabilidad singular  de
reglamentos, segun el cual
disposiciones administrativas

establecer excepciones o

objetivos del Decreto 882/17).

y promover
energética..."

una mayor

422 La supresion de la fecha de

garantia
habilitacién comercial, asi como del

incumplimiento de los plazos, dej6o el
cierre de ciclo de al arbitrio de
IEASA de

"..Las situaciones sefialadas pusieron
en riesgo las condiciones establecidas
en el Decreto 882/17 que habia fijado
como prioritaria la finalizacion de las

" ...El ex MINEM y ENARSA debieron
actuar conforme al citado Decreto, y sin
alterar unilateralmente sus objetivos, en

caracter particular (para el caso, las
circulares modificatorias) no pueden
derogar
normas generales (en el caso,

El Estado carecio en el caso de la CTBL,
por decisiéon unilateral del ex MINEM, de
la posibilidad de exigir el cierre de ciclo
eficiencia

Adicionalmente a lo anteriormente expresado en la Seccion
I. 3) el "Informe de Auditoria" prescinde de considerar que la
eliminacioén de la fecha de habilitaci6n comercial, asi como
el régimen de penalidades por incumplimiento de los plazos,
fue una medida adoptada considerando la realidad del
mercado de financiamiento y las dificultades enfrentadas
por los inversores. El hecho de que los adquirentes de la
Central Térmica Ensenada de Barragan recién lograran el
cierre del ciclo en febrero de 2023, y los de la Central
Térmica Brigadier Lopez aun no lo hayan concretado, a
pesar de ser conscientes de los beneficios operativos -ya
que los adquirentes son los principales interesados en hacer
més redituable su inversion conforme lo sefialado
anteriormente, de eficiencia y de ingresos que ello
supondria, demuestra que:

* El precio de adquisicion de los activos y los niveles de
inversion requeridos para cerrar el ciclo demandaban un
financiamiento significativo, que no estaba disponible en las
condiciones vigentes del mercado.

* La supresion de las fechas y penalidades respondi6 a la
necesidad de evitar cargas insostenibles que pudieran
comprometer la continuidad y viabilidad de la venta
instruida. La ausencia de financiamiento adecuado
implicaba que la exigencia de plazos estrictos podria derivar
en el incumplimiento generalizado de los mismos, y, por
ende, en el fracaso de los objetivos planteados para la
enajenacion de estos activos, e incluso en un menor precio
de venta.

Con relacion al riesgo invocado por el "Informe de Auditoria”
respecto de los objetivos del Decreto 882/17, se sefiala que
el informe omite referirse a la situacion del mercado de
financiamiento sefalada. Es decir, prescinde por completo

ENARSA expresa que la auditoria
omite considerar el fundamento de
dicha modificacion, consistente en la
realidad del mercado de
financiamiento y en la situacion de los
inversores y de la finalidad del
“incentivo” otorgado. Ahora bien, el
incentivo que describe el auditado en
varios pasajes de sus comentarios, no
ha funcionado. Y el trabajo de la
auditoria da cuenta acabada de esto:
La CTEB cerr6 su ciclo en febrero de
2023 y CTBL aun no lo ha cerrado. Y
lo que es verdaderamente grave, es
que el Estado no tiene herramientas
para involucrarse en la cuestion. Las
CT objeto de este informe tienen un
peso realmente importante en la
generacion térmica del pais. En
definitiva, los supuestos incentivos
proporcionados, han fracasado en el
logro de sus objetivos.

La decisibn de implementar ciertas
politicas publicas, como la venta de
las Centrales Térmicas, no pudo omitir
el estudio de determinadas
proyecciones del mercado especifico.
En el caso hubo un palmario defecto
en la planificacion con perniciosos
efectos para el sector: la falta de
funcionamiento de las centrales en la
modalidad de ciclo combinado, como
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del contexto factico imperante en ese momento lo que
invalida a las claras los postulados de dicho informe.
Teniendo en cuenta el contexto referido, el desarrollo del
procedimiento de venta de las centrales no puede ser
interpretado como poco planificado o negligente, sino mas
bien como una consecuencia directa de las limitaciones
financieras estructurales del mercado. Estas condiciones
fueron identificadas durante el desarrollo del proceso, y la
necesidad de otorgar mayor flexibilidad a los plazos se
present6 como una opcion véalida para evitar la paralizacion
o eventual fracaso de la operacion. Las medidas adoptadas
procuraron mitigar impactos mayores que hubieran sido aln
més perjudiciales para el cumplimiento de los objetivos
generales del Decreto 882/17.

Finalmente, respecto a la observacion de que el ex MINEM
y ENARSA actuaron en contravencion al principio de
inderogabilidad singular de los reglamentos, es importante
aclarar que las modificaciones introducidas a través de
circulares y la adecuacion de ciertos aspectos no tuvieron
como finalidad derogar normas generales, sino que fueron
respuestas necesarias para enfrentar circunstancias
econdmicas imprevistas que impactaban en la concrecién
de la instruccion impartida por el Decreto N° 882/2017.

Se debe tener en cuenta que el principio de razonabilidad
en la aplicacion de la normativa administrativa permite la
introduccion de modificaciones cuando las condiciones de
mercado se alteran de manera significativa, afectando la
viabilidad de los proyectos. En este caso, las medidas
adoptadas por el ex MINEM tuvieron como objetivo
garantizar la ejecucion y sostenibilidad del proyecto de
venta, en lugar de poner en riesgo la integridad del mismo
debido a la imposibilidad de cumplir con los plazos previstos
inicialmente.

Adicionalmente a lo expuesto, el "Informe de Auditoria”
confunde el concepto de Reglamento con el de Acto
Administrativo plurindividual. Es fundamental aclarar que el
Decreto 882/17 no debe ser entendido como un reglamento,

se expone en los hallazgos 4.7.,4.8.y
4.9.

Por Gltimo, con relacién a las extensas
argumentaciones tedricas del
auditado vinculadas con el principio de
inderogabilidad singular del
reglamento, la cuestion se resuelve
con el siguiente razonamiento y sin
necesidad de acudir a la teoria del
Acto administrativo:

1) El Poder Ejecutivo establecié que
las obras de cierre de ciclo se realicen
en el menor tiempo posible.

2) El ex MIMEM definié ese parametro
en 14 y 24 meses para CTBL y CTEB,
respectivamente.

3) ENARSA propici6 la eliminacion de
dichos plazos y de las penalidades
asociadas.

4) ENARSA reestableci6 plazo y
penalidades para CTEB

¢ Se cumplié el objetivo del PEN de
que el cierre de ciclo tenga lugar en el
menor tiempo posible? La respuesta
negativa se impone y la
responsabilidad es de los auditados,
por no haber realizado proyecciones
ni  haber planteado escenarios
financieros alternativos.

El auditado modifico unilateralmente y
sin consultar al Poder Ejecutivo el
plazo y las penalidades.

Ahora bien, notese que la CT que
cerré el ciclo es justamente CTEB, es
decir, aquella para la cual se
reestablecié el plazo de finalizacion y
una penalidad asociada.
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sino, en lo pertinente, como un acto administrativo de
alcance particular. ElI Decreto 882/17 constituye un acto
administrativo que est4 destinado a sujetos claramente
individualizados, en este caso, al entonces Ministerio de
Energia y Mineria, ENARSA, y a los adquirentes de las
centrales térmicas. Los actos administrativos de alcance
particular pueden ser individuales, plurindividuales o
plarimos, segun el grupo de destinatarios a los cuales se
dirigen, todas cuestiones que el informe omite siquiera
mencionar.

Asi, tanto el acto plurindividual como el plarimo estan
dirigidos a una cantidad claramente determinadas de
personas, pero mientras en el primero la situacion juridica
de cada sujeto no varia en relacion con los demas y la propia
Administracion, en el acto plarimo cada destinatario del acto
tiene una situacion juridica determinada frente a la
Administracion y a sus propios pares. De lo expuesto se
concluye, entonces, que tanto el acto administrativo
individual como el plurindividual y el plarimo, tienen en
comun un contorno subjetivo cerrado, por cuanto los sujetos
individualizados no pueden ser sustituidos por otros.

Los actos administrativos de alcance general normativo son
aquellos que estan dirigidos a una cantidad indeterminada
o0 indeterminable de personas, sentando una norma y
pretendiendo su insercién en el ordenamiento juridico como
fuente permanente de juridicidad. Es decir, innovan el
ordenamiento juridico. Autorizada doctrina ha caracterizado
al reglamento " ...como una declaracion unilateral emitida
por un 6rgano estatal, o un ente no estatal, en ejercicio de
funcién administrativa, bajo un régimen juridico exorbitante,
productor de efectos juridicos generales con vocacion de
permanencia”.” La produccion de efectos juridicos
generales con vocacion de permanencia es precisamente la
caracteristica distintiva que lo diferencia del acto
administrativo de alcance particular.

En tal sentido, el Decreto 882/17 en su Articulo 6° dispuso:
"Instruyese al MINISTERIO DE ENERGIA Y MINERIA a

Ello da cuenta, nuevamente, del
fracaso de los supuestos “incentivos”
aludidos por ENARSA.

Por dltimo, ENARSA reitera que la
AGN no consider6 aspectos basicos
de funcionamiento del mercado
eléctrico y reescribe normativa del
marco regulatorio eléctrico en el
entendimiento de que la AGN no tuvo
en cuenta que el Decreto buscod
reducir la intervencién del Estado en la
generacion, volviendo al marco
normativo de la Ley 24.065. Se reitera:
no se cuestiona la decision de
transferir las centrales al sector
privado, sino la ausencia de informes
técnicos que la sustenten.

Por tal motivo, se mantienen el
hallazgo 'y la recomendacion
formulados
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impulsar las medidas necesarias para que INTEGRACION
ENERGETICA ARGENTINA S.A. proceda a la venta, cesion
u otro mecanismo de transferencia, segun corresponda, de:
a. Los activos correspondientes a las Centrales Térmicas de
Generacion Eléctrica "Ensenada de Barragan" y "Brigadier
Lépez ", asi como la transferencia del personal y contratos
relacionados con dichas centrales. En el marco de dicha
operacion, deberan incluirse las condiciones y requisitos
gue aseguren la finalizacion y puesta en marcha de las
obras de conversion a Ciclo Combinado de las referidas
Centrales en el menor tiempo posible ...".

Como se observa, en modo alguno se trata de un
Reglamento, sino de una instruccién al Ministerio alli
indicado. Es decir, no se aprecian las notas caracteristicas
del Reglamento, tal como hemos analizado
precedentemente, todo lo cual, fue deliberadamente omitido
por el "Informe de Auditoria”, dando cuenta del sesgo con el
que fue elaborado.

En resumen, las decisiones adoptadas en el marco del
procedimiento de venta de las centrales responden al
entendimiento de que la viabilidad financiera y operativa de
la tarea encomendada es prioritaria para alcanzar los
objetivos establecidos en el Decreto 882/17. El hecho de
que los adquirentes hayan tenido dificultades para cerrar el
ciclo a tiempo pone de manifiesto que las condiciones del
mercado, en términos de financiamiento y costo de
adquisicion, no permitian un cumplimiento anterior.

Por lo tanto, la actuacion del ex MINEM y ENARSA se
enmarco en un contexto de adaptacion a las circunstancias
econémicas reales, buscando salvaguardar el interés
publico. Esto permiti6 evitar una carga financiera
insostenible para los oferentes, que se hubiera traducido en
un menor precio ofrecido por las Centrales Térmicas,
contraviniendo los objetivos del Decreto.

Con relacion a dichos objetivos, el "Informe de Auditoria”
también omite ponderar entre ellos el cumplimiento del
marco regulatorio eléctrico.
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Como se ha expresado previamente, el Decreto tiene entre
sus fundamentos volver a los principios rectores del marco
regulatorio eléctrico, abandonados durante afios de
intervencion y posicionamiento del Estado en roles que le
eran reservados al sector privado. La Ley 24.065 establece
los lineamientos fundamentales de la regulacion del sistema
eléctrico argentino, diferenciando claramente los roles del
sector publico y privado.

En su articulo 1, caracteriza como servicio publico
Unicamente al transporte y distribucion de electricidad,
estableciendo que dichas actividades deben ser reguladas
y controladas para asegurar el acceso universal, la calidad
y la eficiencia en el suministro. En cambio, la actividad de
generacion de electricidad, en cualquiera de sus
modalidades, destinada total o parcialmente a abastecer de
energia a un servicio publico, es considerada de interés
general, afectada a dicho servicio y encuadrada en las
normas legales y reglamentarias que aseguren su normal
funcionamiento. Esto implica que la generacién no es un
servicio publico, sino que estd orientada a satisfacer el
interés general mediante mecanismos de mercado,
fomentando la participacion privada y la competencia.

El Decreto, en linea con los principios de la ley, busca
reducir la intervencion del Estado en la generacion,
volviendo al esquema original del marco regulatorio, que
promovia la separacion entre los roles del Estado y los
agentes privados, con el objetivo de fomentar la eficiencia,
la competencia y la inversion en el sector eléctrico. De esta
forma, el Decreto procura restablecer un entorno donde el
Estado se enfoque en su rol regulador y de control, mientras
qgue las actividades productivas, como la generaciéon de
energia, sean realizadas por el sector privado en un
contexto de competencia y apertura.
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Circular 10, fundado en

cargo la compaiiia.
"...Dicha impericia tuvo

poder concluir las

operacion, por parte de IEASA.

acreedor final, manteniendo
términos y condiciones

inversor del fideicomiso..."

423 La alteracion de la posicion
contractual de IEASA a través de

imprevision a la hora de evaluar la
vigencia de los avales del Tesoro,
provocO un incremento en el riesgo a

consecuencia una nueva alteracién de
las condiciones de los PBC aprobados
por Resolucion ex MINEM 289/18, para
transferencias
instruidas por el PEN con laconsecuente
asuncion del riesgo de la nueva

En definitiva, IEASA asumié el rol de

originales
excepto por el aval del Tesoro Nacional,
gue debio ser reemplazado por garantias
privadas. De esta manera se sostuvo el
esquema de fideicomisos y la cesion de
los derechos de cobro de CAMMESA,
garantizando el repago de la deuda,
ahora en favor de IEASA que cambi6 el
objeto de la operacion, puesto que dejé
de percibir la liquidez y se convirtié en

La observacion sefiala que la alteracién de la posicion
contractual de ENARSA a través de la Circular 10, fundada
en la falta de prevision respecto a la vigencia de los avales
del Tesoro, gener6 un incremento del riesgo para la
compafia. Sin embargo, no se presenta un analisis
especifico que permita concluir que dicha modificacion
implique efectivamente un mayor riesgo.

En primer lugar, se indica que, tal y como se detalla en el
"Informe de Auditoria” la cuestién de los avales del Tesoro
Nacional, fue wuna cuestion que generd diversas
interpretaciones en el seno de la administracion. Luego de
las diversas opiniones, finalmente se concluyé que el
Tesoro Nacional no podria avalar obligaciones (en este caso
de pago) en cabeza de empresas privadas lo que implico
gue debieran realizarse ciertos ajustes al esquema
financiero originalmente previsto.

En segundo lugar, se sefiala que la modificacion del aval del
Tesoro Nacional por garantias privadas no necesariamente
conlleva un aumento del riesgo para ENARSA. Aunque se
reconoce que hubo un cambio en la naturaleza de las
garantias, el hecho de que estas garantias privadas
cumplan con las funciones del aval inicial sugiere que no
existe un incremento del riesgo. La funcién principal de una
garantia es respaldar el cumplimiento de la obligacion y, en
este caso, no se ha demostrado que las garantias privadas
sean menos eficaces o mas riesgosas que el aval del
Tesoro. Adicionalmente, se encontraba estructurado un
mecanismo de fideicomiso para garantizar los pagos.

La observacién tampoco incluye un analisis comparativo
entre la situacion de ENARSA en uno y otro caso. Para
poder determinar si el riesgo asumido por ENARSA
aumentd, seria necesario realizar un analisis detallado de
las caracteristicas de cada una de las situaciones para que
puedan ser comparables entre si. En ausencia de este
analisis, no puede afirmarse que el riesgo haya aumentado
simplemente por el cambio de la posicion de ENARSA, a
menos gue, confirmando el sesgo del "Informe de Auditoria”

Se reitera que no es funcién de la AGN
realizar andlisis comparativo alguno ni

tampoco proponer soluciones
alternativas a las  situaciones
planteadas.

El equipo de trabajo aludi6 que se
verificé un incremento del riesgo de la
compafiia como efecto del cambio de
la posicion de IEASA en el esquema
de los fideicomisos., lo cual se
sostiene por la sola circunstancia de
asumir como inversion a futuro una
operacion no prevista (rescate de los
titulos en poder del FGS),
renunciando a la liquidez que
implicaba el pago de la venta de las
centrales.

ENARSA no puede desconocer que
en la teoria financiera se considera al
rendimiento de los bonos del Tesoro
de los Estados Unidos como la tasa
libre de riesgo.

Este es el parametro sobre el cual se
consideran los rendimientos
excedentes que el inversor demanda
a cualquier proyecto con riesgo
diferencial.

En este orden y a fin de establecer un
parametro local, es Idgico pensar que
el crédito del Tesoro Nacional se
considere como un parametro de base
sobre el cual considerar los
rendimientos requeridos a cualquier
otro activo financiero.

Para el caso que nos ocupa, el hecho
de que los flujos cuenten con un aval
del Tesoro los equipara, en términos
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lo que se quiera decir es que -por definiciébn- ninguna
garantia privada es equiparable a un Aval del Tesoro
Nacional, lo que contradice lo que nos ensefia la Historia
Econdémica, en el sentido de que el crédito se desarrollo y
crecid robustamente en virtud de transacciones entre
comerciantes, sin garantias estatales.

Por ultimo, es importante destacar que el cambio en el
esquema financiero no altero la capacidad de asegurar el
repago de la deuda y que la operaciéon se mantuvo en
condiciones que permiten proteger adecuadamente los
intereses de ENARSAS. Adicionalmente, en virtud del
cambio de roles entre ENARSA y el FGS, en donde
ENARSA paso a ser el acreedor de los titulos de deuda y el
FGS registro el ingreso de los fondos liquidos producto de
la venta, no represento perjuicio alguno para el Estado.

de rendimientos, a los bonos emitidos
por el mismo.
Por lo expuesto se mantienen el
hallazgo y la recomendacion
formulados.

4.2.4 Los cambios introducidos a los
conceptos de "Monto Minimo en
Efectivo” y "Monto Ofrecido",
determinaron la venta de las CT a un
precio inferior al planificado.

"...En los PBC se definen los conceptos
de 'Monto Minimo en Efectivo' como
aquel que los Oferentes deberan
comprometerse a abonar al contado a
IEASA en el Sobre 2 de su Oferta
Econdmica, equivalente al 85% de la
Tasacion, y el de '‘Monto Ofrecido’, que
es "la suma del Monto Minimo en
Efectivo més el Monto Variable, y
constituye la contraprestacion total a
cargo del Adquirente por latransferencia
del Fondo de Comercio y del Inmueble
objeto de la Licitacién, el que no podréa
ser inferior a la Tasacion".

La Circular, disminuyd el "Monto Minimo
en Efectivo" al 75% de la Tasacién, y en
cuanto al concepto de "Monto Ofrecido”,

Con relacion al precio de venta, como ya lo hemos dicho -y
reiterado, hasta el cansancio- cabe sefalar lo siguiente: En
Procesos Licitatorios Nacionales e Internacionales (como
los que gobernaron la transferencia de las Centrales
Térmicas) regidos por los Principios de Oposicién -0
Concurrencia-, Publicidad e igualdad (los que fueron
escrupulosamente respetados) el precio de venta resulta del
Proceso Licitatorio; no es fijado, de manera alguna, en los
Pliegos.

La valuacion del Tribunal de Tasaciones de la Nacion fue
ajustada en razén de (a) Los sobrecostos pagados por el
Estado Nacional en la construccion de las Centrales
Térmicas, que inficionaban la valuacién del Tribunal de
Tasaciones de la Nacion y que el mercado no iba a
reconocer; y (b) Las cambiantes condiciones econémico-
financieras del mercado en ese momento.

Adicionalmente a las consideraciones efectuadas
anteriormente con relacion a la posibilidad de modificar el
Pliego de Bases y Condiciones, y los objetivos de tales
modificaciones, al igual que lo expresado en el punto 1.5)
se sefiala que la modificacion relativa a la disminucion del
"Monto Minimo en Efectivo" al 75% de la Tasacion y la

Dice el auditado haber “repetido hasta

el cansancio” (textual) que en
procesos licitatorios nacionales e
internacionales, como los que

gobernaron la transferencia de las CT,
regidos por los principios de
concurrencia, publicidad e igualdad, el
precio de venta resulta del proceso
licitatorio y no es fijado, de manera
alguna en los Pliegos.

La AGN comparte dicha premisa y no
tiene objeciones al respecto.

Ahora bien, luego dice el auditado que
la valuacion del TTN fue ajustada en
razon de los sobrecostos pagados por
el Estado Nacional en la construccion
de las CT que inficionaban la
valuacion del TTN y que el mercado
no iba a reconocer y de las
cambiantes condiciones econdmico-
financieras del mercado en ese
momento.
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suprimié la indicacién de que este no
podria ser inferior al de la Tasacion..."
"...se decidi6 dejar de lado el valor del
TTN como precio base y se establecié
como nuevo precio base, el valor de la
mayor oferta recibida en el primer
Ilamado..."

eliminacion de la restriccion que impedia que el "Monto
Ofrecido" fuera inferior a la Tasacion, buscaron fomentar
una mayor participacion de oferentes en el proceso
licitatorio, facilitando el acceso a un mayor nimero de
propuestas y, en JUltima instancia, promoviendo la
competitividad en el mercado.

Es importante destacar que, en el contexto existente en
aquel momento, una mayor flexibilidad en esos montos
coadyuvaba a obtener una mayor atraccion de inversores,
lo cual es beneficioso para la transferencia de activos.
Notese que el propio informe reconoce la dificultad de atraer
inversores dispuestos a ofertar por las centrales. En tal
sentido, reconoce que en el caso de Central Térmica
Ensenada de Barragan el llamado a ofertar fue declarado
fracasado y hubo que desarrollar uno nuevo, en el cual se
presento solo un oferente.

Se volvera sobre este aspecto al contestar el punto 4.5

Cabe destacar que en ninguna de las
comunicaciones que este Organismo
de control mantuvo con ENARSA
durante las tareas de campo se
esgrimié tal argumento. Tampoco
agrega el auditado elemento alguno
que fundamente tales afirmaciones
por lo que, como se dijo previamente,
no corresponde su consideracion.
Luego agrega que las modificaciones
a los PBC tuvieron en miras favorecer
la concurrencia y promover la
competitividad del mercado.

Sin embargo, no pudo constatarse un
mayor nimero de oferentes a partir
de las modificaciones introducidas.
Por las razones expuestas, se
mantienen el hallazgo y Ia
recomendacién formulados.

Hallazgo 4.3 Las evaluaciones de las
propuestas durante las licitaciones
fueron realizadas por un tercero, lo cual
no se encontraba previsto en los Pliegos
de Bases y Condiciones {PBC)

" ...Surge de ambos dictAmenes que la
Comisién  Evaluadora fundd  sus
recomendaciones en lo indicado por el
estudio de abogados, aunque se refiere
alas atribuciones previstas en el articulo
24 del PBC de ambas Licitaciones.

Es decir, IEASA tercerizé la funcién de
evaluar las ofertas econémicas sin que
dicha facultad se encuentre prevista en
los PBC, aprobados por el ex MINEM,
contraviniendo de esta manera el
caracter objetivo e irrenunciable de la

Con relacién esta observacion, ademas de lo anteriormente
expresado en la seccién 1.4) el "Informe de Auditoria"
incurre en graves contradicciones al sefialar en una primera
medida que: " ...De la lectura de los informes de la Comisién
Evaluadora sobre las ofertas econdmicas del 15/02/09
presentadas para ambos procesos licitatorios, se verifico la
remision a un Memorandum de la misma fecha emitido por
un estudio juridico ajeno a IEASA ... " para luego indicar que
" ..IEASA terceriz6 la funcion de evaluar las ofertas
economicas sin que dicha facultadas se encuentre prevista
en los PBC, aprobados por el ex MINEM, contraviniendo de
esta manera el caracter objetivo e irrenunciable de la
competencia asignada. ".

El "Informe de Auditoria" reconoce la emision del informe
por parte de la Comision Evaluadora, en ejercicio pleno de
las responsabilidades establecidas en el PBC, pero al
mismo tiempo indica que dicha comision tercerizd su funcion

ENARSA manifiesta que la AGN
incurre en contradiccion en tanto, por
un lado, reconoce la emision del
informe por parte de la Comision
Evaluadora, en ejercicio pleno de las
responsabilidades establecidas en el
PBC, pero, al mismo tiempo, indica
que dicha Comision tercerizd su
funcién y renuncio a su competencia.
La Auditoria no incurre en
contradicciéon alguna ya que ambas
afirmaciones son ciertas.

El informe fue emitido por la Comision,
pero su contenido surge de un Memo
realizado por un estudio juridico ajeno
a ENARSA.

Dicha tercerizacion no se encontraba
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competencia asignada..."

"..La tercerizacién fue realizada a un
estudio juridico que, segun constatacion
realizada por la Auditoria el dia 12/08/24,
contaba entre sus clientes a las
empresas adjudicatarias de laventade la
CTEB..."

Recomendacion 6.3

Respetar el principio de la competencia
asignada por una norma proveniente de
la cartera de Estado

y renunci6 a su competencia. Sin perjuicio que esta
contradiccién alcanza para invalidar la observacion en
cuestion, se sefiala que no es cierto que la Comisién
renuncié a sus competencias. Como se dijo, emitié sus
informes, es decir, realizé la funcién para la que fue
constituida. Lo hizo con la asistencia juridica de un estudio,
lo que no sélo no se encontraba prohibido en el PBC, sino
que constituyd una instancia adicional de revision y andlisis.
El informe en responder no indica el perjuicio concreto que
esta asistencia tuvo en el devenir del proceso, ni aborda en
gué consistio la asistencia, ni las conclusiones alli arribadas,
limitandose Unicamente a mencionar que, de acuerdo con la
constatacion realizada el 12/08/24 (mas de 5 afios desde
producida la venta), el estudio juridico contaba entre sus
clientes a las empresas adjudicatarias de CTEB. Sin
embargo, omite dar detalles sobre dicha constatacion, tales
como: de qué forma se hizo, o desde cuando son clientes,
0 que otros clientes del sector tiene, o sobre qué temas
asesora a esos clientes. Pero, la falta de rigor técnico es
mas evidente aun, cuando no aborda de qué forma eso
impacto en las conclusiones de la asistencia que brindé el
estudio juridico ni en el informe realizado por la Comisién
Evaluadora.

prevista en ninguna de las normas que
rigieron la licitacién publica.

Se reiteran las consideraciones
realizadas sobre este punto y se
agrega que no es funcion de la AGN
demostrar ningdn perjuicio
ocasionado, sino describir una
situacion encontrada que vulnere un
criterio determinado.

Comprobar perjuicios es funciéon de
las partes en una contienda judicial,
no de la AGN.

Lo mismo se indica para la
constatacion realizada vinculada con
la cartera de clientes del estudio
juridico tercerizado.

Por lo expuesto, se mantienen el
hallazgo y la recomendacion
formulados.

Hallazgo 4.4 La conveniencia de la
inversion del producido de laventa en el
financiamiento de las centrales no fue
justificada, sino subsidiariamente al fin
de mejorar el precio de venta. Su costo
no fue cuantificado y no se encontro
evidencia respecto de su razonabilidad
en relacion con los precios ofertados.

" ..IEASA sustituy6 el esquema de
garantia, mediante el rescate sin
extincion de los titulos de deuda,
reemplazando al FGS como su tenedor y
beneficiario (acreedor). IEASA, como
parte vendedora de las centrales, fue

Con relacion a los hallazgos descriptos en este apartado se
menciona que carecen de sustento técnico, ya que no se
aporta un analisis detallado ni evidencia sobre cémo la
inversion afecté negativamente el proceso o las finanzas
involucradas. La afirmacién sobre la falta de cuantificacion
es genérica y no ofrece pardmetros concretos que permitan
evaluar la razonabilidad de las observaciones formuladas.

Ademas, es importante sefialar que el propio "Informe de
Auditoria” reconoce que, a medida que avanzaba el proceso
licitatorio, el contexto macroecondmico se deterioraba,
indicando textualmente que: "...el proceso licitatorio de
CTEB, a medida que avanzé en el tiempo sin una
adjudicacion, enfrentd un contexto macroeconémico mas
volatil, de mayor incertidumbre, con encarecimiento del

Se reitera que no es funcién de la AGN
demostrar los perjuicios ocasionados,
sino describir la situacion encontrada
en contraste con un criterio, sus
causas (de existir) y los efectos.

La alusion al contexto
macroecondmico en que se desarrollé
la licitacion de la CTEB se vincula con
la demostracion de las diferencias que
se generaron en ambos procesos y
sus consecuencias.

La necesidad de modificar de manera
recurrente los PBC da cuenta de
defectos en la planificacién que luego
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reemplazada por las partes compradoras
como los nuevos fiduciantes (deudor).
Para ello, debi6é destinar el valor en
efectivo de la venta para rescatar los
valores de deuda, lo que significé una
inversiéon financiera, subsidiaria al
proceso licitatorio, que no fue
originalmente prevista y que requeria
una evaluacién adicional respecto a
cOmo ésta permitiria a IEASA obtener un
mejor resultado de la venta, al asumir un
nuevo rol y un riesgo no contemplado
inicialmente en el proceso licitatorio, ni
en las directrices de la venta..."

"...En conclusioén, las modificaciones al
esquema financiero ya en diciembre de
2018, debian ser considerados en el
contexto de la obtencion de un
mejoramiento del precio a ofertar por las
centrales, y no como una inversion
financiera aislada, entendiendo que la
propia Direccion de Administracién de
Finanzas de IEASA sefalaba, en ese
momento, la existencia en el mercado de
activos financieros de mayor
rendimiento, emitidos por el propio
Tesoro para financiar sus gastos..."

A partir de la comunicacién entre IEASA
y la SGE, los documentos que
registraron las decisiones del Directorio
y de los accionistas, y en particular por
la negativa a refinanciar la deuda de la
CTBL en los mismos términos que la
CTEB, se evidencio que el
financiamiento otorgado no generd un
beneficio, dadas las condiciones de
mercado, sino un costo para asegurar la

financiamiento...11« Este reconocimiento refuerza que las
medidas tomadas estuvieron dirigidas a asegurar la
competitividad del proceso y el éxito del mismo, priorizando
una mayor concurrencia de ofertas para obtener mejores
resultados en un entorno cada vez mas complejo.

Del mismo modo, y con relacion a la modificacion del
esquema de garantias el informe omite una evaluacion
técnica adecuada de los riesgos financieros y/u
oportunidades que surgieron a partir de ello. No se
menciona de manera concreta qué perjuicio se habria
generado por la sustitucion del FGS como acreedor, ni se
analizan los impactos reales de este cambio sobre las
finanzas de ENARSA. Ademés, como sefialamos, no se
considera el contexto macroecondmico adverso reconocido
en el informe, que justifica la adopcion de medidas para
mitigar riesgos y garantizar el éxito del proceso de venta en
condiciones mas favorables.

A su vez, la observacién no establece de forma concreta
cémo las modificaciones a las que refieren sobre el
esquema financiero afectaron negativamente el proceso de
venta. La referencia a la existencia de activos financieros de
mayor rendimiento no tiene relacion directa con el proceso
de venta de las centrales térmicas, y no se ofrece un analisis
comparativo que demuestre que la decision tomada fue
perjudicial para ENARSA.

En resumen, las observaciones presentadas adolecen de
rigor técnico al emitir juicios sin un analisis detallado del
contexto macroecondmico y de las decisiones adoptadas.
No se menciona ningun perjuicio concreto ni cuantificable
que permita concluir que las acciones llevadas a cabo en el
marco del procedimiento en analisis afectaron
negativamente el proceso de venta de las centrales
térmicas. De hecho, el propio "Informe de Auditoria"
reconoce el deterioro del contexto macroecondémico, lo que
justifica plenamente las medidas adoptadas para priorizar el
éxito del proceso licitatorio, asegurando una mayor
concurrencia de ofertas y mejores resultados.

condujeron a decisiones improvisadas
a fin de no frustrar las ventas.

El hallazgo de auditoria, al contrario
de lo que expresa ENARSA se vincula
con los efectos de las decisiones
tomadas. De hecho, las demoras en el
cierre de ciclo de ambas centrales son
una consecuencia de las decisiones
adoptadas.

El auditado nada dice respecto de la
falta de fundamentacién de la
inversion asumida y del cambio de
destino del importe cobrado por la
venta de las centrales.

Mas aun, durante el desarrollo de sus
comentarios, ENARSA recurre
reiteradamente a los fundamentos del
Decreto 882/17. Especificamente
expresa: “Conforme hemos indicado
en el capitulo 1, la finalidad del Poder
Ejecutivo al emitir el Decreto N°
882/2017 fue la de evitar la
participacion del Estado Nacional en
un segmento de la economia que no
lo necesitaba, como es la generacion
de energia eléctrica, utilizando los
fondos obtenidos por dichas
ventas para otros fines. El objetivo
principal del Poder Ejecutivo no fue,
entonces, asegurar el cierre de ciclo
de las Centrales Térmicas”

Cabe concluir entonces que el Estado
no utilizé los fondos obtenidos para
otros fines, sino para solucionar su
propia impericia en la planificacion e
implementacion de la politica publica:
rescatar los VRD del Fondo de
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venta, y un riesgo no previsto
originalmente en el proceso licitatorio
para IEASA.

Recomendacion 6.4

Ponderar, ante del cambio de los
esquemas financieros decididos por la
defectuosa planificacion sefialada y su
consecuente cambio de rol en la
posicién  contractual  original, el
escenario de mercados de activos
financieros convenientes para la
compafiia, asi como un mejoramiento en
el precio de los activos. Es decir, ante un
nuevo escenario generado por una
erronea  planificacion, no deben
soslayarse elementos tales como la
cuantificacién del costo del
financiamiento, la rentabilidad esperable
en el mercado y los rangos de precios
ofertados como justificativos de la
operacion y el nuevo rol de acreedor por
parte de IEASA.

Garantia de Sustentabilidad
asumiendo un riesgo no considerado
originalmente.

Se remite en este punto a lo
considerado en el Ultimo parrafo de la
respuesta al hallazgo 4.2.3.

Por lo expuesto, se mantienen el
hallazgo y la recomendacion
formulados.
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Hallazgo 4.5 Las Centrales Térmicas
fueron vendidas aun precio inferior (20%
CTBL y 25% CTEB) al valor patrimonial
calculado por el Tribunal de Tasaciones
de la Nacion.

"..La sala del Tribunal analiz6 dicha
valuacibn y propuso correcciones,
expuso las desventajas de su aplicacion
y desaconsej6 su utilizacién ante, en su
opinion, la idoneidad de la metodologia
desarrollada en su anélisis. Incluyé el
valor residual de las centrales, modificé
la tasa de descuento y recalculé el Valor
Actual Neto del Flujo de Fondos,
acercando los valores estimados
mediante esa metodologia a los
calculados mediante la valuacion
patrimonial de las Centrales..."

"...Al momento de apertura de las ofertas
para el segundo llamado, se recibié una
sola oferta conjunta de Pampa
Cogeneracion S.A. e YPF S.A.,, por el
mismo valor econémico ofertado por
YPF en el proceso previo. Dicha oferta
fue calificada admisible y resultd
adjudicada. El valor de adjudicacion
ascendid a los USO 229,43 millones, que
representd: i) un monto ofrecido inferior
a la oferta econémica recibida en el
Ilamado previo vy, ii) alrededor de USO
76,48 millones en

detrimento del valor patrimonial tasado
para la Central (25% menos) ..."

"...Un factor adicional para evaluar el
resultado del proceso de venta, es que
los informes del Tribunal, tomaron en
cuenta las deudas informadas de las

Una vez mas debemos remitirnos, en homenaje a la
brevedad, a lo que ya hemos dicho -y reiterado- en el
sentido de que el precio de venta es fijado por el mercado,
no se establece en los Pliegos.

Especificamente sefialamos aqui que, adicionalmente a lo
expuesto en el punto I.5) el "Informe de Auditoria" realiza
una comparacion sesgada respecto del valor de venta de
las centrales y el proyectado a obtener en funcién de los
distintos métodos de valuacion de los activos, sobre los
cuales nos hemos expedido en el punto 3.2.2 al cual
remitimos en honor a la brevedad.

Si se toma en cuenta la valuacion realizada por el método
flujo de fondos presentada por ENARSA de $180, SMM en
el caso de CTBL y $270 SMM en el caso de CTEB, la
diferencia con el valor de adjudicacién ($165,43MM -CTBL-
y $229,43MM -CTEB-) es del orden de 8,35% y del 15,27%
respectivamente.

Adicionalmente, el "Informe de Auditoria” soslaya el
contexto existente en ese momento. Como hemos referido
en el punto 4.2.1 y 4.2.4, el procedimiento de venta de las
centrales, sus objetivos y resultados que debe ser analizado
teniendo en cuenta el estado del sector energético en ese
momento, los actores del mercado, las perspectivas del
negocio, su escala, las condiciones financieras de los
actores del mercado y el contexto econémico en general.
Todas cuestiones que el informe deliberadamente omite
considerar, dando cuenta de su falta de rigurosidad técnica
Notese que a lo largo del informe se reconoce la dificultad
de atraer inversores dispuestos a ofertar por las centrales.
Este so6lo reconocimiento es prueba fundamental de que el
método de valuacion propuesto por el TTN es cuanto menos
insuficiente, al no considerar que los activos estan
intrinsecamente asociados a un negocio que se desarrolla
en un contexto, econdémico y financiero que debe ser
considerado.

Esa dificultad se encuentra corroborada por la participacion
de tres oferentes en ambos procesos. Es decir, solo a partir

Dado que el auditado reitera la linea
argumentativa ya expuesta, nos
remitimos a dicho punto, en mérito a la
brevedad, sintetizando lo siguiente:

a) El precio de venta de las centrales
no fue fijado por el mercado. El
Decreto  882/17 determiné la
intervencion del TTN y los PBC fijaron
parametros de los precios a los que
debian venderse los activos.

b) ENARSA modific6 los PBC
persiguiendo una finalidad que no se
cumplié (mayor concurrencia)

¢) No corresponde analizar las criticas
que el auditado realiza a la
metodologia  utilizada para la
valuacion de las CT.

d) Las CT fueron enajenadas a un
precio incluso inferior a las tasaciones
de ENARSA, utiizando  una
metodologia criticada por el TTN,
organismo especializado en la
materia.

e) Las cuestiones vinculadas con el
estado del sector energético, los
actores del mercado, las perspectivas
del negocio, su escala, Ilas
condiciones financieras de los actores
y el contexto econémico en general,
debié haber sido analizado por el
auditado, no por la AGN. De dichas
omisiones da cuenta el hallazgo 4.1.
del trabajo de auditoria, lo cual expone
la falta de rigurosidad técnica de
ENARSA, y no de este Organismo de
control.

f) La circunstancia de que la
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adjudicacion, el esquema

continuaron amortizando

adeudado para cada Central..."

Recomendacién 6.5

coordinacién

fundamentacion técnica en

procesos). Se recomienda a

transparencia las

c) efectividad de la gestion.

Administracién Publica
propender a que las
implementadas sean

centrales, con fecha a marzo de 2018. En
el lapso entre ese momento y

fideicomisos financieros, todavia bajo
responsabilidad de repago de IEASA,
capital
adeudado durante el proceso licitatorio
y, en consecuencia, redujeron el valor

Fortalecer las tareas de planificacion,
y evaluacién de
acciones desarrolladas. Incorporar

decisiones concernientes ala gestion de
activos economicos estratégicos, que
requirieron un analisis y estudio desde
una perspectiva sectorial (energética),
econdmica (gestion de activos fisicos y
financieros) y administrativa (gestion de

auditados documentar los procesos de
toma de decision y comunicacién de
manera de dejar registro y dotar de
licitaciones 'y
gestion de los bienes estatales para
garantizar la: a) economia de
recursos, b) eficiencia de los procesos y

Los organismos que conforman

deben
politicas
econdémicas,
eficientes y efectivas y que no se aparten
delos criterios fijados por el PEN, habida

de las medidas que se tomaron para alentar la presentacién
de ofertas se consiguié generar algo de interés en el
mercado, pero el contexto econémico imperante en dicho
momento fue determinante en el interés del negocio.
Finalmente, con relacion al plazo transcurrido entre la
valuacion efectuada por el TTN y la efectiva adjudicacion de
las centrales, si bien es cierto que se continué amortizando
capital adeudado durante el proceso licitatorio, y
consecuentemente, reduciéndose la deuda de cada central,
es normal y habitual en este tipo de procesos establecer una
fecha de corte que permita realizar una valuacion sobre
parametros determinados (aunque estos sean dinamicos).
Mas aun, otros aspectos de las centrales también deben
considerarse afectados por el paso del tiempo, tales como,
la vida util de las instalaciones, ingresos percibidos durante
ese periodo, plazo remanente de vigencia de los contratos,
etc.

En resumen, el "Informe de Auditoria" presenta una clara
falta de rigor técnico y un marcado sesgo en sus
apreciaciones, lo que imposibilita otorgarle la validez
requerida en un andlisis de tal envergadura. Cada
observacion, y esta en particular, se sustenta en analisis
parciales que omiten una explicacion exhaustiva del
contexto en el que se llevo a cabo el proceso de venta
instruido por el Decreto 882/17. Este proceso no puede
entenderse sin tener en cuenta las circunstancias
econO6micas y regulatorias que motivaron las acciones
adoptadas, las cuales fueron disefiadas no solo para cumplir
con los objetivos establecidos, sino también para adaptarse
a un entorno dinamico y de alta complejidad.

Lejos de la interpretacion limitada que intenta presentar el
"Informe de Auditoria”, las medidas impulsadas para
fomentar la concurrencia a los procesos licitatorios no solo
contribuyeron de manera efectiva a alcanzar el objetivo de
maximizar la participacion, sino que fueron esenciales para
el desarrollo del proceso. En un escenario donde la
competencia por los activos era limitada y los riesgos

amortizacion de la deuda entre las
tasaciones y la venta de las CT no
haya aumentado su precio (o0 las
ofertas  presentadas) como un
agravante a la venta a precios
inferiores, no modifica las
conclusiones del hallazgo de
auditoria.

Por las consideraciones expuestas, se
mantienen el hallazgo y Ia
recomendacion.
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cuenta que cualquier error en la
planificacion y/o ejecucion de las
decisiones impacta directamente en el
erario publico e indirectamente en los
derechos de usuarios de los servicios
publicos.

financieros eran elevados, dichas medidas resultaron
determinantes para generar interés y promover la
participacion de un mayor nimero de actores. De no
haberse adoptado estas medidas, la concurrencia a los
procesos hubiera sido aln mas reducida, con el
consecuente riesgo de desvirtuar los principios de
competencia y transparencia que rigen los procedimientos
licitatorios.

En este sentido, es importante destacar que el éxito de un
proceso licitatorio no puede ser medido exclusivamente en
términos de resultados financieros inmediatos, sino en
funcién de su capacidad para cumplir los objetivos publicos
establecidos, entre los cuales se encontraba, volver a los
principios del marco regulatorio eléctrico (ver punto
3.1.3.4.), asegurar la mayor concurrencia posible y fomentar
una competencia real y efectiva. Las medidas adoptadas
estuvieron alineadas con este propdésito y, por tanto,
resultaron no solo apropiadas, sino indispensables para
asegurar un proceso competitivo y transparente.

Hallazgo 4.6 La venta de las Centrales no
logro efectividad en la concrecidn de los
ciclos combinados, en tanto no se
realizaron en el menor tiempo posible,
segun lo instruido por el Decreto 882/17.
"...En conclusién, el desarrollo de las
centrales sufrio: i) la paralizacion de las
obras bajo gestion de IEASA, ii) inaccion
por parte de la IEASA en el periodo entre
la rescisidon y el proceso de venta, iii)
demoras en el proceso licitatorio de
ventay iv) retrasos posteriores alaventa
sin  un dispositivo  sancionatorio
efectivo..."

Con relacion a este punto se destaca que ENARSA cumplio
con el mandato conferido en cada una de las instrucciones
recibidas por parte de la autoridad de aplicacién y accionista
de la compaiiia.

En tal sentido, el propio informe reconoce que con las obras
paralizadas desde 2015, el ex MINEM solicito a ENARSA
adoptar las medidas conducentes para asegurar la
finalizacion y puesta en servicio de las obras pudiendo para
ello rescindir contratos. Posteriormente, en el afio 2017 el
Decreto 882/17 instruyo la venta de las centrales.

El "Informe de Auditoria" omite explicar las causas por las
cuales las obras relacionadas a las centrales estaban
paralizadas desde 2015. Tampoco refiere los actos que
hubiesen sido necesarios para que se reanuden.

El hallazgo se vincula con las demoras
en la finalizacion de las obras de cierre
de ciclo, desde la decision de
desprenderse de las CT.

No corresponde que la Auditoria
considere las causas de paralizacion
de las obras previas a la decision de
venta ni considerar los actos
necesarios para que se reanuden.

El objeto del proyecto es el andlisis de
la venta y sus efectos y en ese &mbito
se analizaron las demoras en los
cierres de ciclo, tomando como
pardmetro  criterios  del  propio
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Recomendacién 6.5

Fortalecer las tareas de planificacion,
coordinacion y evaluacién de las
acciones desarrolladas. Incorporar la
fundamentacion técnica  en las
decisiones concernientes ala gestion de
activos econdémicos estratégicos, que
requirieron un analisis y estudio desde
una perspectiva sectorial (energética),
econdmica (gestiéon de activos fisicos y
financieros) y administrativa (gestion de
procesos). Se recomienda a los
auditados documentar los procesos de
toma de decision y comunicacién de
manera de dejar registro y dotar de
transparencia las licitaciones y la
gestion de los bienes estatales para
garantizar la: a) economia de los
recursos, b) eficiencia de los procesos y
c) efectividad de la gestion.

Los organismos que conforman la

Administraciéon Publica deben
propender a que las politicas
implementadas sean econémicas,

eficientes y efectivas y que no se aparten
delos criterios fijados por el PEN, habida
cuenta que cualquier error en la
planificacion y/o ejecucion de las
decisiones impacta directamente en el
erario publico e indirectamente en los
derechos de usuarios de los servicios
publicos.

4.6.1 La Central Térmica Brigadier Lopez
(CTBL), no cerrd su ciclo combinado.
"..De acuerdo al criterio del PBC
original, la fecha de cierre de las obras
deberia haber ocurrido en un plazo de 14

Adicionalmente atribuye una inaccion por parte de ENARSA
entre el periodo de rescision de los contratos de obra y el
proceso de venta, sin aclarar cémo llega a esa conclusion.
También sefiala una serie de demoras en el proceso
licitatorio de venta, pero, nuevamente, sin indicar
concretamente a que se deben. Enuncia a modo de
conclusién, consideraciones alejadas de todo sustento
factico que restan validez al informe en analisis.
Adicionalmente a lo expuesto en la seccion "l -
Consideraciones Generales" de la presente se sefiala que,
en este punto el "Informe de Auditoria" evidencia el sesgo
con el que fue elaborado, al utilizar un enfoque
metodoldgico inadecuado para evaluar el proceso. El
informe pretende basarse en un pliego que no estaba
vigente en el momento de la licitacion para realizar una
comparacion de los resultados, lo cual resulta incorrecto y
metodolégicamente inconsistente. Ello sin mencionar que el
"Informe de Auditoria” omite considerar el impacto de la
Pandemia CoViD-19 y la consecuente Cuarentena.

Lo adecuado y riguroso habria sido emplear como
referencia el pliego efectivamente aplicado durante el
proceso de venta, ya que este contenia las disposiciones y
condiciones que fueron tenidas en cuenta por todos los
participantes, y meritar el impacto de la Pandemia CoViD-
19 y de la Cuarentena.

Al utilizar un pliego inaplicable, el informe distorsiona la
realidad del proceso evaluado y genera conclusiones que
no reflejan fielmente la estructura y los objetivos de la
licitaciéon. El andlisis deberia haber considerado las reglas
bajo las cuales se desarrollé efectivamente el
procedimiento, ya que estas fueron disefiadas para
adaptarse a las condiciones especificas del mercado y las
politicas energéticas vigentes en ese momento. Cualquier
comparacion que omita este marco normativo no solo es
imprecisa, sino que también ignora el contexto juridico y
economico en el que se toma la decision.

Este tipo de omisiones metodolégicas comprometen la

auditado.

Vale reiterar que la AGN analizo el
impacto de las modificaciones en los
PBC decididas sobre elementos del
contrato y principios de la licitacién. Es
decir, era parte del trabajo de este
Organismo analizar los PBC previo y
luego de las  modificaciones
introducidas y, efectivamente, se
constatd que las modificaciones
fueron infructuosas para el logro de
los objetivos considerados.

Por ello, que el auditado razone que el
analisis es “sesgado” o]
“metodolégicamente  inconsistente”
por analizar clausulas del PBC que no
se encontraban vigentes constituye un
sinsentido, en el marco del objeto
delimitado.

Por ultimo, con relacién a la pandemia
del COVID, esto fue considerado
durante el desarrollo de las tareas y se
tuvieron en cuenta los hechos
relevantes  denunciados en la
Comision Nacional de Valores, lo cual
surge del proyecto de informe. Sin
perjuicio de ello, los auditados no
alegaron cuestién alguna vinculada
con la pandemia durante las tareas y
no agregan, en la nota que se
responde, documentacion que
permita corroborar sus
manifestaciones.

Por lo expuesto, se mantienen el
hallazgo y la recomendacion
formulados.
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14/08/20.

licitacion mediante la Circular

el menor tiempo posible..."

meses a partir de la transferencia de la
central a su adquirente, por lo cual, si se
proyectael plazo mencionado, a partir de
la fecha efectiva de transferencia de la
central a la parte compradora Central
Puerto S.A., fechada el 14/06/19, el plazo
para las obras habria concluido el

Como fuera mencionado en el hallazgo
4.2.2. dicha condicidn fue retirada de la

contradiccién con la instruccién del
Decreto 882/17 y el objetivo de la venta
de las centrales con el cierre de ciclo en

validez de las conclusiones del informe y desvirtian su
capacidad de ofrecer un andlisis imparcial y técnicamente
adecuado. Por lo tanto, resulta imperioso subrayar que
cualquier evaluacion seria y objetiva del proceso de venta
debe basarse en el pliego vigente que rigié el procedimiento,
y no en normas o condiciones que no fueron aplicables al
caso.

Adicionalmente, el informe carece de detalles esenciales
sobre el estado de avance de las obras de cierre de ciclo de
CTBL y no proporciona explicacion alguna sobre las causas
de dicha situacion. Ademés, omite un analisis critico del
impacto que la falta de finalizacion del ciclo combinado
podria tener para el adquirente, especialmente en términos
de la rentabilidad de la operacién. La ausencia de este tipo
de evaluacion es particularmente relevante, ya que la no
culminacion del ciclo no solo afecta el rendimiento operativo
de la central, sino que también incide directamente en los
flujos de ingresos proyectados.

Finalmente, el informe hace referencia a una supuesta
demora en el cierre de ciclo de la CTBL, cuando en realidad
el pliego no establecia una fecha precisa para la habilitacion
comercial de la turbina de vapor. Fue mediante la Circular
N° 1/2018 que se modificé el capitulo IV del PBC,
eliminando cualquier obligacion de cumplir con una fecha
especifica para dicha habilitacion. En consecuencia, los
dias de "demora" mencionados en el "Informe de Auditoria”
no pueden considerarse como tales. Este sefialamiento
revela, una vez mas, el sesgo con el que se realizé el
informe, al fundamentar sus observaciones en una supuesta
infraccién que nunca existio.

Adicionalmente, omite considerar que una exigencia mayor
al oferente en cuanto a plazos mas reducido de inversién
para cerrar el ciclo, desde un analisis econémico, hubiera
impactado en la oferta, reduciendo el precio ofrecido.
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Hallazgo 4.7 La operacién de las
Centrales Térmicas a ciclo abierto,
implicé un régimen de produccién
menos eficiente y mas contaminante que
el esperable de un ciclo combinado.
"..En su opinién técnica, CAMMESA
contest6 a esta Auditoria que las
maquinas térmicas mas eficientes
dentro del parque generador térmico,
son los ciclos combinados cuyo CESP
se ubica en un rango entre 1600 y 1800
kcallkWh. Se constatd mediante la
informacion disponible del MEM, que los
ciclos combinados entre 2021 y 2022,
exhibieron un consumo especifico
medio, contando la energia producida
mediante GN y GO, del orden de 1700 a
1750 kcal/kwh..."

"...El sostenimiento de las centrales bajo
ese régimen de produccion, represent6
una pérdida de eficiencia en la
generacion de energia eléctrica, y un
desvio respecto de los impactos
esperados de la transferencia de las
centrales..."

Recomendacion 6.6

Incorporar en las actuaciones las
alternativas y cursos de accién posibles
para el desarrollo de las medidas a
adoptar. Establecer escenarios con
beneficios y desventajas, incorporar
analisis estratégicos que permitan a los
gestores conocer los efectos de los
distintos escenarios. Incorporar en la
toma de decisiones elementos como la
eficiencia energética y la disminucién

Con relacién a este punto, el "Informe de Auditoria" presenta
una conclusion supuestamente realizada por CAMMESA
mediante Nota B- 173939-1, la cual no acompafia, en la que
se indica que “las maquinas térmicas mas eficientes dentro
del parque generador térmico, son los ciclos combinados
cuyo CESP se ubica en un rango entre 1600 y 1800
kcal/lk:Wh... ". Sin embargo, omite considerar que dicha
conclusién, genérica respecto de las distintas centrales
eléctricas, no analiza el caso particular de CTBL y CTEB.
No existe en andlisis particular sobre las diferencias entre
las centrales objeto de analisis y su comparacién con el
resto del parque generador, ni con las centrales de ciclo
abierto ni con las de ciclo combinado. El informe, toma una
conclusion general y teérica de CAMMESA y la presenta
como aplicable al caso particular, sin siquiera relevar los
datos concretos de ambas centrales.

Omite considerar qué tipo de ciclos combinados son los mas
eficientes dentro de las distintas variables, cuéles hubiesen
sido los regimenes de eficiencia con el cierre de ciclo de
CTBL y CTEB, e incluso, cual es el CESP de CTEB a partir
del cierre de ciclo de dicha central. Todo dato relevante a
efectos de evaluar detalladamente el impacto del
mencionado cierre de ciclo.

Notese que incluso el informe reconoce que se constaté que
los ciclos combinados del sistema exhibieron un consumo
especifico medio, contando la energia producida mediante
Gas Natural y Gas Qil, del orden de 1700 a 1750 kcal/k.Wh,
sé6lo entre los afios 2021 y 2022. Es decir, deliberadamente
omite considerar los demas afios del periodo auditado,
2017, 2018, 2019 y 2020. Es asi, como el informe evidencia
la falta de rigor metodologico y el sesgo en su elaboracion.
Adicionalmente, el "Informe de Auditoria" vuelve a confundir
los objetivos de la transferencia de las centrales. Intenta
presentar como objetivo de dicha transferencia sélo la
eficiencia en la generacién de energia eléctrica, y agrega
que ese objetivo fue planteado en un contexto de escasez
de gas natural local y en el marco de una serie de policitas

El hallazgo 4.7. permiti6 determinar
que el CESP de los ciclos combinados
es menor al de los ciclos abiertos y
que el cierre de los ciclos combinados
hubieran mejorado la eficiencia en la
produccion de energia.

El auditado no proporciona datos ni
evidencia que permita concluir en
sentido contrario.

La AGN no contradice que exista mas
de una forma de exponer el impacto
del cierre de los ciclos, pero no
encuentra elementos probatorios que
alteren el andlisis efectuado.

Se remite a los hallazgos 4.6, 4.6.1y
4.6.2 respecto al cierre de ciclo fuera
de los plazos estipulados. Tanto CTBL
como CTEB no operaron como ciclos
combinados durante el periodo
auditado. A la fecha de cierre de las
tareas de campo, CTBL operaba a
ciclo abierto.

También se trae a colacion el hallazgo
4.9.1, en dbnde: 1) se contrasta la
generacion real contra la proyectada
por la propia ENARSA para ambas
centrales, y 2) se compara la
generacion de CTEB funcionando
como CAy CC entre 2013 y 2023.

El factor determinante para el
aumento de la produccion de CTEB
fue efectivamente el cierre del ciclo
combinado, debido al régimen mas
eficiente de produccién, la
consecuente reduccion del CVP que
permitié una mayor participacion. de la
central en el despacho
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del uso de combustibles fésiles como
variable relevante. La planificacion
estratégica de las acciones
gubernamentales es una buena practica
que contribuira al cumplimiento de los
principios de las contrataciones, la
gestion de los recursos y el
cumplimiento de objetivos.

nacionales concurrentes destinadas a llevar a cabo una
racionalizacion de la produccion y del consumo de energia,
citando al programa Renovar como ejemplo.

Ahora bien, como se dijo previamente, el objetivo de la
transferencia de las centrales fue, en resumidas cuentas,
comenzar a regularizar el normal funcionamiento de la
industria de generacion de energia eléctrica, fomentando el
ingreso de capitales privados que promoviesen la
competitividad en el sector. Es decir, volver a los principios
establecidos por el marco regulatorio eléctrico.

Tampoco surgen del informe, las razones que justifican la
afirmacion de un contexto de escasez de gas natural. De los
fundamentos del Decreto N° 882/2017 no surge, como
pretende inducir el "Informe de Auditoria”, un contexto de
escasez de gas natural local. El informe tampoco presenta
un analisis de la produccion de gas existente en ese
momento ni explica de qué forma llega a semejante
conclusion.

Como puede verse, en el afio 2017 se observa una
reduccion marginal (0,8%) respecto a 2016 y luego, en los
afios 2018 y 2019, un repunte del 54% y 5%
respectivamente. En conclusion, en los afios 2018 y 2019 la
produccion de Gas Natural aumentd considerablemente.
Lo expuesto, es a su vez corroborado por la Secretaria de
Gobierno de Energia en el Balance de Gestion de Energia
2016-2019 (se adjunta) que indica "Al mes de octubre de
2019, la produccion de gas natural acumula 23 meses de
crecimiento interanual ininterrumpido, y es la mayor de los
Ultimos 11 afios... ", evidenciando la falaz conclusion del
"Informe de Auditoria".

Adicionalmente, el "Informe de Auditoria" refiere a una serie
de politicas p energéticas nacionales concurrentes,
destinadas a llevar a cabo una racionalizacion de la
produccién y consumo de energia. Una vez mas, el informe
confunde los objetivos de las distintas politicas en materia
energética. Las politicas nacionales de ese momento
estaban orientadas a racionalizar el consumo, no la

El hallazgo 4.7 expone el CESP de
cada central y el promedio de los
ciclos combinados. La auditoria no
realiz6 una omision para el periodo
sefialado, sino que comparé distintas
fuentes de informacion y cont6 con la
opinion técnica del Administrador del
Mercado Eléctrico que, si bien para el
auditado constituye una “conclusion
genérica” y condujo a una “falta de
rigor metodologico”, de acuerdo a las
normas de control NCEG, constituye
una buena practica de auditoria y
contribuye a la objetividad.

A su vez, el auditado no aporta
informacién sobre un menor valor del
CESP de las centrales respecto de los
CC durante el periodo bajo andlisis.
Respecto a la escasez de gas natural
durante el periodo bajo examen, si
bien se observa un aumento de la
produccién doméstica y un periodo de
estancamiento de la demanda de gas
natural, la oferta fue deficitaria durante
todo el periodo para abastecer la
demanda local, hecho que explica el
déficit comercial del gas natural, y la
necesidad de recurrir a combustibles
alternativos para abastecer al parque
térmico, para todos los afios que
comprenden el periodo bajo estudio.
Se remite a la Memoria de los Estados
Contables de ENARSA (ex IEASA)
para los ejercicios de los afios 2017,
2018 y 2019, sobre los puntos:

* Importacion de Gas Natural Licuado
(GNL).
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produccion. Es decir, la racionalizacién estaba dirigida a la
demanda de energia eléctrica a la sazdn potenciada por un
régimen demencial de subsidios energéticos, y no a la
oferta.

Del lado de la oferta, a grandes rasgos, las politicas
energéticas estaban orientadas a la aplicacion de los
principios establecidos en los marcos regulatorios, a la
reduccion del déficit de la balanza energética y a la
diversificacion de la matriz energética nacional.

Asi, entre los fundamentos de la Resolucion 71/2016 del
entonces Ministerio de Energia y Mineria que inici6 el
Programa Renovar, se menciona que "... la expansion del
uso de fuentes renovables de energia destinadas a la
produccién de energia eléctrica como finalidad principal del
Régimen de Fomento- tiene consecuencias favorables para
el pais ya que implica, entre otras, una mayor diversificacién
de la matriz energética nacional, la expansion de la potencia
instalada, la reduccion tanto del consumo de combustibles
tipo fésil como de la emision de gases de efecto invernadero
y la contribucién a la mitigacién del cambio climatico.”

En resumen, ni habia un contexto de escases de gas
natural, ni el programa Renovar estaba destinado a
racionalizar la produccién de energia. El "Informe de
Auditoria" confunde los objetivos previstos en el Decreto
882/17 que instruyd la venta de las centrales y carece de los
datos  minimos  requeridos para un  analisis
metodolégicamente correcto sobre la produccién de energia
de ambas centrales y el impacto que el cierre del ciclo
hubiese tenido en cada una de ellas y en el sistema en
general.

Adicionalmente, el "Informe de Auditoria" desliza que la
produccion de energia de las centrales de ciclo abierto fue
"mas contaminante”. Soslayando el hecho de que no realiza
un solo analisis ni aporta un solo dato concreto con relacién

* Importacién de Gas de Bolivia

Del citado Balance de Gestion, se
remite a los graficos de las figuras

» 10-2: Importaciones de gas natural
de Bolivia (p.158)

* 10-3: Importaciones de gas natural
licuado (p.159)

* 10-5: Balanza comercial de gas
natural 1997-2019p (p.161).
Complementariamente se cita el
informe de coyuntura gasifera del
ENARGAS, en donde se expone la
balanza comercial del gas natural con
datos definitivos para el gas natural,
donde se aprecia los déficits con datos
definitivos para el afio 201909,

La referencia a las politicas
energéticas concurrentes a la venta
de las centrales, fueron incluidas para
poner en contexto al usuario del
informe, de las distintas medidas
impulsadas para mejorar la eficiencia
del sector y racionalizar la produccion
energética.

Particularmente el Renovar fue un
programa concebido para aumentar la
participacion de energia renovable,
diversificar la matriz energética,
reducir el requerimiento térmico de
unidades ineficientes mas
contaminantes y la participacion de
combustibles fésiles en la generacion
eléctrica.

Ahora, en el entendimiento que los

109 https://lwww.enargas.gob.ar/secciones/publicaciones/divulgacion-tecnica/pdf//informe_1483.pdf
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a los efluentes de cada central, tampoco realiza una
comparacién de ambos supuestos y las horas despachadas
de cada maquina de forma tal de determinar el volumen
concreto de efluentes contaminantes. Tendenciosamente
omite sefialar que los valores absolutos de efluentes
contaminantes son idénticos tanto en ciclo abierto como en
ciclo combinado.

ciclos combinados son plantas de
generaciéon mas eficientes, por los
argumentos vertidos en el informe, se
desprende que requieren menos
combustibles para producir una
misma unidad de energia eléctrica
gue una central a ciclo abierto.

Por las consideraciones expuestas, se
mantienen el hallazgo y Ia
recomendacién formulados.

Hallazgo 4.8 La energia producida por
las centrales fue mas costosa que la
aportada por generadores térmicos de
Ciclos Combinados.

"...Complementariamente, ante el
requerimiento de la Auditoria,
CAMMESA sefal6 que los ciclos
combinados con un CESP entre

1600/1800 kcal/kWh, durante el periodo
auditado, tuvieron asociado un CVP
menor a 45 U$S/MWh en promedio.
Mientras que las unidades TG - ciclo
abierto

- con un CESP mayor, cercano a 2.300
kcal/kWh, obtuvieron un CVP cercano a
55 U$S/MWh..."

"..En consecuencia, basado en la
opinién técnica del administrador del
mercado eléctrico, el efecto en términos
econdmicos fue de un CVP en exceso de
aproximadamente 10 U$S por MWh ..."
"...debe destacarse que los usuarios de
la energia no se beneficiaron de la venta
de las centrales ni de los objetivos
previstos en el proceso licitatorio, es
decir, del desarrollo de las centrales
térmicas, ni percibieron la mejora de su

El Costo Variable de Produccion (CVP) se compone del
Costo de Operacion y Mantenimiento (OyM) y del costo de
combustible (CVC). El OyM es un valor especifico de cada
central, ya que incluye su estructura salarial, contrato de
mantenimiento y otros gastos e inversiones, lo que lo
convierte en un parametro particular y no representativo
para realizar comparaciones generales.

En cuanto al costo del combustible (CVC), durante parte del
periodo analizado (2018-2019), cada central tenia la
capacidad de gestionar y adquirir su propio combustible, por
lo que el CVC dependia de la eficiencia en la gestiéon de
cada central. En los casos en que CAMMESA asignaba el
combustible, como el gas, el costo podia variar entre
centrales dependiendo de la cuenca de suministro.

En resumen, el CVP es un valor que presenta variabilidad y
depende tanto de las condiciones especificas de cada
central como de factores externos como la fuente de
combustible.

Nuevamente, el informe realiza una consideracién general y
no analiza el caso especifico de las centrales CTBL y CTEB,
ni una comparacion detallada entre estas centrales y otras
del parque generador. En su lugar, utiliza una conclusién
teérica de CAMMESA vy la aplica sin relevar los datos
especificos de ambas centrales.

Finalmente, el "Informe de Auditoria” indica que los usuarios
no se beneficiaron de la venta de las centrales. Sin perjuicio
de destacar, que el informe no sefiala en que radica esa

El auditado hace mencion a la
variabilidad del CVP y de las
condiciones especificas de cada
central, sin aportar datos especificos
gue permitan conocer el valor
particular del CVP para las centrales
durante el periodo bajo analisis.

Del analisis del CVP a nivel “tipo de
central”, surge una variabilidad lo
suficientemente  significativa para
concluir que un ciclo combinado
comparado con un ciclo abierto,
alcanza un menor CVP, por el menor
costo  asociado  al uso de
combustibles, que representa la
mayor parte del CVP. Este andlisis es
explicito en el hallazgo.

La AGN confirmé la hipotesis,
consultando a CAMMESA vy baso el
hallazgo en evidencia objetiva y
especifica de las centrales.
Efectivamente, el OED informé que
las maquinas térmicas mas eficientes
del MEM y que tienen el menor costo
a considerar para su despacho, con el
mismo valor del combustible a
consumir, son los ciclos combinados
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régimen de produccién y de la energia
eléctrica menos costosa..."

Recomendacién 6.6

Incorporar en las actuaciones las
alternativas y cursos de accidn posibles
para el desarrollo de las medidas a
adoptar. Establecer escenarios con
beneficios y desventajas, incorporar
andlisis estratégicos que permitan a los
gestores conocer los efectos de los
distintos escenarios. Incorporar en la
toma de decisiones elementos como la
eficiencia energética y la disminucion
del uso de combustibles fésiles como
variable relevante. La planificacion
estratégica de las acciones
gubernamentales es una buena practica
gue contribuird al cumplimiento de los
principios de las contrataciones, la
gestion de los recursos y el
cumplimiento de objetivos.

"falta de beneficio" ni los antecedentes que permiten arribar
a tal conclusion, se advierte que tampoco invoca algun
perjuicio.

Como se dijo reiteradas veces, el objetivo del proceso de
venta no se encontraba focalizado en el retomo al esquema
original del marco regulatorio, que promovia la separacion
entre los roles del Estado y los agentes privados, con el
objetivo de fomentar la eficiencia, la competencia y la
inversion en el sector eléctrico. No tenia como finalidad
principal el cierre de ciclo de las Centrales Térmicas.

(con consumos especificos entre
1.600 y 1.800 kcal/kwh y CVP menor
a 45 U$S/MWh).

Las unidades TG a ciclo abierto,
tienen un consumo especifico del
orden de 2.300 kcal/kwh, con un CVP
del orden de 55 U$S/MWh.

De la informacion proporcionada por
CAMMESA surgen los
posicionamientos relativos de las CT
objeto de auditoria, de donde surge la
mayor eficiencia de CTEB
funcionando a Ciclo Cerrado que
CTBL a ciclo abierto.

No existen restricciones en el sistema
de transmision de energia eléctrica
relevantes que condicionen el
despacho de ambas centrales.

La disponibilidad de gas natural fue
una limitante, pero no en particular
para una central térmica, sino para
todas.

El factor determinante para la
inclusién de un generador térmico fue
su rendimiento frente a otras unidades
competidoras del area.

Ambas centrales estan preparadas
para funcionar también con gas oil,
por lo que ante falta de gas natural
pueden ser incluidas en el despacho
si, con ese combustible, son
competitivas.

El informe sefiala explicitamente los
motivos por los que los usuarios de la
energia no se beneficiaron del
proceso de venta, en el dltimo pérrafo
del hallazgo.
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Por las consideraciones expuestas, se
mantienen el hallazgo y Ia
recomendacion formulados.

mercado eléctrico.66

cuota entre 2018 y 2021..."

de la generacion disponible,
incorporacién de

integrar las mismas a un

proceso de venta..."

770 (CTBL) GWh
promedio..."

anuales,

Hallazgo 4.9 Durante el periodo auditado,
debido a la falta de desarrollo de las
centrales, se redujo entre 70% y 88% la
cantidad de energia que aportaron al

"..Durante el periodo auditado
centrales en lugar de Incrementar su
produccion, es decir, aportar una mayor
cantidad de energia (GWh), redujeron su

"..Las causas de esta caida en el
despacho de las centrales obedecen a i)
una mejora de las condiciones de oferta

nueva oferta de
generacion renovable. Esto provoco una
pérdida de competitividad relativa entre
CTBL y CTEB que funcionaron durante el
periodo en base a sus TG, en vez de

combinado, como fuese previsto desde
su concepcién, y en los objetivos del

"...El efecto de un menor nivel
despacho, es decir, que la potencia
Instalada tenga un menor factor de uso,
fue que la energia producida disminuyo
respecto a los niveles observados en los
aflos previos. Entre 2013 y 2017, las
centrales generaron 1.874 GWh (CTEB) y

En este punto, el "Informe de Auditoria" omite
palmariamente un actor clave en el andlisis de energia
aportada, que es justamente la demanda.

No hay en todo el informe una sola referencia a los valores
de demanda para cada periodo. Nétese que, dada la
imposibilidad de almacenar energia eléctrica en gran
escala, el sistema tiene que estar en permanente equilibrio
y, por ello, la generacion de energia depende de una
demanda que la requiera. Asi, lo omision de un factor tan
importante da por tierra el analisis realizado.

Efectuando un andlisis con la minima seriedad requerida y
contemplando el % de variacion de demanda a lo largo de
los afios, se puede observar que la demanda interanual del
sistema cay0 desde el 2015 y recién recupera en 2021
periodo de baja demanda, lo que coincide con la baja en la
participacion de mercado de las centrales.

A su vez, en el periodo auditado se observa un incremento
sustancial del parque de generacion renovable, el cual, de
acuerdo con lo establecido en los propios contratos tenian
prioridad de despacho en la generacidon de energia, Es
decir, independientemente de los costos y eficiencia el
parque renovable, al igual que la energia nuclear y la
hidroelectricidad de >50MW, son despachados con
anterioridad a la generacion térmica. Asi, este incremento
de la oferta de generacion de fuentes renovables trae a
aparejado un menor despacho del parque térmico. Todas
estas cuestiones fueron omitidas en el analisis efectuado en
el "Informe de Auditoria" por lo que su valor técnico y
objetivo se encuentra severamente disminuido.

Como se observa, mientras que en afio 2017 el aporte de
las energias renovables era solo del 2% de la demanda, a
partir del afio 2019 crece notablemente alcanzando un

En el cuarto péarrafo del hallazgo se
sefiala: “En particular, el nivel de
despacho de una central como CTBL
o CTEB, depende de a) nivel de
requerimiento térmico necesario
para lograr el abastecimiento de la
demanday b) su competitividad frente
al resto del parque generador
disponible”

Con relacion al incremento en la
generacion eléctrica de otras fuentes,
en el séptimo parrafo del hallazgo se
expresa que: “Las causas de esta
caida en el despacho de las centrales
obedecen a i) una mejora de las
condiciones de oferta de la generacion
disponible, ii) la incorporacién de
nueva oferta de generacién
renovable. Esto provocé una pérdida
de competitividad relativa entre CTBL
y CTEB que funcionaron durante el
periodo en base a sus TG, en vez de
integrar las mismas a un ciclo
combinado, como fuese previsto
desde su concepcion, y en los
objetivos del proceso de venta”

En el octavo parrafo la AGN indica
que: “En el hallazgo previo, se expuso
la diferencia de costos variables entre
los ciclos combinados y las turbinas
turbo gas. El efecto combinado del
ingreso de generadores renovables
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4.9.1 Se constataron déficits en el aporte
de energia de las centrales al comparar
lo producido efectivamente contra: i) la
proyeccion de su producciéon en la
valuacion de IEASA vy ii) el régimen
observado del ciclo combinado de CTEB
fuera del periodo auditado.

"...De acuerdo ala proyeccion de IEASA,
CTEB alcanzaria una generacion anual
cercana a los 5.860 GWh anuales en el
afio 2021, mientras que CTBL llegaria a
un nivel de 2.930 GWh, ya en el afio 2020
(linea gris). Por el contrario, como fuese
mencionado en el hallazgo previo,
ambas centrales redujeron su
produccion entre 2018 'y 2021,
generando en 2022 cuotas anuales de
948 y 153 GWh respectivamente (linea
negra), como se observa en el siguiente
gréfico. Se deduce de las curvas, que
IEASA proyectaba un proceso licitatorio
expeditivo y un temprano cierre de los
ciclos

combinados: segundo semestre de 2020
para CTEB y finales de 2019 para
CTBL..."

Recomendacion 6.6

Incorporar en las actuaciones las
alternativas y cursos de accion posibles
para el desarrollo de las medidas a
adoptar. Establecer escenarios con
beneficios y desventajas, incorporar
andlisis estratégicos que permitan a los
gestores conocer los efectos de los
distintos escenarios. Incorporar en la
toma de decisiones elementos como la

14,3% en el afio 2023. puede verse presenta un si tenemos
en cuenta La AGN omite considerar a la demanda y como
se vio afectada por la pandemia. Tampoco considera todo
el periodo auditado sino arbitrariamente unos afos.
Reiteramos que las energias renovables, por la prioridad de
despacho asignada en sus contratos, desplazan otro tipo de
generacion.

En resumen, el "Informe de Auditoria" no sélo omite
contemplar el comportamiento de la demanda a lo largo del
periodo presentado, sino que tampoco refiere a la prioridad
de despacho contractual con la que cuenta el parque
renovable que desplaza, por dicha prioridad, a las fuentes
de generacion térmica.

En relacion a este punto, y tal como sefialamos
anteriormente, el despacho de una central térmica no esta
determinado dnicamente por su Costo Variable de
Produccion (CVP), sino que puede verse afectado por
diversas variables exdgenas que influyen en la operacién de
todo el sistema eléctrico. Entre estos factores destacan la
fluctuacion de la demanda eléctrica, la entrada en
funcionamiento de tecnologias de generacibn mas
econdémicas, como las energias renovables, hidroeléctricas
y nucleares, y la prioridad que se otorga a dichas fuentes en
el despacho por sus menores costos operativos y su
caréacter no dependiente de combustibles fosiles.

Durante el periodo auditado 2017-2022, la participacion de
las energias renovables, especialmente la edlica y la solar,
crecié significativamente, lo que desplazdé parte de la
generacién térmica, ya que estas fuentes, como sefialamos,
tienen prioridad en el despacho establecida en sus
contratos.

En consecuencia, la reduccion en la participacion de las
centrales térmicas entre 2017 y 2022 no puede ser atribuida
Unicamente a factores internos, como su CVP, sino que
debe analizarse en el contexto de la evolucién del mix
energético y las politicas de fomento a las energias
renovables y limpias, las cuales tuvieron un impacto directo

y la mejora de las condiciones del
resto de la potencia térmica
instalada, redujeron el
requerimiento de despacho o la
cantidad de energia a producir por
el conjunto de maquinas turbo gas.
El Costo Marginal Operado (CMO)
fue, durante mas tiempo, inferior al
CVP de las centrales, impidiendo que
estas fuesen incluidas en el despacho,
reduciendo su factor de uso”

Ambos elementos mencionados por el
auditado fueron considerados 'y
mencionados explicitamente en el
informe.

El efecto de ambos repercute en el
requerimiento térmico en el despacho
eléctrico, como es citado en el informe
y verificado por la auditoria ante la
consulta al administrador del mercado
y organismo encargado del despacho.
Adicionalmente, el argumento del
auditado, de verificarse en datos
sobre la  generacion, debiera
materializarse en una reduccion entre
2015 y 2021 en la generacion
aportada por el conjunto de los
generadores térmicos y
particularmente en el subconjunto de
ciclos combinados dentro de los
generadores térmicos.

El auditado puede verificar que, para
el periodo mencionado, el
comportamiento de la generacion
térmica de los ciclos combinados no
se comporté del mismo modo que la
demanda, lo que es consistente con
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estratégica de las

gestion de los recursos
cumplimiento de objetivos.

eficiencia energética y la disminucién
del uso de combustibles fésiles como
variable relevante. La planificacion
acciones
gubernamentales es una buena practica
gue contribuira al cumplimiento de los
principios de las contrataciones,

en la participacion de las centrales térmicas en el despacho.
Ademaés, es importante considerar que las variaciones en la
demanda eléctrica y el comportamiento estacional también
influyen en la utilizacién de la generacion térmica. En afios
con mayor disponibilidad de recursos renovables o
hidroeléctricos, la demanda de centrales térmicas tiende a
reducirse, como ocurri6 en este periodo. Por lo tanto,
cualquier analisis sobre la disminucion de la participacion de
una central térmica debe contemplar estas variables
externas que afectan el comportamiento general del sistema
eléctrico.

un cambio en la composicion de la
generaciéon  térmica, en donde
aumento la participacion de los ciclos
combinados, desplazando a las
centrales menos eficientes como las
centrales a ciclo abierto, como es el
caso de las centrales bajo andlisis
durante el periodo auditado.

Incluso, otro indicador que permite
comprender lo sucedido es el factor de
utilizacién por tipo de generador
térmico. Si bien hay una reduccién del
factor de utilizacién del parque térmico
en general, el comportamiento entre
tipo de centrales térmicas es
contundente:

*las centrales CC oscilan con una leve
disminucion pasando del 84% al 79%.
*las centrales TG disminuyen de 50%
en 2013 a un minimo de 17% en 2020.
Este analisis es consistente ademas
con la situacién de CTEB: en 2023,
luego de cerrar el ciclo combinado, la
central aumenté el factor de utilizacion
de la planta de guarismos cercanos al
10-15% funcionando como TG, al 63%
como CC9,

De seguir el argumento del auditado,
la AGN hubiera contradicho el andlisis
del OED vy establecido una relacion
causal errbnea respecto a la causa
que determind el comportamiento de
la produccién de las centrales.

Por el contrario, el informe no omitié el

110 pttps://cammesaweb.cammesa.com/informe-anual/
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andlisis de los diversos factores que
incidieron en la situacién encontrada,
sino que plante6 una hipétesis en
base a datos de generacién térmica a
nivel de las centrales y de los distintos
tipos de generadores termoeléctricos,
y las verific6 con el organismo
encargado del despacho.

Como surge del hallazgo 4.9, la
principal causa que explica los
desvios en el aporte de energia por
parte de las centrales, es la falta de
cierre de ciclo combinado.

Al no desarrollar las centrales, éstas
mantuvieron el régimen de produccion
de un TG, manifestado en un CESP
superior al de los CC,
consecuentemente en un CVP
superior al de los CC.

La reduccibn del requerimiento
térmico, desplaz6 mayormente a los
generadores térmicos menos
eficientes, como se expuso en el
andlisis del hallazgo 4.9. Este
argumento es consistente con la
inefectividad para desarrollar las
centrales y la ineficacia para alcanzar
los objetivos del Decreto 882/2017

El efecto combinado del ingreso de
generadores renovables y la mejora
de las condiciones del resto de la
potencia térmica instalada, redujeron
el requerimiento de despacho o la
cantidad de energia a producir por el
conjunto de maquinas turbo gas. El
Costo Marginal Operado (CMO) fue,
durante més tiempo, inferior al CVP de
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las centrales, impidiendo que estas
fuesen incluidas en el despacho,
reduciendo su factor de uso.

Si se siguiese el argumento del
auditado, no se podria explicar como
en 2023, CTEB al cerrar el ciclo
combinado (y por ende reducir el
CESP vy reducir el CVP) logré
aumentar el factor de uso vy
consecuentemente incrementar su
produccién.

En relacion al argumento vertido en el
hallazgo previo, respecto  al
comportamiento de la demanda, ésta
aumenté en 2021 y en 2022, sin que
el aporte de CTEB recupere los
niveles de despacho historicos.
Consultado el organismo encargado
del despacho sobre la posibilidad de
determinar si la concrecion de los CC
hubiera prevenido o revertido la
disminucion de generacion de las
centrales, CAMMESA sefialé que en
base a las condiciones técnicas y de
rendimiento de ambas centrales, la
concrecion de cierre como CC de
ambas centrales hubiera mejorado la
competitividad de las centrales
generadoras para su inclusion en el
despacho econ6mico y, por lo tanto,
aumentado su generacion de energia
despachada y, por ende, la
remuneracion total de cada central.
Adicionalmente destacé que el
aumento de despacho de la CT
Ensenada de Barragan a partir del
cierre de CC en 2023 es una muestra
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del impacto que tuvo en la operacién y
remuneracion de esa central.

Por lo expuesto, se mantienen el
hallazgo y la recomendacion
formulados.

VARELA  Firmado

REZZANO digitalmente
. por VARELA

Martin ~ Rrezzano

Nicolas Martin Nicolas
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ANEXO IV Comentarios de la SE

Repiblica Argenting - Poder Ejeoxtive Macional
AP0 DE LA DEFENSA DE LA VIDA, LA LIBERTAD Y LA PROPEDAD

Nota

Nimere: 0-2024-1 20803 704-AFN-S5EEEMEC

CIUDAD DE BUENOS ATRES
Lemes 4 de Noviembre da 2024

Referencia: EX-2004-49553603- -APN-SEEMEC - Proyecto de Informe de Anditona, efechada por la Auditoria
(reneral de la Wacon (AGH) - NOTA N 7152024-4-05 - Act FP 21523 AG.

A: D Francisco Tavier FERNANDEZ - Anditor (Anditoria General de la Macion - AGH),

Con Copia A:

Dhe mi meayor consideracion:

Tengo el 2Frdo de diriginre a Ud, en respuesta a zu Mota FF 715/2024-4-05, a maves de la cual esa Andsiora
Genemal de la Macion (AGH), pose a consideracion de la Sacretaria de Enerzia, ol Infrme de Auditora " dnalizis en
o marco dei Decreto 8522017 de la pestidn del proceso de ficitacian y venta de o Cotrales Tirmices Envenada
e Beorrapem (CTER) y Bripadier Lopez (CTRL), ¥ su impacto n I generacion elécrica, en los firmenos de
economia, gicimciay qiecividad™, anp perodi auditade comprends desds of B1AOLID01T al 311373032,

En wirtad d= lo referidn, Ia Secretaria de Epergia, mediants la Mota MO-2024-102803283-APN-SESMEC, slicito a
esta Subsecretania d= Energaa Elecinica que tuviess a bien efechuar fodas aquells chservaciones wo comentarics que
58 estimen pertinentes, en cuanto al provecio de Informe de Auditoria bajo trata.

Al respects, &3 del caso sefalar que, en formea coinriderte con ko porifestads en las notas FO-2023-140170730-
APN-SSEESMEC y NO-2004-68430858-APN-SSEESMEC -que de forma embebida se aconpafian-, Ia Licitacion
Pahlica Macional e Intermacional para la “Venta ¥ ejenacion de obms de carre de ciclo de b Cantral Termoelacirica
Ensenada de Bamragin” (CTEE 012018) y (CTEE 022010), v Licitacian Diblica Macioral e Internacional para la
“Venta y ejecucidn. de obras de cieme de ciclo de 1 Central Termosléctrica Brigadier Lépez” (CTEL 012018).
mwmﬂ@khﬂm EMERGETICA ARGENTIMNA SOCIEDAD
ANONIMA ([EASA), hoy ENERGIA ARGENTINA SOCIEDAD ANONIMA (ENARSA), a excepdén de la
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aprobacion de los plisgos elaborados por la enpresa v la matificacion de las Ciroulares aclaratorias espectivas.
Asimizmo, cabe rmarcar e esia Subsecretana de Enerpa Elécinica oo miervine en la immstcon de las
aprobacionss de los pliazos elaborados, ni sus circulares, como asd tampoco inferving en lo relative al escate de los
Valores Fepreseniativos de Deuda (VDE).

Sin embarge, ¥ pese a lo menciorado, esta area verifics &l Proyecto de Informe bajo trato, no advirtiende elemenios

tecTicos que deban ser informados desde esta dependencia. sugiriendo su derivacion a ENARSA a efecios de que
dicha eppresa tome la debids infervencion.

Sm oo partioolar saknda atte.

o

Durssr Fduards Sanfllipgo
Submecretario

Submecretarin do Fncrgia Hlactncn
Mridena dc loosonia

PR oo st
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Repuiblica Argenting - Poder Ejeoutivo Nacional
1983/2003 - 40 AFIDS DE DEMOCRACTA

Nota

Nimere: H0-2023-120179730-APN-S5EESMEC

CIUDAD DE BUENOS ATRES
Vierzes 24 de Woviembme de 2023

Referencia: Solicird de informacion efechusda por la Auditonia Gener] de la Nacion (AG) -NOTA N® 87723 -
AGT, MOTA N° 13713 - DCSEyA — EX-2003-1240] 5814-AMY-SEEMEC

A Maria Flarencia Alvarez Travieso (SSCIESMEC),

Con Cogia A- Farina Pascual (SSCTERMEC).

The mi mayor consideracion:

Tengo ¢l agrado de dirizime a Ud., en respuesta a su nota NO-2023-125654824-APN-SSCIEAMEL, v con =lacion
a la salicind realizada por el Dr Gabrisl MIHURA ESTRADA. Anditer General a cargo de la Comisicn de
Supervision cormespondients a la Geencia de Comfrel de Emfes Fepuladores 7 Enpresss Prestadoras de Servicios
Puhlicos, de la Anditoria General de la Nacion (AGHN), vinculada con la Auditoria “Intesracion Enerpetica
Arpeniina S A ; Minssterio de Desarrolle Productive; Secretana de Erergia — Procese de Licitacon ¥ Venta de las
Centrales Ensenada de Bamagan v Erigadier Lopez — Gestion de [EASA v el ex MEM en la efape prepamiona,
licitatoria, de adjudicacion ¥ cobranza el proceso de venta de las Centrales Enserads de Bamagan v Bripadier
Lapez, en &l marco del TN 32X17.

Ehdmu&hpmmiamhﬂn&ymﬁmehmmgmﬂmhm&md&ﬂﬂnﬁmﬂm
facilitar, . _.ai equipo de auditoria acuante g corpe el Lic. dgustin Lopes, I mfermacion p'o documeniacion que
s-n.:inn:uk:mm’m. ", el ol se arompanio adjumbo 2 la misma.

Al respects, ¥ atento a que ka Licitacion Pablica Narcional & Interracional para a “Venta v sjarucion de obras de
ciere de dclo de la Central Termoslécirica Ensenada de Bamagan® (CTEB 012015 y (CTEB 022019 v
Liritaion Pahlica Macioral & Interacional para Ia “Venta v ejerucion de obms de deme de ciclo da la Centmal
Temmoelectrica Bripadier Lopes" (CTEL (11/2018), tramitaron misgraments en el ambito de La ex INTEGRACTON
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ENERGETICA ARGENTINA SOCIEDAD ANONIMA (IEASA), boy ENERGIA ARGENTINA SOCIEDAD
mm&thmuhm&mm%j 5 solicitg a b precitids empresa que amvisss
a bien remitir toda aguella nfrmacion vo documentacion con la que csente, vinoalada con Jo requeride en el
Anen mencionado.

En virtad de Jo manifectado, [a firma EWARSA dio formal respuesta a lo requerido mediante la nota W0-2003-
01 5568-TEASA-DLSTEASA. In ol se adjunta de firma embebida a la presente, para 51 conpcimiendo ¥ a sus
efectos.

Asimizmo, con relacgion al enlace web consiznade en dicha nota, v debido 2 um emor en su redaccion, la precitada
empresa rewitio el link web cormespondisnts. &1 cual se adjumt tambien de forma embebids.

Par otra pame, respects a lo solicitado en el Punbo 4, es del caso tener presemte que los mismes no obran en el
ambito de esta Subsacretara.

Por uitimo, en coanto 2 lo requerido en el Dumio 12, se hace saher que dicha informacion ha sido pedida a la
Congafia Administradora del Mercade Mavorista Elécmico Socdedsd Anomime (CAMMESA), enconmandoss

aim pershisnts da respussta. Con relarion a ello, una ver que ssta dependencia foms conocinents de 1a misma, e
remisida a vestra drea 3 la mayvor brevedad posible.

S oo partioolar sakda atte.

W;Il: Fﬂ?m mm— =

Ol Herull

Ao Lagad

Saghare retartn de Frergia Dlacines
Mmoo & hoosona

{hglaly gt Ly LB LM LATLMSAT AL
=g ()

e 201 1 R
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Repiblica Argenting - Poder Ejeastivo Macional
ATI0 TE LA DEFENSA DE LA VDA, LA LIEFRTAD Y LA PROFEDAD

Nota

Nimers: N0-2004-564358 98- APN-S5EEEMED

CIUDAD DE BUENOS ATRES
Lunes | de Folio de 2024

Referencia: EX-2024-49353603- -APH-SEEMEL - Salicined de informacion efechada por la Anditoria Gensral de
Ia Macion (AGT) - MOTA W 365/24-A-05 - NOTA W° &/24 DCSEyA - Act }F 21503 ARV

A: Marmz] Castraceia (SEEMEL),

Con Copia &

Die mi mayor consideracion:

Tenge el agrade de dingirme a Ud, en respuesta a 5o Mo N° NO-2004-20621 366 APN-S5CIERMEC. ¥ con
rﬂar_malasulmﬂm]mthpunﬂDr mermmmmmsmﬂa@um&
Supervision de Control de Enees Repuladores v Enmpresas Prestadoras de Servicios Paiblicos, de la Anditoria
Genenal de la Macion (AGH), vinodlada con la Andioria “Taneerocion Enersdrica dreeniing 5.4 Minisierio de
Desarrolie Producte; Secretaria de Energin — Procese de Licitocion y Fenta de Loy Contrales Ermemada de
Barragan y Brigudier Lipez — Gerstion g IEATA y of ac MEM en la etapa prepanmaria, licitatoria, de adiudicacion
¥ cobrarza del proceso de venta de las Cevrales Ensenade de Barrasem y Brigadier Lipez, en of marco del DNT
BE2IT™.

En el marco de 1a precitada anditoria, y mediarte la mota consiznada en la referencia, &l Sr. Al.ﬂlurﬁmﬂmmu
facilitar *._.ai equipe de auditoria actante a cargo del Lic. dpustin Laper, la sylbrmacion yio documentacion_...
quesehaﬂnmﬂmm,ﬂuﬂlsemmndjmmahmm.

En wirtud de o requerido, es del caso tener presente que, =n forma coincidents con lo manifactade en la Mo W
WO-2023-1401 TE730-APN-SSEESMEL, la Licifacion Pablica Naciomal & Intermacional para la “Venta y ejencion

de ohras de dere de dido de la Cenfral Termoeléctrica Erserada de Bamazan® (CTER 012018) y (CTEE
022018 v Licitacion Pablica Macional e Intemnacioral para la “Venta y gjenacdion de obras de ciere de dielo de la
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Cenmal Termpelecmica Brigadier Loper” (CTBL 0172018), tmmitmon inesmmente en el dmbit de I ex
INTEGRACTION ENERGETICA ARGENTINA SOCEDAD ANONIMA (TEASA). hoy ENERGIA ARGENTINA
SOCIEDAD AMOKIMA (EMARSA).

Cicha Lo anferior, mhermdnqum?ubsmmhmﬁmmmmahmﬁrmmma
1m requerintients amferior vincalado con la Auditoria en csestion, la cual fue respondida mediante la Mo W° BO-
2023-0001 5568-TEASA-DLSAEASA. v su adhmto come archivo embebide Mot 17 LO042023 de facha § de

septembre da 2023, las omles se adjuntan a la presente, para su conocimienta.

En la mencionada Nota N° L0400, ENARSA aclare que mediande 1a Fesobacion 11-E2018 del Mnisterio d2
Ensrgia v Minersa de Is Nadian (B.0. 23.01.2018), en su articals 4°, 52 instrueyo al Directorio de Ererzia Arsentira
5A a efechuar todos Jos actos, acciones v gestionss tendientes a la enajenacion de las eferidas Centrales. Por su
parte, en el Artioule 5°, inciso “d" se dispuse: "4 Jor e previctas en ol @ricuo 4% te fnstrge ol Divectario de
ENARES para; (.-} d Conflccionar los pliegar para las procedimienos de engenacion publicos ¥ competivor
respectivas ¥ someterior a o qprobacion previa de esie Ministerie ™,

En fal mislipensia, v en respussta a bamqlmlhmnﬂpunm 1), se recnerda Lo sefialsdo por La citada empreza, quisn
destaco que los pliesns elaborados por esa empresa "._han side gorobados por jo Resolvcian N© 2802018 del
Limisterio de Energin y Mineraa de la Nocian (B.Q0 21 M}ﬂl&pa..rmmme por Resoiucion N° 1232018 del
Limisterio de Enargia de la Nacion (B.O. 0600201 8} se qprobaron las Ciroulares N° 12018, modificatorias de ot
Fliegos de Bases y Comdiciones de las Licicaciones Publicas Nacional ¢ Iermacional N© CTEE 012018 y CTEL
12008, Por iiime, por intermadio de ln Resolucion N° 3262015 de la Secretwria de Gobieme de Ernergin (B0
2712 2018) se ratificaron las Circwlares 22008, 32018, 42018, 52018, 62018, 72018, 82018, 92015 ewiridas
on & marcg de ks Licraciones Publicar Nacional ¢ Inenacional N° CTER 012018 "Fenta y giecucion de obras
de cierre de cicla de la Central Temoeiicirica Ensenada de Barragan™ y N° CTEL 012018 "Fenta ¥ giecucion de
obras de cierre de ciclo, de la Central Termoelecrica Brisadier Lopes", asi como tambien e dispuso aprobar bz
Circulares N° 102018 modificatorie: de los Piiesos de Bares y Condiciones it de wma como de ora Liciacion ™

Asimizmo, respecio a la deternminacion del precio de vemta de las Centrales en mato, &5 de destacar que ENARSA
refirio que 2 dio nfervencion al Triumal de Tasackones de la Macion, quisn expidien los dictamenss sobre el valor
de las mismas 3 maves de los expedientes E-5244721 v E-5245703, comespondientes a la Central Termoelscmica
Brigadier Laper v Central Termoslécrica Ensernda de Bamgin, mspectivaments.

Par oira parte, respecto a lo saliciade en los Punins sabsimmentes, se hace saber que esta SubseTenna no inperving
en la mamitacion de las aprobacionss de los plisgos elaborados por esa epresa, nf oS Cinoulares, COMmO 251 GANDOCD
mi=rvine en ko relative al rescate de los Valares Representativos de Deuda (VOE). Por ello. se bace saber que oo se
dispone de 1a informacion requerida en [a pota bajio mato.

Dl misma mada, en cuanto a Jo solicitadn en el Pureo 21), se consizna a comtimmicion & bnk web del cual pedman
ser consultados v descargades los expedientes en cusston:

htps-drive. seogle com/drive/folders 1 5F_sFpwlimd M ph Y SYESheWalY g hasp—drive_link
Por ultimo, respecto 2 ko solicitado en el Pumbo 27, e remtite de forma embebida a la presents. copia de la
Fesolucion 3 69 de facha 7 de marzo de 2019 da 1a ex Semetana de Gobieme de Ensrgia (RESOL-2018-50-4T-

SEEEMHA) v de la Noa [EASA N° P20L201%, mngoe la mizma difiere de la ferha comsipmada en el
TeqUETInTENto. Asimismo, respecio al resto de la doomentacion solictada, se hace saber que no ban side halladas
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en Jos mFistves de esta Subsemmetaria.

Sin oo partioalar salnda atte.

BT RS B .
Idurzur, Fidsards Sarilppa
Satmerrcianio

ojarcretartn de | nergis | lackren
Riradzna & eoasna

(M e LR

Il FTLET IR 10013 ERER
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