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Resumen

La presente investigacion comienza con en el estudio de los impactos
ambientales ocasionados por el aumento en las emisiones de gases de efecto
invernadero. Debido a que la utilizacion de energia es la actividad humana que
mas gases emite a la atmosfera terrestre, se analizé la matriz energética mundial
y el rol de las energias renovables presente y a futuro. Actualmente, la misma se
compone en un 19,2% por energias renovables. Para lograr una transformacion,
es requerido un alto nivel de inversion, siendo los paises en desarrollo los
principales candidatos para comenzar a instalar nuevas centrales de generacion.
Uno de ellos es Argentina, quien posee gran potencial para la instalacion de las
mismas, gracias a sus abundantes recursos naturales y privilegiadas
condiciones meteoroldgicas para algunas de las tecnologias renovables.

El principal problema identificado en el pais es que al dia de hoy, su matriz
energética esta compuesta en un 1,98% por tecnologias renovables, mientras
que un 67% de la generacion eléctrica, se realiza a través de centrales térmicas,
donde se utilizan combustibles fosiles que son importados a muy elevados
precios. En consecuencia, el Estado Nacional debe subsidiar gran parte de los
altos costos de generacion, siendo los mismos una componente importante en
las cuentas nacionales, contribuyendo al déficit fiscal del pais.

Una posible solucion al problema es transformar la matriz eléctrica
argentina hacia una con mayor componente de tecnologias renovables. En las
licitaciones realizadas en el afio 2016, bajo la ley 27.191, los precios adjudicados
estuvieron muy por debajo de los pagados actualmente para la generacion de
energia utilizando centrales térmicas. Con el objetivo de demostrar que el
desarrollo de proyectos de energia renovable, desde la perspectiva de un
inversor también es conveniente, se realizé una evaluacién econdmica financiera
de un proyecto de generacion de energia, a base de biomasa seca. La tasa
interna de retorno (TIR) en dolares para el proyecto resulté en 12.66 % y la TIR
para el accionista en 17.96 %.

Finalmente en la investigacion, se pudo concluir que realizar una
transformacion de la matriz eléctrica argentina no sélo ayudaria a combatir el
cambio climatico sino que también, permitiria reducir el déficit fiscal del pais y en
el proceso, los inversores podrian adquirir altas tasas de retorno.
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Introduccion

La temperatura global se encuentra en aumento debido a los altos niveles
de emisibn de gases de efecto invernadero. Como consecuencia,
experimentamos alrededor del mundo grandes impactos ambientales como son
el derretimiento de los glaciares, pérdidas en los rendimientos en la produccién
de cultivos, inundaciones, sequias, cambios en los ecosistemas y extincion de
distintas especies. La generacion de energia es la actividad humana que mas
contribuye en las emisiones de gases de efecto invernadero. Por consiguiente,
el desarrollo de una matriz eléctrica limpia y sustentable, cumple un rol
fundamental a nivel mundial.

A fines del afio 2001 y principios del aio 2002, una crisis sin precedentes
se experiment6 en Argentina. Como consecuencia, se paralizé la economia del
pais y origind cambios radicales en las politicas gubernamentales. Una de las
medidas aplicadas fue el congelamiento de tarifas al consumo de energia
eléctrica, lo que desalent6 el desarrollo de inversiones y cred la necesidad de
subsidiar una fraccién de los costos asociados a la generacion de energia
eléctrica. Hoy dia, sumado a otros factores politicos, en Argentina se cuenta con
déficit fiscal, donde la reduccion de los subsidios mencionados, son una gran
oportunidad de mejora econémica.

A finales del afo 2015, se decretdé emergencia del Sector eléctrico
argentino y se declar6 de interés nacional a la generacion de energia a partir del
uso de fuentes renovables como asi también, el desarrollo tecnolégico y la
fabricacion de equipos locales con esa finalidad. Una de las medidas tomadas
por el nuevo gobierno fue la promulgacién de la ley 27.191, estableciendo
obligaciones de consumo de energia de origen renovable concretas para el
100% de la demanda.

Formulacion del Problema

Actualmente, la matriz eléctrica argentina esta compuesta en un 67% por
tecnologia del tipo “térmica” la cual, necesita importaciéon de combustibles fésiles
a muy elevados precios para poder operar. El costo de generacion de las
centrales de este tipo, en promedio rondan los 200 U$S/MWh, donde algunas

pueden llegar a alcanzar los 300 U$S/MWh. Una posible solucién a estos
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elevados costos de generacion es diversificar la matriz eléctrica argentina,
desarrollando centrales de generaciéon mediante la utilizacion de fuentes de
origen renovables. El problema principal es que muchos inversores no logran ver

el potencial que posee Argentina para realizar este tipo de inversiones.
Hipotesis

Hipotesis principal
En esta investigacidon se plantea como hipétesis principal, la viabilidad de
poder realizar negocios rentables en Argentina, generando energia renovable a

partir de la utilizacion de biomasa seca como combustible.

Hipoétesis secundarias

H1: Argentina cuenta con condiciones meteorologicas y recursos
naturales superiores a otros paises del mundo para la generacién de energia del
tipo renovable.

H2: Se proponen atractivos incentivos a la inversion en la legislacion

argentina.

H3: El sistema eléctrico argentino necesita transformarse en una matriz
energética con mayor participacion de generacién renovable, no solo por un tema

medioambiental, sino que también, por una conveniencia econdémica.

Metodologia de la Investigaciéon
Objetivos Generales

Entender la importancia del desarrollo de energias renovables para
mitigar el cambio climatico mundial. Comprender el funcionamiento del mercado
energético argentino actual. Estudiar el potencial de las distintas tecnologias
para el desarrollo de energia renovable en el territorio argentino. Analizar la
legislacion argentina para comprender las ventajas fiscales asociadas con la
realizacion de proyectos de generacion de energia a partir de fuentes

renovables.
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Objetivos Especificos

Identificar y cuantificar oportunidades de negocio en base a la generacion

de energia, en particular, utilizando biomasa seca como combustible.

Tipo de Investigacion

La investigacion sera del tipo “Explicativa” debido a que no solo se
describiran los impactos ocasionados por el cambio climatico y los problemas
actuales de la matriz eléctrica argentina, sino que también, se explicaran los
causales de los mismos. En adicion, se evaluara la conveniencia y viabilidad para
desarrollar proyectos de inversion, mediante la generacion de energia eléctrica

utilizando fuentes renovables.

Justificacion de la Investigacion

Delimitacién: La investigacion se limitara al territorio argentino. Se realiza
esta delimitacion debido a que, en primer lugar, se buscara estudiar e identificar
oportunidades en la legislacion, la cual difiere de pais a pais. En segundo lugar,
las caracteristicas del territorio argentino y las condiciones meteorolégicas son
especificas y determinantes en el desarrollo de las distintas tecnologias para la
generacion de energia renovable.

Justificacion: Hoy dia, Argentina necesita energia para poder crecer,
lograr adaptarse y mitigar el impacto del cambio climatico. Para poder realizarlo,
es necesario atraer inversiones del exterior. En adicion, la llegada de las mismas
permitiria reducir la inflacion y el déficit fiscal. La elaboracién de la tesis le
entregara al lector, el conocimiento necesario para comprender la importancia
del desarrollo de las energias renovables, cuales son los compromisos tomado
a nivel internacional para combatir el cambio climatico, que mecanismos de
mercado son utilizados para cumplir con las metas acordadas, entender como
funciona el mercado eléctrico argentino, con que recursos naturales cuenta la
Argentina para el desarrollo de energias renovables, que incentivos en la
legislacion argentina se identifican para atraer inversiones y finalmente, que
resultados econdmicos se pueden esperar por desarrollar un proyecto de

generacion de energia eléctrica, utilizando biomasa seca como combustible.
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MARCO TEORICO

CAPITULO 1: CAMBIO CLIMATICO Y COMPROMISOS

“En la medida que la sociedad mundial internalice la existencia del cambio climatico y
comprenda las peligrosas consecuencias que acarrea el mismo para la humanidad, los
mercados de capitales se veran obligados a trabajar arduamente para contribuir, desde su rol
en la economia global, en la lucha contra los DESASTRES AMBIENTALES”

(Bolsa de Comercio de Buenos Aires, n.d.)

A modo de introduccidn y para comenzar a concientizar al lector, en este
capitulo se presentan los impactos ocasionados por el cambio climatico durante
las ultimas décadas tanto en América Latina como también a nivel mundial. Por
otra parte, se explicara la cronologia en la aplicacion de distintas normativas,
para la reduccion en la emision de gases de efecto invernadero, adoptadas por
los distintos paises del mundo, tanto en desarrollo como desarrollados.
Finalmente, se mencionaran los distintos mecanismos financieros que los
mismos utilizan hoy dia, para promover la inversion y asi tratar de cumplir con

las metas fijadas.
1.1. Efecto Invernadero e impactos climaticos a nivel mundial.

Los gases en la atmosfera terrestre considerados como “gases de efecto
invernadero” son el vapor de agua, el dioxido de carbono, el metano, el éxido de
nitrégeno y el ozono. La acumulacion de los gases, actua como una manta que
envuelve a todo el planeta, evitando que la energia escape de la superficie y de
la atmésfera terrestre. Si el nivel de los mismos alcanza un valor critico, se puede
generar un calentamiento excesivo que perjudicaria seriamente las pautas
naturales del clima. Algunos prondsticos un tanto extremistas, anuncian que a
corto plazo podrian llegar a cambiar las condiciones esenciales que hicieron
posible la generacion de la vida en el planeta. (Bolsacba, 2007).
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Figura 1: Emisiones de dioxido de carbono anual por pais en toneladas. (Datos 2006)

Fuente: (G. Mariand, T.A. Boden, 2008)

En la Figura 1 se puede apreciar la cantidad de emisiones realizadas por
cada pais de diéxido de carbono, contribuyendo al efecto invernadero. Los
principales paises emisores de gases nocivos son Estados Unidos, China, Rusia,
India, Japon y Alemania. Algunos de los mencionados, han tomado medidas para
mitigar o compensar sus emisiones pero otros, no lo han hecho. (Ver capitulo
1.4.2)

1.1.1. Cambio en la temperatura global y analisis de posibles escenarios.

Segun un informe realizado por el “Grupo Intergubernamental de Expertos
sobre el Cambio Climatico” (IPCC,2014), en la Figura 2 se puede observar el
incremento de la temperatura global desde 1986 al afio 2005. El mismo ha ido
en aumento, registrado una mayor pendiente en los ultimos afos. A modo de
comparacién y con el fin de concientizar al lector, en el informe se modelaron
dos posibles escenarios esperados para el afo 2010, uno pesimista y otro
optimista.

MBA - Jorge Comba Pagina 7



Tesis MBA:
Energias renovables y oportunidades de negocios utilizando biomasa en Argentina TORCUATO DI TELLA

(°C en relacién con 1986-2005)

(°C en relacién con 1850-1900, como

Cambio en la temperatura media global
aproximacion de los niveles preindustriales)

1900 1950 2000 2050 2100\9

Observado

RCP8,5 (escenario de altas emisiones)

Solapamiento

RCP2,6 (escenario de mitigacion de bajas emisiones)

Figura 2: Cambio de temperatura media global y posibles proyecciones al afio 2100.

Fuente: (IPCC, 2014)

En primer lugar, se model6 el escenario RCP 8,5 (sefialado en rojo),
donde debido a una ausencia de politicas para frenar el cambio climatico, un muy
moderado cambio tecnolégico para la generacion de energia y un alto
incremento poblacional, se llegaria a muy altas emisiones de gases de efecto
invernadero, provocando a una irradiacion solar de 8,5 W/m2. Como
consecuencia, la temperatura de la Tierra se incrementaria en 4,5 °C con

respecto a la época preindustrial. (IPCC, 2014)

En segundo lugar, se proyecto el escenario RCP 2,6 (sefialado en azul),
donde se han implementado politicas e inversiones para mitigar el cambio
climatico, reduciendo y conteniendo las emisiones de gases de efecto
invernadero. En esta situacién la irradiacién solar se espera que sea de 2,6
W/m2, donde la temperatura incremente en 1,5 °C con respecto a niveles
preindustriales. (IPCC, 2014)

A pesar que el incremento de temperatura entre ambos escenarios es de

tan solo 3°C (4,5 °C vs 1,5°C), el impacto que esto genera en los distintos

ecosistemas y especies en el mundo es de suma relevancia.
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Los riesgos de extincion siempre estan presentes debido a que las
especies deben interactuar con factores de estrés tales como el cambio de los
habitats, la sobreexplotacion, la contaminacién y las especies invasores. Sin
embargo, en la Figura 3, se grafican los distintos escenarios de calentamiento
global (de 2,6 W/m2 a 8,5 W/m2) en relacién con la velocidad de adaptacion que

posee cada especie.

Fﬂ-c ¥ o
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60 — r Mediana — e
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[~ Promedio mundial bajo RCP8,5

o

Areas llanas o semillanas y promedio
mundial bajo RCP2,6

Velocidad maxima de desplazamiento de una especie (km por decenio)

Arboles
Plantas
herbaceas
Mamiferos
unguulados
Mamiferos
carnivoros
Roedores
Primates
Insectos
herbivoros
Moluscos de
agua dulce

Figura 3: Velocidades max. de desplazamiento de las especies vs de avance de temperatura.

Fuente: (IPCC, 2014)

Las barras blancas sefialan los rangos y medianas de velocidad de
desplazamiento maxima para los arboles, plantas, mamiferos, insectos
herbiveros y moluscos de agua dulce ante factores de estrés. Se prevé que las
especies cuya velocidad de desplazamiento maxima esté por debajo de los
niveles sefalados por los escenarios de cambio climatico, no seran capaces de
seguir el ritmo del calentamiento sin intervencibn humana, es decir, se
extinguiran. (IPCC, 2014).

1.1.2. Impactos en los sistemas fisicos, biolégicos y humanos observados.

Si se estudian los impactos ocurridos en las ultimas décadas, el cambio
climatico ha causado cambios en los sistemas naturales y humanos en todos los
océanos Yy continentes del mundo. En la Figura 4 se identifica que, en muchas
regiones, los glaciares siguen retrocediendo alterando los sistemas hidrologicos,
modificando los recursos hidricos en cantidad y calidad.
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Figura 4: Impactos observados por el cambio climatico a nivel mundial.

Fuente: (IPCC, 2014)

Por otra parte, muchas especies terrestres, dulceacuicolas y marinas han
cambiado sus areas de distribucion geografica, pautas migratorias, cantidades e
interacciones con otros ecosistemas. Con respecto al rendimiento de los cultivos,
el trigo, arroz, soja y el maiz han sido impactados en forma negativa afectando
las producciones a nivel global. Una importante vulnerabilidad y exposicion de
algunos ecosistemas a olas de calor, incendios forestales, sequias, inundaciones
y ciclones, generan pérdidas de productividad, ineficiencias en el suministro de
agua, dafios a infraestructura, aumento de mortalidad y consecuencias para la
salud mental y bienestar humano. Para las personas que viven en la pobreza,
los efectos del cambio climatico se viven con mayor intensidad. Esto se debe a
que deben sortear problemas como aumentos de precios de alimentos,
inseguridad alimentaria y dafios irrecuperables de sus hogares y cultivos. (IPCC,
2014).
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1.2. Impactos climaticos en América Latina

Segun el “Quinto Reporte de Evaluacion del IPCC”, en las ultimas
décadas, los cambios climaticos ocasionaron impactos en los sistemas naturales

y humanos de todos los continentes y los océanos, incluida América Latina.

@
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Figura 5: Impactos del cambio climatico en América Latina

Fuente: (IPCC Latinoamérica, 2014)

Se han identificado cambios en el caudal y la disponibilidad del agua en
la cuenca del Rio de la Plata, afectando Argentina, Bolivia, Brasil, Paraguay y
Uruguay. Se puede tomar como ejemplo el retroceso de los glaciares andinos,
modificando la distribucion estacional del caudal de agua. Debido a
modifiaciones en las precipitaciones, se han detectado cambios en las aguas

superficiales de escorrentia en la cuenca del Rio de la Plata.

Con respecto a la salud humana, se registra un aumento en la morbilidad,
la mortalidad y las discapacidades, apareciendo enfermedades en nuevas
zonas. Como ejemplo se puede tomar el aumento en la frecuencia y la extension

de la fiebre del dengue y la malaria.
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Las mayores zonas de diversidad biolégica y zonas silvestres del mundo
las alberga América Latina. La participacion del hombre ha causado pérdida de
la biodiversidad y de ecosistemas en la regidon. Se han registrado un aumento en
la mortalidad de los arboles y de los incendios forestales en la Amazonia.

En adicién, los ecosistemas costeros y marinos también estan siendo afectados.
Un ejemplo es la degradacion de los manglares que se observa en la costa norte
de América del Sur. (IPCC Latinoameérica, 2014).

En la seccion 1.1.1, se ha mencionado que se espera un incremento en la
temperatura global mundial. La intensidad con la que ocurra esta ligada a las
politicas e inversiones destinadas a la adaptacion y mitigacion de las emisiones
de gases de efecto invernadero. En América Latina para el afno 2100, las
proyecciones sefialan un aumento de los dias y las noches calidos en la mayor

parte de América del Sur.
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Figura 6: Futuras tendencias climaticas para América Latina

Fuente: (IPCC Latinoamérica, 2014)
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Con respecto a los niveles de precipitaciones, se espera una reduccion
del 22% en el noroeste de Brasil y un incremento de +25% en el sudeste de
América del Sur. Al este de los Andes, region tropical de América del Sur, se

estima un aumento en los periodos de sequia.

Por otra parte, durante el siglo XXI, el nivel del mar seguira aumentado
para todos los escenarios de emisiones (optimista, pesimista), donde la tasa de
elevacion superara la observada en las ultimas tres décadas. Para un escenario
de bajas emisiones se proyecta un nivel del mar superior, oscilando entre 26 y
55 cm. Para el escenario pesimista, la elevacién esperada resulta entre 45 y 82

cm.

Debido a un aumento en las precipitaciones esperadas para el sudeste de
América del Sur, la productividad media de alimentos podria sostenerse o
incrementarse hasta mediados de siglo. En contrapartida, en América Central, el
noroeste de Brasil y partes de la region andina, se proyecta una disminucion en
la productividad agricola en el corto plazo (2030) debido al aumento de

temperatura y disminucion de precipitaciones.

No todos los impactos del cambio climatico pueden ser mitigados, en
algunos casos, la unica forma de gestionarlos es realizar las inversiones
necesarias para adaptarse a ellos. De esta manera, las sociedades lograran

superarlos y aprovechar las nuevas oportunidades. (IPCC Latinoameérica, 2014)

1.3. Normativas para la mitigacién del cambio climatico

Habiendo explicado los impactos del cambio climatico en las ultimas
décadas y habiendo descripto los posibles escenarios a encarar a futuro, en esta
seccion se detallara como fue la cronologia de los eventos que generaron el
estudio a nivel cientifico del cambio climatico, donde afios mas tarde, incentivd
a la aparicién de normativas para establecer objetivos y compromisos a nivel
mundial, con el objetivo de reducir los niveles de emision de gases de efecto

invernadero.
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A mediados de los afos 807, tomd un gran protagonismo en la agenda
politica, el estudio del cambio climatico global. Cada vez se poseia mas
evidencia cientifica sobre la influencia humana en el cambio climatico y a su vez,
crecia la preocupacion publica sobre el cuidado del medio ambiente. (PNUMA,
n.d.)

En 1988 se establecio el “Panel Intergubernamental sobre Cambio
Climatico” (Intergovernmental Panel on Climate Change, IPCC), impulsado por
el “Programa de las Naciones Unidas para el Medio Ambiente” (PNUMA) y la
“Organizacion Meteorologica Mundial” (OMM). La misma se conformé por
expertos lideres en la tematica de calentamiento global.

El IPCC fue creado con el objetivo de:
“Facilitar evaluaciones integrales del estado de los conocimientos cientificos,
técnicos y socioeconomicos sobre el cambio climatico, sus causas, posibles
repercusiones y estrategias de respuesta.”
(IPCC, 1988)

Con el fin de cuantificar el impacto climatico, dos afios después, en 1990, el
IPCC publico un informe en el que se concluia que, en el proximo siglo, si no se
tomaban medidas para limitar las emisiones de determinados gases, se
intensificaria la acumulacion de los mismos en la atmdsfera, provocando un
calentamiento adicional de la superficie de la Tierra. Al proceso se o denominé
“Efecto Invernadero” y para dicho afo, ya se entendia que el cambio climatico
era una amenaza real. (Houghton, Jenkins, & Ephraums, 1990).

Una vez alertados por el informe del IPCC y para hacer frente al problema,
en 1992 se establecié la “Convencién Marco de las Naciones Unidas sobre
Cambio Climatico” (CMNUCC), entrando en vigor en marzo de 1994. Mediante
un marco de cooperacion internacional, fue adoptada para limitar el aumento de
la temperatura media mundial y asi mitigar el cambio climatico resultante. Por
otra parte, para los impactos ya inevitables, la Convencién buscaria medios para
afrontarlos. Los paises participantes acordaron un compromiso general de
confrontar el cambio climatico y estabilizar las concentraciones atmosféricas de

los gases de efecto invernadero en niveles seguros. A cada pais se lo clasificd
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en dos grupos. Por un lado, se agruparon a los industrializados, los cuales
histéricamente han generado una mayor cantidad de emisiones, contribuyendo
en mayor medida al cambio climatico. Por otro lado, se agruparon los paises en
desarrollo. El objetivo de la clasificacidon en dos grupos era persuadir a los
industrializados a tomar el liderazgo en la regularizacién de sus emisiones y
ademas, que envien en forma regular reportes en los que presenten sus politicas
y programas de cambio climatico. (UNFCC, 1992). Actualmente hay 197 paises
en la Convencion. (CMNUCC, 2017).

En 1997, con el fin de crear obligaciones legalmente vinculantes, se
adopto el Protocolo de Kioto para 38 paises industrializados, teniendo en cuenta
a 11 paises en Europa Central y del Este. El objetivo era reducir sus emisiones

de gases de efecto invernadero (GEI) en un promedio de 5% por debajo de sus
niveles de registrados en 1990 durante el periodo 2008-2012. (Kyoto, 1998)

. Firmado y ratificado (Anexo |y II).

[l Firmado y ratificado

. Firmado pero con ratificacion rechazada
[l Abandoné

[CINo posicionado

Figura 7: Posicion de los diversos paises con respecto al Protocolo de Kyoto (Datos 2011)

Fuente: (Kyoto, 2011)

Los principales gases considerados en las metas de reducciones, fueron
el dioxido de carbono, metano, oxido nitroso, hidrofluorocarbonos (HFCs),
perfluorocarbonos (PFCs) y hexafluoruro de azufre. Ademas, se les permitié a

los paises diagramar sus estrategias de reduccion de emisiones, atacando
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distinto mix de gases y modificando las actividades en el uso del suelo y
silvicultura, tales como la deforestacion y reforestacién, donde didxido de

carbono es emitido o absorbido de la atmosfera. (Kyoto, 1998)

Con respecto a la Republica Argentina, la misma no estaba obligada a
cumplir las metas cuantitativas fijadas por el Protocolo de Kyoto debido a que
como pais en desarrollo, solo emitia el 0,6% del total de las emisiones mundiales.
(Kyoto, 2017). Igualmente, en 1994, mediante la Ley 24.295 se aprobd la
Convencion Marco de las Naciones Unidas sobre el Cambio Climatico
(CMUNCC) y ademas, se ratificd en el afio 2001 el acuerdo de Kyoto, a través
de la Ley 25.438. En consecuencia, Argentina al dia de hoy esta comprometida
con la reduccion de emisiones o, al menos, con su no incremento. (Ley N° 24295,
1993) (Ley N° 25438, 2001)

Con el fin de continuar combatiendo el cambio climatico, el 12 de
diciembre del afio 2015 se adoptd el Acuerdo de Paris en el marco de las
Naciones Unidas. ElI mismo fue construido a partir de los estudios realizados en
el marco de la Convencion. El objetivo del acuerdo fué acelerar e intensificar las
inversiones y acciones para lograr reducir las emisiones de gases de efecto
invernadero en forma sostenible. En el mismo se establecio la busqueda de que
la temperatura media mundial aumente muy por debajo de 2 grados centigrados
comparado a los niveles registrados en la época preindustrial. Como se ha
comentado en la Figura 2, corresponderia al escenario optimista.

)

Figura 8: Conferencia de Marrakech — Cambio climatico (2016

Fuente: (UNFCC, 2016)

MBA - Jorge Comba Pagina 16



Tesis MBA.' . . ) '
Energias renovables y oportunidades de negocios utilizando biomasa en Argentina TORCUATO DI TELLA

En noviembre del afio 2016 se realizd la conferencia sobre cambio
climatico Marrakech, en Marruecos (Figura 8), donde se expres6 que el mundo
esta implementando el acuerdo de Paris y que continuan las buenas intenciones
para la cooperacion multilateral frente al cambio climatico. En dicha conferencia
se fijo un plazo hasta el afio 2018 para completar las normas de aplicacién del
Acuerdo de Paris. (CMNUCC, 2017).

Christiana Figueres, Secretaria Ejecutiva de la Convencién Marco de
Naciones Unidas sobre el Cambio Climatico sostuvo:

“Un planeta, una oportunidad de hacerlo bien, y lo hicimos en Paris.
Hemos hecho historia juntos. Este es un acuerdo de conviccion. Es un acuerdo
de solidaridad con los mas vulnerables. Es un acuerdo de vision a largo plazo y

debemos hacer de €l el motor de un crecimiento seguro”.

1.4. Mecanismos en el mercado para cumplir normativas

Para algunos paises, las posibles medidas nacionales pueden llegar a ser
insuficientes para cumplir con las metas establecidas en las distintas normativas.
Para subsanar este problema, en el Protocolo de Kyoto se disefiaron distintos
mecanismos basados en el mercado para lograr incentivar inversiones. El
objetivo de esta seccion es explicarlos y a su vez, abordar algunas de las

experiencias en la utilizacién de los mismos en Argentina.

1.4.1. Comercio Internacional de Emisiones (CIE)

Permite que los paises que emiten menos cantidad de gases de los
establecidos en sus metas, vendan dicho diferencial cuantificado en “Unidades
de Cantidad Atribuida” (UCA) a paises que sobrepasan sus metas. Se lo
entiende como “mercado del carbono” debido a que el didxido de carbono es el
principal gas del efecto invernadero. (Kyoto, 1998) Una unidad de UCA
corresponde a una tonelada de didxido de carbono. (Bolsacba, 2007).
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1.4.2. Mecanismo para un Desarrollo Limpio (MDL)

Para los paises desarrollados (Pertenecientes al Anexo 1 del Tratado de
Kyoto), mediante la inversion en proyectos que fomenten el desarrollo sostenible
y la reduccién de las emisiones en paises en desarrollo (No pertenecientes al
Anexo 1), pueden conseguir créditos por “reducciones certificadas de las
emisiones” (RCE), donde cada uno equivale a una tonelada de CO2. En inglés
se los conoce como CER (Certificated emissions reduction). La acumulacion de
estos créditos compensa las emisiones superiores a las metas establecidas.
(Kyoto, 1998)

Como cualquier commodity, los CERs ya emitidos pueden comercializarse
libremente en un mercado secundario. La demanda de los mismos se compone
principalmente de gobiernos y del sector privado de los paises desarrollados
participantes del Protocolo de Kyoto, los cuales se comprometieron en reducir
sus emisiones de gases de efecto invernadero. (Mundo sin Fronteras, 2017).

India
15%

Corea QOtros
Brazil9% 5%
7%

Mexico
2%

Otros Chile
7% Argentina _~ 1%
1%
Figura 9: Ranking de paises por tenencia de bonos de carbono CER. (Datos 2012)

Fuente: Elaboracion propia con datos de (Valor Soja, 2012)

China e India son los paises que concentraban el 75% de los bonos de
carbono emitidos a fines del 2012, siendo valores razonables debido a la
cantidad de toneladas de didxido de carbono que estos paises emitian a la
atmosfera. Por otra parte, Rusia y Estados Unidos no poseian bonos de carbono,
pero si eran lideres en la emision de CO2 a nivel mundial. (Ver Figura 1). El
mercado total en esa época era de 1.021 millones de CERs. Con respecto a
Argentina, poseer el 1% de bonos del mercado pareceria ser poco, aunque,
como se menciono anteriormente, hay que considerar que solo contribuia con el

0,6% de las emisiones totales de gases de efecto invernadero. (Kyoto, 2017)
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La generacion de CERs de un proyecto puede cuantificarse para un
periodo de 10 afos sin posibilidad de renovacion o 7 afos, con posibilidad de
renovarlo hasta 2 veces y completar un maximo de 21 afos. El titular de un
proyecto puede elegir entre ambas opciones teniendo en cuenta que debe
realizar una DOE (disefio de experimento) para verificar y certificar las
reducciones de emisiones de los gases de efecto invernadero. (Mundo sin
Fronteras, 2017)

Con respecto a experiencias en Argentina en la utilizacion de los
mecanismos mencionados, uno de los casos mas recientes ocurrid a principios
del afio 2016 por parte de la empresa Natura Argentina, quién bajo su programa
“Carbono neutro”, compré 70.000 bonos de carbono (CERs) por mas de $ 4
millones. De esta manera, certificé una reduccion de 70.000 toneladas de
carbono, y compensé sus emisiones generadas en la Argentina entre los afos
2013 y 2016. Los bonos fueron comprados a la empresa Genneia, una de las
empresas lideres en la provision de soluciones energéticas sustentables, la cual
certific6 mediante su plan MDL el Parque Edlico Rawson. (Produce 300 GWh 'y
brinda energia a 100.000 hogares). En el afio 2016, el gerente general de
Genneia, Walter Llanosa, sostenia:

‘Estamos en condiciones de incorporar 180.000 nuevos certificados a
tfravés de la licitacion de energias renovables del Estado”

(Cronista, 2016).

Por otro lado, algunos ejemplos de proyectos biomasicos en Argentina,
que se han certificado mediante el mecanismo de MDL y en consecuencia, han
obtenido CERs, son los mencionados a continuacion (Probiomasa, 2017):

Proyecto AGD — General Deheza, Coérdoba — Cogeneracién - 10 MW. (183.000

Tn/afio de cascara de girasol y mani), reducira 585.760,9 Tn CO; en 21 afos.

Proyecto PINDO — Puerto Esperanza, Misiones — Cogeneracion -4 MW, aportara

excedentes a la red. (102.000 Tn/afio de residuos foresto industriales), reducira
491.127 Tn CO; en 21 afios.
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Proyecto Don Guillermo — S. de Liniers, Misiones — Cogeneracion — 3 MW

(residuos foresto industriales), reducira 102.489 Tn CO; en 7 afios.

1.4.3. Aplicacién Conjunta

Conceptualmente, este mecanismo funciona en forma similar al MDL
pero, en este caso, las inversiones en vez de ser realizadas en paises en
desarrollo, son realizadas en paises pertenecientes al Anexo 1 del Tratado de
Kyoto (desarrollados). Las unidades de reduccion de emisiones para este tipo de
mecanismos son conocidas como “Emission Reduction Unit” (ERU). (Mundo sin
Fronteras, 2017)

Los mecanismos mencionados otorgan a los paises y a las empresas del
sector privado la oportunidad de reducir emisiones en cualquier lugar del mundo
(generalmente donde el costo es menor), permitiendo contar con dichas
reducciones para cumplir con sus propios objetivos. Por otra parte, estimulan la
inversion internacional, generando crecimiento econdomico mas limpio en el
mundo. (PNUMA, n.d.)

Por otra parte, con el objetivo de financiar proyectos y programas para la
adaptacion a los cambios climaticos de los paises en desarrollo, “La
Organizacion de las Naciones Unidas” (ONU), creo el “Fondo de Adaptacion”. El
mismo se financia con una parte de los ingresos resultantes de las actividades
realizadas por MDL y también por gobiernos y empresas privadas. Desde el afio
2010 ya se han comprometido US$ 357,5 millones en 63 paises. (Adaptation
Fund, 2017)

Muchos paises optan por cumplir sus metas, pero deciden invertir en
lugares donde el costo de reducir una tonelada de di6éxido de carbono es

significativamente menor.

En este capitulo se han explicado los impactos ambientales ocasionados
por el cambio climatico, el modo en que los distintos paises se han ido
comprometiendo a lo largo del tiempo para su buscar su mitigaciéon y ademas,

se ha mencionado la cronologia en que fueron apareciendo las distintas
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normativas y creacion de mecanismos de mercado para la incentivacion de

inversiones tanto en paises en desarrollo como en desarrollados.

La utilizacidn de energia es la actividad humana que mas contribuye en
las emisiones de gases de efecto invernadero (IRENA, 2015b). Debido a esto,
en el capitulo 2, se profundizara en entender el funcionamiento de las distintas
tecnologias para la generacion de energia renovable, el rol que hoy cumplen en
la matriz energética mundial, el potencial para su desarrollo en cada pais 'y la

necesidad de inversiones para lograr su transformacion.
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CAPITULO 2: INTRODUCCION A LAS ENERGIAS RENOVABLES

"El potencial de energia renovable técnicamente accesible a nivel global, es suficiente para
abastecer seis veces mas energia de la que el mundo consume actualmente - para siempre"

(Greenpeace, 2017)

Como fue mencionado en la introduccion de la tesis, la utilizacion de
energia es una de las principales actividades realizadas por el hombre,
responsable de las emisiones de gases de efecto invernadero. En este capitulo
se comenzara explicando las distintas tecnologias utilizadas hoy dia para la
generacion de energia en forma renovable para luego, estudiar la composicién
de la matriz eléctrica mundial, analizar las inversiones realizadas en los ultimos
afos para el desarrollo de las mismas y finalmente, cuantificar el potencial a nivel

mundial para la instalacion de las mismas.
2.1. Fuentes para la generacion de energia

Para desarrollar distintas actividades, la humanidad puede obtener
energia a través de recursos existentes en la naturaleza. En principio, las fuentes
pueden clasificarse en en dos grandes categorias: renovables y no renovables.
(Portal Educativo, 2012)

2.1.1. Energias No Renovables

Las fuentes de energia no renovable son las que se encuentran en el
planeta de forma limitada, donde la velocidad de consumo de los mismas es
superior a la de su regeneracion. A su vez, se pueden clasificar en dos grupos:
los combustibles fosiles (carbdn, petroleo y gas natural) y la energia nuclear
(fisidn y fusion nuclear). (Portal Educativo, 2012)

2.1.1.1. Combustibles fosiles

Son grandes cantidades de restos de seres vivos que se originaron hace
millones de afos. Se ubican en el fondo de lagos y otras cuencas sedimentarias.
A continuacién, se enumeran los tres estados (soélido, liquido y gaseoso)

presentes en la naturaleza:
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e Carbdn: Sustancia ligera de color negro, procede de la fosilizacion de restos
organicos vegetales. Existen 4 tipos: antracita, hulla, lignito y turba. Es
utilizado como combustible en la industria, en centrales térmicas y en las

calefacciones domeésticas.

e Petroleo: De aspecto aceitoso y olor fuerte, creado por una mezcla de
hidrocarburos. (compuestos quimicos que s6lo contienen en sus moléculas
carbono e hidrogeno). Las aplicaciones son muy numerosas, se emplea en
las centrales térmicas como combustible, en el transporte y en usos

domésticos.

e Gas Natural: Su origen es similar al del petroleo ya que se encuentra sobre
los yacimientos. Esta compuesto principalmente de metano. Es menos
contaminante que los otros combustibles fosiles. (Portal Educativo, 2012)

2.1.1.2. Energia nuclear

Los atomos contienen nucleos que se desprenden y se desintegran,
liberando la energia almacenada. En la practica suele utilizarse uranio 235 que
se fisiona en nucleos de atomos mas pequefnos. La energia liberada se utiliza
para transformar agua liquida en vapor, el cual acciona una turbina unida a un
generador para producir electricidad. Las reacciones en cadena se llevan a cabo
en reactores nucleares. (Portal Educativo, 2012)

2.1.2. Energias Renovables

El origen de la energia proviene de fuentes donde la disponibilidad existe
en cantidades ilimitadas, es decir, no se agotan a medida que se van utilizando.
A continuacidn, se explicara en detalle las distintas tecnologias utilizadas hoy dia
para la generacion de energia.
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2.1.2.1. Energia solar fotovoltaica

La célula fotovoltaica permite transformar energia luminosa (fotones) en
energia eléctrica (electrones). Antiguamente para conformar los paneles solares
se utilizaba selenio, pero hoy dia, debido a una mayor eficiencia, son a base de
silicio. El fendbmeno fisico que explica su funcionamiento es el denominado

“efecto fotoeléctrico”.
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Figura 10: Funcionamiento de una célula fotovoltaica

Fuente: (Ojea, 2007)

En la Figura 10 se puede observar que cuando un numero considerable
de fotones impacta en una placa semiconductora, los mismos pueden ser
absorbidos por los electrones que se encuentran en la superficie de la misma. Al
ocurrir un exceso de energia almacenada, algunos electrones son liberados de
sus atomos, generando que los mismos fluyan de un lado de la lamina al otro,

generando corriente eléctrica.

Sala de potencia

Torre meteorolégica

Unidad de monitorizacién
Sala de control

Paneles de silicio

Armarios de CC
Inversores

Linea eléctrica de salida
Centro de transformacion
Celdas de gas modular

Transformacion

Figura 11: Esquema de una central fotovoltaica conectada a la red eléctrica

Fuente: (Villalonga, 2012)
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Los modulos fotovoltaicos proporcionan corriente eléctrica continua que
mediante un “inversor”, se puede transformar en corriente alterna e inyectar en
la red eléctrica tanto para la venta como también para autoconsumo. De este
modo, se pueden construir grandes instalaciones de generacién o pequefas
unidades en los tejados de viviendas. Los paneles se mueven sobre sus ejes en

busca de mayor incidencia solar.

A pesar del gran potencial en todo el mundo para aplicar esta tecnologia,
un obstaculo presente es el almacenamiento de la energia eléctrica. La misma
ha de generarse en el momento de consumo. En consecuencia, para garantizar
el suministro a cualquier hora del dia se deben utilizar otras tecnologias (limpias
y sucias) creando una matriz energética. Con el avance en la construccién de
baterias eficientes, es muy probable que esta tecnologia sea la mas impulsada

en el planeta. (Ojea, 2007)

2.1.2.2. Bioenergia (energia de biomasa sélida)

Una central térmica puede ser abastecida con distintos tipos de biomasa.
Basicamente existen tres grupos: biomasa proveniente de la naturaleza sin
intervencidon humana, residuos organicos generados a partir de la actividad
humana y, por otro lado, biomasa producida de una unica especie, donde su

finalidad unicamente fue el aprovechamiento energético.
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Y REANUDACION DEL PROCESO
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i | v
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\ I = Sobrecalentador Dj agua de rio
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Figura 12: Diagrama de planta de generacion eléctrica por biomasa seca

Fuente: (Agenbur, 2017)
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Con el fin de lograr mayor eficiencia en el sistema de combustion, la
biomasa suele pasar por un pretratamiento, cuyos fines principales es la
disminucién de la humedad contenida, adecuacion del tamario e igualacidon de
uniformidad. Una vez liberada la energia térmica en el horno, los gases de
combustion intercambian calor en una caldera por la que circula agua,
transformandose en vapor a determinada presion y temperatura. Los gases de
combustion entregan su calor circulando por distintos equipos como el
sobrecalentador, economizador y precalentadores de aire. (Garcia Garrido,
2013)

Una vez que el vapor llega a la temperatura y presion deseada, es
redirigido hacia una turbina, donde se expansiona, generandose una nueva
transformacion a energia cinética y luego en energia mecanica rotativa. El eje de
la turbina se encuentra conectado a un generador eléctrico donde finalmente es
transformada en energia eléctrica.

Una vez terminado el recorrido en la turbina, el vapor se condensa
utilizando un condensador. El agua resultante se bombea en primer lugar a un
tanque desaireador para remover el aire y precalentarla. Finalmente, el agua es
inyectada nuevamente a la caldera a una presion ligeramente superior a la
presion existente en el calderin de evaporacion, cerrando de esta forma el ciclo

agua-vapor. (Garcia Garrido, 2013)

2.1.2.3. Bioenergia (gasificacion)

El biogas se genera por las reacciones de biodegradacion (fermentacion)
de la materia organica, llevado a cabo por microorganismos en ausencia de

oxigeno.

Motor cogeneracion >
Energia eléctrica
» 3

Deyecciones | - =
” ganaderas - >

Energia térmica

. Digestores Producto digerido
= Materia organica
agtoalimentasia o residucs orginicos)

Aplicacion campo (abono)

Figura 13: Diagrama de central de biogas

Fuente: (Esteve, 2012)
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En una central se mezcla las deyecciones ganaderas y otros
subproductos de la industria agroalimentaria o residuos organicos en digestores.
El biogas generado es utilizado en un equipo de cogeneracion donde el resultado
final es la produccion de energia eléctrica y térmica de origen renovable. El
subproducto remanente es un buen biofertilizante para aplicar en los campos

como abono. (Esteve, 2012)

2.1.24. Energia solar térmica

La energia proveniente del sol también se puede aprovechar en forma de
calor. Una alternativa es la utilizada de torres termo solares, las cuales son
instalaciones industriales de gran capacidad, donde a partir de numerosos
espejos, llamados heliostatos, se concentran la luz en la superficie de la torre
elevando la temperatura a miles de grados. (Figura 15).

Colector

ﬂ Figura 14: Diagrama de central termo solar

‘ Heliostatos Fuente: (Anaya, n.d.)

] | Tanques Caldera _L _L .L .L

de sodio Turbina
- P Alternador

En la Figura 14 se observa el esquema para una central térmica donde la
torre es refrigerada con sales fundidas absorbiendo el calor y transportandose a
un tanque. Tras bombear las sales calientes a un intercambiador de calor por
agua, se genera vapor que acciona una turbina conectada a un generador de
energia eléctrica. En este caso, no es necesario utilizar un inversor debido a que
la propia turbina funciona como alternador produciendo directamente la

electricidad en corriente alterna. (Ojea, 2007)
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2.1.2.5. Energia edlica

Un aerogenerador funciona como un molino de viento en el cual se le ha
anadido una turbina eléctrica o dinamo. La energia cinética del aire en
movimiento produce energia mecanica la cual, mediante un rotor y un sistema
de transmision mecanico, pone en funcionamiento un generador de energia
eléctrica. Para transformar la baja velocidad de giro del eje del rotor en alta
velocidad, se emplea un multiplicador (sistema de engranaje interno del molino).

Figura 16: Diagrama de funcionamiento de

un aerogenerador

Fuente: (Ojea, 2007)

Figura 17: Diagrama de funcionamiento

de un parque edlico

Fuente: (Ojea, 2007)

La mayoria de los aerogeneradores modernos cuentan con un mecanismo
de orientacion, utilizado para girar el rotor dela turbina y asi lograr el mayor
rendimiento posible. Ademas, el disefio suele constar de tres hélices, de eje
horizontal. (Ojea, 2007)

Dentro de la energia edlica se puede diferenciar entre la edlica terrestre y
la edlica marina. Esta ultima permite mejores rendimientos debido a velocidades
del viento mas constantes y laminares, pero en contrapartida, los costos de
instalacion y luego los de su mantenimiento, suelen ser mas elevados que la
tecnologia terrestre. (AMARTIN, 2015)
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2.1.2.6. Energia hidraulica

Una central es considerada mini hidraulica si la potencia instalada es

menor o igual a 10 MW. Existen dos tipos de centrales:

r— Figura 18: : Minicentral eléctrica de

CAPTACION DE AGUA
canal fluyente

Fuente: (Ojea, 2007)

TUBERIA DE

PRESION

- EQuiro
- ELECTROMECANICO
LiNEA DE
TRANSMISION

CASA DE MAQUINAS
GENERADOR ELECTRICO

Las de canal fluyente (Figura 18), se realiza un desvio o captacién de

caudal sin la necesidad de presas, para luego devolver el agua al rio. Mientras
que por el canal circule un caudal igual o superior al minimo requerido, las

turbinas entran en funcionamiento.

Figura 19: Diagrama de central del tipo

pie de presa

Fuente: (Ojea, 2007)

En las centrales a pie de prensa (Figura 19) es necesario contar con un

embalse o presa, donde se permita almacenar una gran cantidad de agua. La
turbina entra en funcionamiento con la circulacion del agua, regulada tanto en

cantidad como en el tiempo. (Ojea, 2007)
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2.1.2.7. Energia undimotriz y mareomotriz

La energia undimotriz, se produce gracias al movimiento realizado por las
olas, donde la fuerza es tomada por turbinas generadoras de electricidad. Las

tecnologias mas utilizadas son las siguientes:

Figura 20: Diagrama de boya basculante

Fuente: (Ojea, 2007)

Consta de boyas situadas frente a
la costa donde toman el movimiento
vertical, producido por el oleaje para
generar energia. Cada boya posee una
bomba hidraulica que traslada la energia

mecanica generada a un alternador. La

corriente producida puede ser
transmitida a tierra mediante un cable

submarino.

Figura 21: Diagrama de sistema de

columna de agua oscilante

Fuente: (Ojea, 2007)

En estos sistemas se cuenta con
una camara semi-sumergida y abierta por
debajo del nivel del mar. La oscilacion del
agua dentro de la misma, genera un

cambio de presién del aire por encima del

agua. La corriente de aire a presion es la
que pone en funcionamiento a la turbina.
Cuando llega la ola, presiona el aire hacia arriba, cuando se retira la misma, el

aire es succionado y pasa nuevamente por la turbina.
La energia mareomotriz, es producida por grandes centrales donde es

necesaria una gran infraestructura, generando un gran impacto ambiental. En

las mismas, se almacena el agua en la pleamar y luego se libera en la bajamar.
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2.1.2.8. Energia geotérmica

Las locaciones con actividad volcanica y temperaturas superiores a 100-
150°C, generalmente pueden ser aprovechadas para producir energia eléctrica.
A menudo en estos tipos de terrenos, en el subsuelo se encuentran capas
freaticas, donde el agua se calienta y asciende en forma de vapor. EI mismo
puede ser utilizado para directamente accionar una turbina de vapor u, otra
alternativa es hacerlo circular hacia un intercambiador de calor, donde calentara
agua de otro circuito aislado. De esta manera, se permite volver a inyectar el

agua templada al acuifero para evitar agotarlo. La ventaja de la ultima

metodologia mencionada es que no se genera tantas pérdidas de vapor. (Ojea,
2007)

Torre de refrigeracion !

Transformador

==
Agua de

Refrigeracion

Vapor de agua

s

Figura 22: Diagrama de central geotérmica

Fuente: (Central geotérmica, n.d.)

Otra metodologia utilizada en yacimientos secos, donde se encuentran
materiales y piedras calientes, es captar el calor contenido en el subsuelo
utilizando un intercambiador enterrado. En el mismo se le hace circular un fluido,
normalmente una solucién de agua con anticongelante, que se calienta a medida
que recorre el lazo para luego generar vapor y accionar una turbina. (Wikipedia,
2015)
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2.2. Relacién entre la generacién de energia y el efecto invernadero

Como se ha analizado en capitulos anteriores, el cambio climatico es una
amenaza real, donde uno de los grandes factores que lo impulsa es la cantidad
de emisiones realizadas de gases de efecto invernadero hacia la atmdsfera
terrestre. Muchos paises desarrollan estrategias para mitigar sus emisiones
tomando como pilar la descarbonizacion de su sector eléctrico, es decir,

instalando plantas de generacion eléctrica renovable.

A4

Figura 23: Emisiones de gases efecto invernadero por sector

Fuente: (IRENA, 2015b)

En la Figura 23 se puede observar que dos tercios de las emisiones totales
anuales de gases de efecto invernadero corresponden a la utilizacion de energia,
principalmente en la generacion, tanto eléctrica como térmica, seguido por los
sectores de manufactura y transporte. (IRENA, 2015b). Este ratio justificaria la
creciente tendencia de las inversiones mundiales hacia el desarrollo de energias
renovables, tanto en paises en desarrollo como desarrollados, realizadas en los

ultimos afos. (IRENA, 2015). En la seccidn 2.6 se desarrollara este ultimo punto.
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2.3. Cambios en la cadena de valor de la energia

De acuerdo a las tecnologias descriptas en la seccion anterior, el origen
de la energia puede provenir de distintas fuentes primarias. A continuacion, se
presenta un resumen identificando las formas en que son transportadas y a su
vez, la metodologia utilizada de conversion para entregarla finalmente al

consumidor final:

@ /Mol B AP D e

PRIMARY ENERGY Nuclear Fossil Teaicn Geothermal  Direct Solar Wind Hydro Ocean
SOURCE Fuels Fuels y Energy Energy Energy Energy Energy

1
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I | ]
NVERSION Thermal > Kineti
Consgns?on A\ 74 Comrll:rsicon
Heat :
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Figura 24: Camino ilustrativo de la energia desde la fuente al servicio final.

Fuente: (Towards, 2017)

De acuerdo a la Figura 24 y a lo explicado en secciones anteriores, la
energia solar puede ser convertida en calor o en electricidad. Por otra parte, los
combustibles fosiles se encuentran disponibles como solidos (carbon), liquido
(petrdleo) y gaseoso (gas natural) pudiendo entregar calor al consumidor final o
utilizarlo para generar energia cinética y asi activar maquinaria, como, por
ejemplo, el motor de combustién de un automovil.

Pensar en cambiar los combustibles fésiles por energias renovables,
requerira no solo una gran inversion en nuevas centrales de generacion sino
también, se debe repensar y redisefiar maquinarias. Continuando con el ejemplo
del automovil, se deberia pasar de motores de combustion interna a motores
eléctricos y lograr que estos ultimos sean eficientes. Ademas, una gran inversion
en infraestructura seria necesaria debido a que se dejarian de utilizar caferias y
tanques de almacenamiento de combustible liquido y gaseoso para pasar a
utilizar red de tendidos eléctricos. (Towards, 2017)
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2.4. Cambio de paradigma. De centrales grande a pequenas.

Cada vez mas expertos en generacion eléctrica estan convencidos de que
el concepto de instalar grandes plantas de generacidon de energia, con niveles
de produccion fijos, es del pasado. Hoy dia, es necesario pensar en plantas que
puedan generar energia en forma flexible. Es decir, se deben utilizar tecnologias
como la solar o edlica, donde es posible pensar en instalar pequefas unidades
ubicadas en forma cercana del consumidor final y utilizarlas de acuerdo sea

necesario. (Towards, 2017)
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Figura 25: Energia y la interconexion entre sectores.

Fuente: (Towards, 2017)

Las plantas que usualmente utilizan combustibles fosiles, deben operar a
capacidad maxima sin importar la cantidad de energia eléctrica solicitada por el
consumidor en un momento determinado de tiempo. Generalmente estas
centrales no pueden hacer saltos bruscos en sus niveles de generacion ya que
requieren mucho tiempo y costos de puesta en marcha.

Con respecto al sector del transporte, cada dia se vincula mas con el
sector eléctrico que con el de los combustibles fosiles. Hoy dia muchos trenes,
metros, tranvias y autos utilizan energia eléctrica para funcionar y es una
tendencia que se encuentra en crecimiento.

Desarrollar una matriz eléctrica combinando distintas tecnologias

permitiria obtener una oferta de energia flexible y eficiente. (Towards, 2017)
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2.5. Matriz energética mundial - paises desarrollados vs en desarrollo

En los paises desarrollados, la demanda de energia crecio en forma lenta.
Por otro lado, en los paises en desarrollo, la demanda de energia crecié en forma
mas acelerada. Esto provocé que sea mas factible la instalacion de nuevas
centrales de generacion renovable en estos ultimos. Es de esperarse que la
renovacion de la infraestructura y tecnologias de generacion ocurra mas

rapidamente en los paises en desarrollo. (Towards, 2017)

A continuacién se presenta la evolucion a través del tiempo de la matriz

energética mundial desde el afio 2003 hasta el afio 2015.

Pl/a
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Figura 26: Evolucion de la generacion de energia mundial (2003-2015)

Fuente: (Towards, 2017)

A pesar que en los ultimos afios han crecido las energias renovables, en
algunos paises aun se continuan eligiendo centrales a base de combustibles
foésiles. De acuerdo a datos obtenidos en el afio 2014 (Figura 26), el 19,2% de la
energia generada en el mundo es de origen renovable. Algunos especialistas en
el tema esperan que para el afio 2050, gran parte de la matriz elécrica mundial
sea transformada a renovable. (Towards, 2017)
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En las décadas pasadas, la generacién de energia eléctrica renovable ha
crecido considerablemente. Mientras que las tecnologias solar y edlica han sido
claramente las dominantes, creciendo a porcentajes de doble digito, la
tecnologia hidroeléctrica ha permanecido con volumenes altos de generacion,
especialmente en China. La capacidad total de generacion solar se ha
incrementado por un factor de 10, mientras las plantas geotérmicas duplicaron
su capacidad de un total de 7.974 MW en el afio 2000 para terminar con 13.200
MW en el aio 2015.(Figura 27) (Towards, 2017)

MW/a
105,000

2000 = 2004 2008 2012
90,000 2001 mmmm 2005 2009 mmmm 2013
! 2002 mmmm 2006 mmmm 2010 mmmm 2014
w2003 Emmm 2007 2 mmmm 2071 w2015
75,000
60,000
45,000
30,000
15,000
0 i - 5 I | | - o | | | ||
Solar Concentrated Wind Hydro Ceothermal Biomass Cas Power Coal Power  Nuclear Power
Photovoltaic ~ Solar Power Plants (incl. Qil) Plants Plants

B ¥ 1T 9 4 M T s e

Figura 27: Evolucién de capacidad instalada mundial (2000-2015)

Fuente: (Towards, 2017)

Con respecto a la generacion mediante combustibles fosiles, se han
instalado, sobretodo en China, nuevas plantas con una vida util estimada de 40
afnos. Pensar que en afo 2050 toda la oferta mundial de energia sea de origen
renovable se ve dificultoso considerando que se deberian cerrar dichas
instalaciones, asumiendo grandes pérdidas los inversores involucrados.
(Towards, 2017)

MBA - Jorge Comba Pagina 36



Tesis MBA:
Energias renovables y oportunidades de negocios utilizando biomasa en Argentina y// TORCUATO DI TELLA

2.6. Evolucion de inversiones en energias renovables

Las inversiones globales para el desarrollo de energias renovables han
tenido una tendencia alcista durante la decada pasada, alcanzando en el afio
2014 los US$ 270 billones (Figura 28). Igualmente, segun la agencia IRENA,
para poder cumplir con los acuerdos medioambientales y continuar impulsando
las energias renovables, para el afio 2020 seria necesario el doble de inversion
a comparacion con el nivel actual, alcanzando los US$ 500 billones. Entre el
periodo 2021 y 2030, las inversiones deberian escalar a US$ 900 billones.
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Figura 28: Evolucion de inversiones anuales
globales (sin considerar PAH)

Fuente: (IRENA, 2015b)
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Analizando la Figura 29, la mayoria de las inversiones seran dirigidas al
sector de “generacion” de energia, impulsadas por la creciente demanda en Asia,
Europa y Estados Unidos. En menor medida pero para tener en cuenta, sera la
transformacion del sector de transporte. (IRENA, 2015b)

A futuro, la inversion publica sola no alcanzara para llegar a los niveles
mencionados pero si puede servir como impulso para mobilizar al sector privado.
Este efecto se presenta en algunos paises, donde se ofrecen incentivos fiscales
para la inversion en energias renovables. Muchas expectativas estan colocadas
en los paises en desarrollo, donde la necesidad de energia crece con mayor
asceleracion que en los paises desarrollados. (IRENA, 2015b)
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2.7. Potencial Mundial para el desarrollo de energias renovables

A continuacién se presenta el potencial total teérico de generacion de
energia renovable posible de alcanzar para el afno 2050. En la Figura 30, se
encuentra cuantificada para cada region del mundo, la cantidad de veces en
donde el potencial de generacién supera la demanda actual de energia. Por
ejemplo, con la tecnologia que se posee hoy dia, en China y Europa se podria
generar 2,5 veces su demanda actual de energia requerida. En el caso de Africa,
seria factible generar 200 veces su demanda actual de energia.
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Figura 30: Potencial de generacion de energia mundial en EJ/afio para el afio 2050

Fuente: (Towards, 2017)

A pesar de observar un gran potencial, el poder materializarlo requiere
grandes niveles de inversion donde hoy dia, la capacidad de financiamiento es
limitada y, por otra parte, la tecnologia de almacenamiento y transporte de
energia eléctrica aun no es muy eficiente. Igualmente, a medida que transcurren
los afos, es de esperar que se observen mejoras en las economias de escala,
sobre todo para las tecnologias de generacion solar y edlica, dando indicios que,
con el tiempo, se podria alcanzar a desarrollar la matriz eléctrica mundial con
una alta participacidon de tecnologias de generacion eléctrica renovables.
(Towards, 2017)
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CAPITULO 3: MERCADO ELECTRICO ARGENTINO

“La sociedad argentina estuvo subsidiando, bancando una discriminacién en cuanto a la
aplicacion del costo de generacion y distribucion por un monto de 51 mil millones de ddlares,
eso ha sido el subsidio de generacion en los ultimos afos.”

(Aranguren, 2016)

En el capitulo anterior se distinguié que, para lograr transformar la matriz
eléctrica mundial, sera necesario realizar grandes niveles de inversiones. Para
poder efectuarlas, sera determinante la participacion tanto de los estados
nacionales como del sector privado. Por otra parte, también se identificé que los
paises en desarrollo, debido a su creciente demanda de energia, son potenciales
candidatos para que ocurra la transformacién mas rapidamente que en los
paises desarrollados. Con el fin de continuar con esta linea de pensamiento y
empezar a enfocar el estudio hacia las oportunidades que puede ofrecer
Argentina (pais en desarrollo), en este capitulo se comenzara analizando la
situacion econdmica que vive actualmente el mismo, con el fin de entender los
principales problemas y desafios que tiene para enfrentar a futuro. Ademas, se
mencionaran las medidas que el gobierno esta implementando para alcanzar los
objetivos econdmicos propuestos y, por otra parte, se buscara entender el
funcionamiento del mercado eléctrico argentino con el fin de obtener un
panorama de su situacion actual y, a la vez, relacionarla con la situacion

economica que vive el pais hoy dia.
3.1. Situacién actual y expectativas de la macroeconémico argentina

Durante varios afos, Argentina ha subsidiado servicios como los de
energia y medios de transporte publicos a través de emision de moneda.
Ademas, ha creado numerosos planes sociales donde al afio 2017, en términos
poblacional, casi el 50% de la misma es beneficiada por alguno de los programas
de seguridad social (aunque hay que tener en cuenta que una persona puede
poseer mas de un beneficio). Como consecuencia, el pais ha vivido y continua
experimentando un elevado efecto inflacionario en los precios, siendo muy
superior en comparacion a otros paises del mundo y de la region. En
consecuencia, este tipo de politica ha desincentivado la materializacion de

inversiones privadas en el pais, ocasionando que el mismo no crezca si no que,
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por el contrario, se genere un déficit fiscal, es decir, hoy dia en el pais se gasta
mas de lo que produce. (CESO, 2016)

Con el fin de cuantificar el impacto de los subsidios y servicios sociales en
la economia argentina, se analizaron los ingresos y gastos de la administracion
publica nacional publicados en el presupuesto oficial del afio 2017. En la Tabla
1, para el afio mencionado, se identifica una disponibilidad de ingresos por el
19.31% del PBI argentino. Por otra parte, se necesitara el 24.24% del PBI para

cubrir los gastos y compromisos de deuda. En consecuencia, se preveé un déficit
fiscal para el ano 2017 del 4.93%.

Las principales categorias que componen el gasto publico nacional son
las de “Servicios Sociales” y “Servicios Econdmicos”.

Tabla 1: Ingresos y Gastos de la Administracién Publica Nacional.

Presupuesto 2017

Finalidad - Funcién

% Total % PBI

ubilaciones
pensiones

Total gastos primarios 21,70% ,/’ Asignaciones
Administracién gubernamental 5,83% 1,41% s familiares
Servicio de defensa y seguridad 5,34% 1,30% Jid

4
6400%  1551% E———
1436%  348% “~-_ mineris [

-

Deuda publica 10,48% 2,54%

100,00% | 24.24%
Resultado primario -2,43% T

2 Subsidios

Resultado financiero 4,93%

Conceptos

PBI Corriente ($ miles millones) 9.749.993

Resultado primario (Ingreso corriente) - (Gasto total) antesdel pagode intereses de la deuda

Resultado financiero (Ingreso total) - (Gasto total) corriente yde capital

Fuente: Elaboracion propia con datos del Presupuesto Nacional 2017 (CESO, 2016) y (ATE, 2016)

Analizando la primera categoria, se observa que un 12.38% del PBI se
utiliza para pagar jubilaciones y pensiones. Por otro lado, un 3.13% del PBI es
empleado para cubrir todos los planes sociales entregados por el gobierno. En

los mismos se incluyen las asignaciones universales por hijo, de maternidad,
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ayuda escolar anual, seguros de desempleo y otros. La categoria “Servicios
sociales” requiere el 80% de los ingresos publicos nacionales.

Estudiando en detalle los “Servicios Econdmicos”, se observa que se
componen principalmente por subsidios a la energia y al transporte publico. Cabe
destacar que, con la quita de estos subsidios, se resolveria el 70,5% del déficit
fiscal (3.48% de “Servicios econdmicos” / 4.93% de “déficit fiscal”).

A fines del afo 2015, asumidé un nuevo gobierno, el cual puso en marcha
planes para tratar de reducir gastos en las categorias mencionadas. Para lograr
disminuir la categoria de “Servicios Sociales”, el gobierno anuncié el “Plan
Empalme” que busca transformar en trabajo reales los planes asistenciales que
gestiona el ministerio de Trabajo. El Estado le dara el monto del plan a la
empresa que contrate a un desocupado. A su vez, el mismo, continuara
cobrando un subsidio por un plazo de 24 meses. Si el trabajador es despedido
vuelve a cobrar el subsidio. (Cronista, 2017)

Por otro lado, para atacar los subsidios observados en la categoria
“Servicios econdémicos”, durante el ano 2016 se duplicaron las tarifas de tren,
subte y colectivos. Durante el 2017 se tiene planeado continuar con los ajustes.
(Infobae, 2017)

Como se comentd anteriormente, en la Figura 31 se aprecia que para el
afno 2019, se tiene planificado quitar los subsidios a la energia en forma
progresiva tanto para los usuarios residenciales como para los grandes usuarios,
siendo estos ultimos los que consumen mas de 300 Kw de potencia. (Obarrio,
2016)
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Figura 31: Plan de quita de subsidios al 2019

Fuente: (Ministerio de Energia y Mineria, 2016)
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Con respecto al tipo de cambio, en diciembre del afio 2015, el nuevo
gobierno levanto las restricciones cambiarias y coloco al peso argentino bajo un
régimen de flotacion administrada. Durante el primer dia de comercio sin
restricciones, hubo una devaluacion del peso de un 30% ($9.84 a 13.94 $ por
dolar). Actualmente cotiza alrededor de los 16 pesos por dolar. Segun
economistas e inversores, la implementacion de esta medida estabilizara la
moneda a los niveles que fija el mercado e incrementara la confianza de los
inversores. (PWC, 2017)

Para tratar de predecir el comportamiento de las variables econdmicas en
un futuro cercano, se tomo un relevamiento de expectativas de mercado (REM),
llevado a cabo por el Banco Central. El relevamiento se conformé con 54
informantes (30 consultoras y centros de investigacion locales, 15 entidades
financieras de Argentina y 9 analistas extranjeros). (Banco Central de la
Republica Argentina, 2017). Como se vera a continuacion, en los proximos afos
se espera una disminucion de la tasa de inflacion y un crecimiento de PBI en la
Argentina.

De acuerdo al informe mencionado, en la Figura 32, se observa que para
fines del afio 2017,el prondstico de la inflacion es de 20.5%. Por otra parte, a
mediano plazo la expectativa de la inflacion nacional para los proximos 12 meses
se redujo hasta 17.5%. En tanto, para el aino 2019, se espera una menor inflacién
por 9.8%. (Banco Central de la Republica Argentina, 2017)
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Figura 32: Inflacion anual - IPC Nacional
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Fuente: (Banco Central de la Republica Argentina, 2017)

De acuerdo a la Figura 33, para los participantes del REM, se espera un
crecimiento de la economia argentina del 2.7% PBI para fines del afio 2017, un
3.0% del PBI para el 2018 y un 3.4% del PBI para el 2019. Teniendo en cuenta
que en el afo 2016, segun lo informado por el INDEC, la economia cayo6 2.3%
de PBI, los escenarios esperados son favorables aunque, de acuerdo al
presupuesto del ano 2017 en donde la administracion publica nacional
proyectaba un crecimiento del PBI del 3.5%, las expectativas del mercado
indicarian que no se lograra cumplir. (Banco Central de la Republica Argentina,
2017)

var. % i.a.
5

REM nov-16 REM dic-16 REM ene-17
4 ® REM feb-17 ® REM mar-17 mREM abr-17

2017 2018 2019

Figura 33: Crecimiento del PBI

Fuente: (Banco Central de la Republica Argentina, 2017)

Habiendo comprendido la situacién econdmica actual del pais, sus puntos
a mejorar, los planes llevados a cabo por el gobierno y las expectativas
favorables que distintos informantes proyectan a mediano plazo, las cuales
permitirian que Argentina vuelva a cobrar importancia dentro de los mercados
internacionales, en la proxima seccion se pasara a estudiar la infraestructura del
sistema eléctrico con el fin de comprender su situacion actual y a su vez, también
identificar oportunidades de mejora relacionadas con el desarrollo de energias

renovables.
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3.2. Infraestructura del sistema eléctrico argentino

La estructura de la red eléctrica de Argentina esta compuesta por cuatro
actores principales:
e Los generadores de la energia eléctrica
e Los transportistas de la electricidad.
e Los distribuidores de la electricidad a los consumidores finales.

e Los consumidores finales tanto residenciales como los grandes usuarios.

Las transacciones entre los diferentes actores de la industria de la
electricidad, se llevan a cabo a través del Mercado Eléctrico Mayorista (MEM),
organizado como un mercado competitivo en el que los generadores,
distribuidores y determinados grandes usuarios de electricidad pueden comprar
y vender energia eléctrica a precios establecidos por la oferta y la demanda.

La entidad sin fines de lucro encargada de la gestion del MEM es
CAMMESA, la cual establece las bases para el calculo de tarifas, compra y/o
vende energia eléctrica en el exterior, planifica las necesidades de capacidad de
carga y administra los combustibles para los generadores. (Pampa Energia,
2017)

Con respecto a los mercados, hay dos tipos, uno a “Término” en donde
las cantidades, los precios y las condiciones contractuales son acordadas
directamente entre vendedores y compradores. En segundo lugar, existe un
mercado “Spot”, donde los precios son establecidos por hora en funcion del costo
econdmico de generacion. En la Figura 34, se diagrama las relaciones entre los
diversos actores del MEM. A lo largo de este capitulo, se profundizara en cada
uno de ellos.

Electricidad Electricidad

Transener
lectricidad | Consumidores

Residenciales

Precios Pool "
Spot . recios Estacionales
Generadoras <+  administrado «——————|  pijstribuidoras
por CAMESA Grandes
— Usuarios

[ (>1 MNW)
Precios Spot ecios Estacionales -

Fondo
Estabilizador

Figura 34: Infraestructura del sistema eléctrico argentino

Fuente: (Pampa Energia, 2017)
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3.2.1. Generadores

Hacia marzo del afio 2017, la potencia instalada en la Argentina era de
34.567 MW. La tasa de crecimiento anual de la misma paso6 de ser del 5,3%
entre los afios 1993 y 2002 a ser de 2,59% en los ultimos 15 afos. En la Figura
35, se observa que existe una marcada dependencia de la energia térmica, la
cual representa el 67% de la matriz energética, seguida por la hidroeléctrica con
el 27%. En la actualidad, las fuentes renovables representan solo el 2% de la
matriz. Con respecto a la localizacion de las centrales, el 46% de la generacion

proviene de Buenos Aires y el Litoral, seguido por la region Comahue con el 16%.
(CAMMESA, 2017)

Participacién de cada fuente de energia

Renovable
Nuclear 2%
4%

Hidraulica

27%

Térmica
67%

Figura 35: Esquema de matriz energética argentina

Fuente: (CAMMESA, 2017)

En la Figura 36 se visualiza que la generacion de renovables

practicamente se ha mantenido igual desde el afio 2011, identificandose una leve
pendiente creciente.
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Figura 36: Energia renovable como porcentaje de la generacion total

Fuente: (AGUEERA, 2017)
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Con respecto a la cantidad de GWh generados a lo largo de cada dia, la
misma depende de la hora, condiciones meteoroldgicas, nivel de actividad
industrial y otros factores econdmicos. En la Figura 37 se aprecia que en el
intervalo de afios 2015 a 2017, los niveles de generacion fueron practicamente
similares, habiendo una estacionalidad marcada en los meses de pleno verano
y pleno invierno.

GWh Evolucién de la generacién eléctrica
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Figura 37: Evolucion de la generacion eléctrica

Fuente: (CAMMESA, 2017)

El mercado de los generadores es de libre competencia, es decir, el estado
compra energia eléctrica a los que posean precios mas competitivos. Los
mismos tienen la opcion de celebrar contratos con distribuidores o grandes
usuarios y/o colocar su produccién en forma total o parcial en el sistema de
transporte o distribucion. Los unicos generadores que necesitan una concesion
por parte del gobierno para poder operar, son los hidraulicos. (BBVA, 2016)

En la Figura 38, se identifican los seis principales grupos que concentran

el 53% de la capacidad instalada, en su mayoria operando mas de una central

generadora.
| owo | m
cnc 1% oo coe
Osabesa  ax oev IR
Pampa Energia % 36% Ej:falbdae la Lata
C VIR
Blerec o sox S
EN AR SA 3% 53%

Energia Argentina S.A

Figura 38: Principales grupos de generadores de energia eléctrica en Argentina

Fuente: (BBVA, 2016)
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Hoy dia se cuenta con 288 generadores conectados al mercado eléctrico
mayorista de Argentina, 25 autogeneradores (consumen su propia energia) y 3
cogeneradores (producen energia eléctrica y térmica como vapor o agua caliente
para utilizarlos en sus procesos de fabricacion). Con respecto a la importacion
de energia, representa el 1% de la generacion, proviniendo un 39,88% de Brasil,
un 40,29% de Uruguay, el resto de Chile y Paraguay. (CAMMESA, 2017)

Como se ha mencionado, el mix de generacién argentino se basa
principalmente en energia hidraulica y térmica. Para este ultimo se necesitan
combustibles fésiles de los cuales el 50% se importa del extranjero. En la Figura
39, se observa la matriz energética al ano 2015, donde se sefiala que la
importacion de gas natural proviene en gran parte del exterior. Esta dependencia
energética debilita la posicion estratégica de la matriz en materia de seguridad
de suministro. (PWC, 2017)

Generacio6n eléctrica Consumo de combustibles fésiles 2015

137

30.3% Hidro

63.3% Fosil n GNL

2015
> 50% importaciones

Figura 39: Consumo de combustible foésiles (2015)

Fuente: (PWC, 2017)

Valorizando las compras del afio 2014 (costos y logistica), el gasto
incurrido en gasoil representd aproximadamente 1.200 millones de dolares. Si a
estas importaciones se le afiaden las de gas natural licuado y fuel oil, se llega a
un total de 10.000 millones de ddlares. (CADER, 2015)

Para concluir con la descripcidn de los generadores del sistema eléctrico
argentino, en la Figura 40, se realiza una comparacion de los costos de
generacion para diferentes alternativas del parque térmico al afio 2015. Para el
armado del mismo se tienen en cuenta los costos de combustibles (Comb),
costos de amortizacion (C.Cap), gastos operativos y de mantenimiento tanto
variables como fijos (V O&M, F O&M).
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Figura 40: Comparacion de costos de generacion de energia eléctrica
Fuente: (CADER, 2015)
Adicionalmente, se agrega una linea punteada que representa

exclusivamente el costo variable del combustible utilizado por las alternativas
mas costosas del sistema. EI mismo corresponde a la generacion distribuida
contratada con los valores promedio en 2014, tomando datos publicados por la
Compafia Administradora del Mercado Mayorista Eléctrico SA (CAMMESA).

En la figura mencionada, se puede visualizar que gran parte de las
maquinas supera los 200 U$S/MWh donde algunas hasta alcanzan los 300
U$S/MWh.

En el capitulo 4 se estudiaran los resultados obtenidos en las licitaciones
realizadas durante el afio 2016, para la contratacién de energia a partir de
fuentes renovables (Plan Renovar - Ronda 1.0 y 1.5). En el mismo, se comparan
los precios adjudicados con los costos mencionados para evaluar si resulta
conveniente continuar importando combustibles fosiles para abastecer centrales
térmicas o, por el contrario, instalar centrales de generacion de energias

renovables es una mejor opcion.
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3.2.2. Transporte

Todas las centrales generadoras de electricidad de Argentina estan
interconectadas mediante el “Sistema Argentino de Interconexion” (SADI),
permitiendo transportar la energia a cualquier parte del pais. Debido a las
grandes distancias que la energia eléctrica debe recorrer, ésta debe ser
transportada en alta tension. De esta manera se contrarresta un efecto de la
naturaleza conocido como “Efecto Joule” y asi ganar mayor eficiencia al no

perder tanto calor por recalentamiento de los cables. (YouBioit, 2016)

El transporte de la electricidad mediante el SADI, se realiza utilizando dos
subsistemas:

e Sistema de Transporte de Energia Eléctrica de Alta Tension (STAT): Opera

a 500 KV y transporta energia eléctrica entre las distintas regiones del pais.
La empresa “Transener” es la unica entidad a cargo del STAT.

e Sistema de Dsitribucion Troncal (STDT): Opera a 132/220 kv y conecta

generadores distribuidos y grandes usuarios dentro de la misma region. En
la Figura 41, se sefalan las seis companias dentro de este sistema.

SALTO GRANDE
C. ELA

RODRIGUEZ
EZEIZA
ABASTO

2" P. DEL
AGUILA
ALICURA

Figura 41: Sistema de distribucién troncal

Fuente: (Ucea, 2013)

MBA - Jorge Comba Pagina 49



Tesis MBA:
Energias renovables y oportunidades de negocios utilizando biomasa en Argentina TORCUATO DI TELLA

El servicio de transporte se lleva a cabo a través de concesiones, las
cuales se asignan periddicamente en base a procesos licitatorios. Las empresas
de transporte solo tienen la responsabilidad de la operacion y mantenimiento de
sus redes, pero no de expandir el sistema. (Pampa Energia, 2017)

3.2.3. Distribuidores

Los distribuidores son empresas que poseen una concesion para distribuir
energia eléctrica a los consumidores, con la obligacion de suministrar toda la
demanda de electricidad en su area de concesion exclusiva a un precio
establecido. De acuerdo a la zona geografica, el costo de distribucion es
determinado por el Gobierno Nacional o es regulado por entes provinciales.

Edenor y Edesur son regulados por el Gobierno Nacional. El primero es
una entidad que tiene un area de concesion de 3.309 km2, con la que cubre zona
sur de Capital Federal y doce partidos de la provincia de Buenos Aires. Por otra
parte, Edenor posé un area de concesion del noroeste del Gran Buenos Aires y
en la zona norte de la Ciudad de Buenos Aires. En la Tabla 2 se detallan las

empresas reguladas por entes provinciales.

Tabla 2: Empresas reguladas por entes provinciales

N ST e O s e S (T e
de Clientes| de Clientes de Clientes

g 133.696 1.276.611 2 g 5.780 346.249 2 85.226 215.937

165.321 1.028.404 109.141  363.451 : 155.488  327.947

109.908 421.261 : 105.438  518.317 76.748  173.698

56.287 349.242 22.524  488.520 j 89.680 132.525
16.206 213.801

Fuente: Elaboracion propia con datos de informe (BBVA, 2016)

A diferencia de la entes bajo regulacion nacional (Edenor y Edesur), la
gran mayoria de las entidades provinciales fueron realizando incrementos
graduales en las tarifas de los usuarios finales por lo que las mismas no
estuvieron congeladas durante los ultimos afios. Esto gener6é menores cortes de
luz y mejores servicios que los provistos por Edenor y Edesur. Para estos
ultimos, no se autorizaron actualizaciones de tarifas por lo que son siete veces

mas baratas que las empresas que operan en otras provincias. (BBVA, 2016)
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3.2.4. Demanda (Consumidores Finales)

La demanda se clasifica principalmente en tres tipos de usuarios. En
primer lugar, se encuentran los “residenciales”. Estos necesitan menos de 10kv
de potencia para operar. Por otra parte, los que sobrepasan dicho limite, pero no
llegan a superar los 300 kv, son clasificados como “Comerciales/ Intermedios”.
Finalmente, el resto son conocidos como los “Industriales / Comerciales
Grandes”. En la Figura 42, se puede observar la composicién porcentual de la
demanda. (CAMMESA, 2017)

Composicion de la Demanda

M Residencial Comercial Industrial/Comercial Grande

2% 7% 31 aa%  28% 2% 2% 28 o a1 31 27%

28% 27%  28%
30% 29% 29% 29% 29%
30% 29% 30% 30%
46% 48% 47%
43% 38% 44% H H 40% 44%
Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct Nov Dic

Figura 42: Composicién de la demanda

Fuente: (CAMMESA, 2017)

Los grandes usuarios a su vez se pueden clasificar en tres categorias,
donde difieren las necesidades en lo que respecta a las compras de su demanda
de energia:

e Grandes Usuarios Mayores (GUMAS): Obligados a comprar el 50% de su

demanda a través de contratos de suministros y el resto en el mercado Spot.
Es decir, a un precio que depende del momento del dia y la hora.

e Grandes Usuarios Menores (GUMEs): Obligados a comprar la totalidad de su

demanda a través de contratos de suministros.

e Grandes Usuarios Particulares (GUPAs): Obligados a comprar la totalidad de

su demanda a través de contratos de suministros. (Pampa Energia, 2017)
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Figura 43: Evolucion de la demanda eléctrica

Fuente: Elaboracion propia (CAMMESA, 2017)

En la Figura 43, se presenta la evolucion de la demanda en los afios 2015,
2016 y principios de 2017. Se puede identificar una estacionalidad en los meses

de pleno invierno y de pleno verano.

Con respecto a las tarifas que paga cada tipo de usuario (residenciales y
grandes usuarios), hoy dia estan distorsionadas. El 81% de la demanda de
energia proviene de las distribuidoras, pero solo aportan el 47% del total
recaudado mediante tarifas. En la Figura 44, se observa la composicion de la
tarifa final para un “Gran Usuario” donde, para la componente del costo de
generacion de energia, se toma el precio Spot del mercado o contrato, el cual
surge de la competencia del mercado de los generadores.

TARIFA

ENERGIA !
: COSTO MARGEN
PRECIO SPOT -+ | TRANSPORTE | + |DIsTRIBUCION | = | USUARIO
CONTRATOS | FINAL
o “ J
| Y
A ‘/ -~
\\/// ~
Sancionado libremente Tarifas reguladas y definidas de acuerdo
de acuerdo a pautas a contratos de concesion PEAJE

regulatorias

Figura 44: Compra en el mercado mayorista (Grandes Usuarios)

Fuente: (AGUEERA, 2015)
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Por otro lado, en la Figura 45 se observa que, en el esquema para un
distribuidor, se cobra un precio estacional con una fuerte intervencion del estado.
Este precio estacional es fijado semestralmente y tiene como objetivo no someter
al usuario final a las variaciones de los costos de energia eléctrica que podrian
generarse como resultado de las variaciones de la demanda. Este ultimo precio
como se ha analizado en la seccion 3.1, se encuentra mayormente subsidiado
por el estado nacional. (BBVA, 2016) (AGUEERA, 2015)

TARIFA
USUARIO
FINAL

ENERGIA A
PRECIO +
ESTACIONAL

COSTO
TRANSPORTE

MARGEN
+ | DISTRIBUCION | =

. J
Y

Sancionado Tarifas reguladas y definidas de acuerdo
trimestralmente por la a contratos de concesion
SSEE con fuerte
intervencion del Estado

Figura 45: Compra integrada a distribuidores

Fuente: (AGUEERA, 2015)

3.3. Principales instituciones

En esta seccidn se describiran los atributos de las principales instituciones
publicas participantes en el sistema eléctrico nacional. En la Figura 46, se
pueden observar los logos de cada institucion (BBVA, 2016):

e Ministerio de Energia y Mineria (MyME): Esta a cargo de supervisar y velar

por el correcto funcionamiento del mercado.

e Consejo Federal de Energia Eléctrica (CFEE): Administrar fondos especificos

cuyo unico destino es el sector eléctrico. Ademas es asesor del Poder
Ejecutivo Nacional y de los Gobiernos Provinciales en lo que se refiere a la
industria eléctrica, los servicios publicos o privados de energia.

e CAMMESA: Aplica los reglamentos y organiza el suministro de energia

entregado por los generadores y la demanda por parte de las distribuidoras y

grandes usuarios.
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e Secretaria _de Energia: Instruir a CAMMESA para evitar riesgos de

abastecimiento o afectar la seguridad y calidad del sistema eléctrico.

e Ente regulador nacional de energia eléctrica (ENRE): Es el encargado de

regular las tarifas de las companias de transporte y distribucién. Por otra
parte, verifica el cumplimiento del servicio de las mismas y resuelve conflictos
entre las partes. Otras funciones del ente son controlar cumplimiento de
contratos, participar en el proceso de concesiones, organizar audiencias
publicas y velar por la proteccion del medio ambiente y seguridad publica en
las actividades del sector.

e Agencias Provinciales: En materia energética, tienen autoridad sobre las

politicas y regulaciones locales. La mayoria de los gobiernos provinciales
poseen sus propias regulaciones, donde se especifica la organizacion y
participacion en los procesos de concesiones, tanto en la distribucion como
en la fijacion de valores de las tarifas.

Q Ministerio de Energia y Mineria SECRETARIA c ,
¥/ Presidencia de la Nacién / DE ENERGIA 0 é
{s

enre

Ente Nacional Regulador
de la Electricidad

Figura 46: Instituciones publicas

Fuente: (BBVA, 2016)

3.4. Evolucion histérica del mercado eléctrico argentino

Habiendo analizado la actual infraestructura del sistema eléctrico
argentino, en esta seccion se analizaran los distintos ciclos en los que el sector
ha transitado, tratando de entender los motivos por los cuales se ha llegado a la

matriz electrica actual.
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Figura 47: Ciclos historicos del mercado eléctrico argentino

Fuente: (BBVA, 2016)

En 1887 se llevo a cabo el primer suministro publico de electricidad en la
Argentina, destinado al alumbrado publico. EI Gobierno Nacional comenzé a
participar en 1946 con la creacion de la Direccidon General de Centrales
Eléctricas del Estado. Hacia 1990, practicamente toda la industria de suminsitro
eléctrico estaba dirigida por el sector publico (97% de la generacion total). Debido
a la administracion ineficiente y al inadecuado nivel de inversiones en bienes de
capital, se deterioraron los equipos fisicos, disminuyd la calidad del servicio y
hubo grandes pérdidas financieras en ese periodo.

Con la intencion de revertir la situacidn, en enero de 1992, el Congreso de
la Nacion aprobo el Marco Regulatorio Eléctrico bajo la Ley 24.065, con el fin de
reestructurar y privatizar el sector eléctrico. Se establecieron las bases para crear
el ENRE y la administraciéon del Mercado Eléctrico Mayorista (MEM). Por otra
parte, se regularon los precios en los mercados, diferenciando las actividades
comerciales de generacion, transporte y la distribucion de electricidad. (Pampa
Energia, 2017)

A fines del afio 2001 y principios del afio 2002, una crisis sin precedentes
se experimento en Argentina. Se paralizo la economia del pais y originé cambios
radicales en las politicas gubernamentales. Mediante la promulgacion de la Ley
de Emergencia Eléctrica, el Gobierno convirtié las tarifas de electricidad de su
valor original en dolares estadounidenses a pesos a un tipo de cambio de ARS
1 por cada dolar estadounidense. Por otra parte, congel6 todos los margenes de
distribucion y transmisidén regulados, revoco todas las medidas de ajustes de

precios y mecanismos de indexacion por inflacion de las concesiones de las
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empresas de servicios publicos. Como consecuencia se generd un importante
déficit estructural en la operacion del MEM donde, sumando la devaluacion del
peso y los altos indices de inflacion, tuvieron un efecto grave sobre el sector
eléctrico argentino. El congelamiento de las tarifas desincentivo la inversion y
condujo a que el sistema operase sin margen de reserva y con altos costos

variables.

En diciembre del afio 2015, a partir del Decreto 134/16, se declara la
Emergencia Eléctrica hasta diciembre del afio 2017, buscando reducir los niveles
de subsidios, lograr incrementar la oferta de energia y mejorar la calidad de
distribucion y transporte de la energia. (Pampa Energia, 2017) (BBVA, 2016)

3.5. Balance econémico del MEM

Habiendo comprendido los ciclos del mercado eléctrico argentino, en esta
seccion, se buscara entender el balance econémico entre los ingresos y egresos
del Mercado Eléctrico Mayorista, empezando en primer lugar por estudiar el
precio a la oferta de energia, conocido como mondmico, el cual es pagado a los
generadores. A dicho valor se lo comparara con los ingresos obtenidos a partir
de las tarifas aplicadas a los usuarios finales, tanto residenciales como los
grandes usuarios. Cabe recordar que segun lo analizado en el capitulo 3.2.4, las
tarifas para estos son principalmente estacionales, con una gran carga de

subsidios.

3.5.1. Precio a la oferta de energia (monémico)

En la época anterior a la Ley de Emergencia Publica del afio 2002, la
fijacion del precio spot (precio del momento en que se despacha la energia) se
determinaba en funcion al costo de generacion de la maquina mas cara
funcionando en ese momento, esto provocaba que el precio siempre sea igual al
costo marginal operativo. Bajo estas condiciones, para las tecnologias de
generacion mas economicas como por ejemplo la hidrica, el margen de ganancia
resultaba bastante mayor que para tecnologias térmicas, donde era necesario
guemar combustible fésil a elevados costos.

Con el congelamiento de tarifas en el afio 2002, se establecio un costo fijo
para todas las tecnologias en $120 por MWh generado (en febrero del afio 2017
se incremento a 240 $ por MW). Por otra parte, a cada tecnologia de generacion,
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se la compensa pagandole un adicional de acuerdo a los costos particulares que
posee cada generador. Bajo este nuevo esquema, las tecnologias mas
econdmicas perdieron grandes margenes de ganancia y en contraposicion, las
centrales menos eficientes no fueron penalizadas. Esto generé que con el
tiempo, la matriz energética argentina posea una alta participacion de centrales
térmicas ineficientes. En la Figura 48 se grafica el precio mondémico compuesto
tanto por el cargo fijo como también por los sobrecostos. El incremento del
monomico a lo largo del tiempo, se debe a un efecto inflacionario y a su vez, al
aumento en la necesidad de utilizar combustibles fosiles para poder operar las
distintas centrales generadoras. (BBVA, 2016)
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Figura 48: Precio Mondmico (Precio Spot y sobrecostos)

Fuente: (CAMMESA, 2017)

Por otra parte, en la Figura 49 se aprecia que con el comienzo del nuevo
mandato gubernamental (comienzos de diciembre del afio 2015), el precio del
monomico a escalado un 61,4% comparando los precios promedios de los afnos
2016 vs 2015. A marzo del afio 2017 aun no se observaron grandes incrementos
(0,8%) (CAMMESA, 2017)
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Figura 49: Evolucion del precio mondmico promedio

Fuente: (CAMMESA, 2017)
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3.5.2. Evolucion de subsidios en Argentina

Debido a que el precio abonado a las generadoras (mondmico) es muy
superior al cobrado a los distribuidores y grandes usuarios, el estado nacional
utiliza un “Fondo de estabilizacion” para cubrir la diferencia. EI mismo es
fondeado con aportes no reintegrables del Tesoro Nacional.

En la Figura 50 se ensefia la evolucion de los subsidios desde el afio 2014
a comienzos del afio 2017. Con el comienzo del nuevo gobierno a partir del afo
2016, se observa que el porcentaje subsidiado a decrecido, estando en linea con

los planes anunciados de ajuste de tarifas. El mismo se detallo en el capitulo 3.1
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Figura 50: Balance MEM - Evolucién de subsidios en Argentina

Fuente: (AGUEERA, 2017) utilizando datos publicados por CAMMESA.

En este capitulo, se analiz6 la situacidon economica de Argentina y se
estudio el funcionamiento del sistema eléctrico nacional. Se encontré que hoy
dia la matriz eléctrica esta compuesta un 67% por centrales del tipo térmicas, las
cuales necesitan combustibles fésiles para poder operar, siendo importados a
muy elevados precios. Por otra parte, hoy dia hay un desbalance entre el precio
que se le paga a los generadores de energia y los ingresos obtenidos mediante
las tarifas aplicadas a los usuarios finales. Esta diferencia es subsidiada por el
estado nacional, siendo una componente importante en las cuentas de gastos
nacionales. En el proximo capitulo, se analizara el potencial del territorio
argentino para el desarrollo de las tecnologias de generacién renovable y, por
otra parte, se buscara comprender la legislacion argentina que al dia de hoy a
impulsado las licitaciones del “Plan Renovar”, con el objetivo de comparar los

precios adjudicados con los costos actuales de generacion del parque térmico.
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CAPITULO 4: ANALISIS DE RECURSOS NATURALES Y
LEGISLACION DE ARGENTINA

“Tenemos la obligacién de reducir el impacto del Cambio Climatico, por los que sufren
inundaciones y sequias. Declaramos 2017 el afio de las energias renovables: hay 59 proyectos
en marcha en energia renovable en 17 provincias, con una inversion de cuatro mil millones de
dolares, creando decenas de miles de puestos de trabajo”

(Macri, 2017)

Debido a las caracteristicas y potencial del territorio argentino, se
identificaran las zonas del territorio nacional mas convenientes para el desarrollo
de las tecnologias solar, edlica y bioenergia, tanto a partir de biomasa seca o
como por gasificacion (biogas). Luego, se analizara la ley 27.191 con el fin de
entender los puntos claves de la misma, siendo de gran importancia para el
armado de evaluaciénes econdmicas de proyectos de inversion. Finalmente, se
repasaran las licitaciones realizadas GENREN vy las recientes del Plan Renovar
(Ronda 1.0 y Ronda 1.5), con el fin compararlas y analizar sus resultados.

4.1. Recursos naturales en Argentina para el desarrollo de renovables

Segun la Agencia Argentina de Inversiones y Comercio Internacional, en
el sector energético argentino hay identificadas oportunidades de inversion por
mas de US$ 35 billones. Esto se debe a que en la ultima década, las inversiones
en el sector energético han disminuido considerablemente en comparacion a las
de la década del 90, generando potenciales oportunidades para realizar
inversiones en todos los segmentos del sector (generacion, transporte y
distribucién) (BBVA, 2016)

El Gobierno busca incrementar la capacidad de generacion de energia
renovable de 3GW actuales a 10 GW. (Plan Renovar, basado en la ley 27.191,
el mismo se desarrollara en secciones siguientes). La inversion proyectada para
cumplir con el plan mencionado se estima que sera de 15 billones de dodlares
estadounidenses. Cabe destacar que, con la incorporacidén de nuevas centrales

de generacion, sera necesario expandir la capacidad de redes tanto de
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transporte como de distribucion, estimando una inversién adicional de 5 billones
de dolares estadounidenses. (BBVA, 2016)

De acuerdo a la “Asociacion Argentina de Energia Eodlica®, la
disponibilidad de recursos naturales para la generacion edlica en Argentina es
muy alta, disponiendo de vientos de mas de 6 m/s en el 70% del territorio
nacional, con una direccion y constancia tal que permiten obtener factores de
capacidad del 35% y superiores. Se entiende por factor de capacidad como la
relacion entre la energia generada por un aerogenerador durante su periodo de
funcionamiento comparado con la energia que hubiera generado, trabajando
continuamente a potencia nominal durante el mismo periodo de tiempo. (PWC,
2017)

En el caso de la generacion solar fotovoltaica, segun “Atlas de Energia
Solar de la Republica Argentina”, mas del 50% del territorio nacional recibe una
irradiacion solar media anual superior a 3,5 kwh/m2, resultando muy conveniente
su explotacion. (PWC, 2017)

En la Figura 51 se puede observar distintas areas

j geograficas, donde se indican las de mayor potencial

para el desarrollo de proyectos de generacion de

energia renovables segun el tipo de tecnologia. Ademas

é) de las energias edlica y solar mencionadas, Argentina
)
b

dispone de adecuadas condiciones para el desarrollo de

proyectos de biogas, biomasa seca y pequefios

SOLAR

E) omt .. aprovechamientos hidraulicos. Debido a la escala, sus
/ E()U[ A 0 0 0 Ve .
. o ceoteruica mejores  condiciones de  oferta  tecnologica y de
O

localizacion para su instalacion, la generaciéon solar y
eolica concentran la actividad y atencién tanto del sector
privado como del sector publico. (PWC, 2017)

Figura 51: Regiones de mayor potencial segun tecnologia

Fuente: (BBVA, 2016)
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4.1.1. Energia solar

El mercado fotovoltaico internacional ha experimentado una gran
transformacién en los ultimos anos. Si se comparan los precios para la
produccion de energia solar con respecto al afio 2008, han descendido un 80%.
Este abaratamiento se explica por la reduccién de costos de produccion y la
implementacion de nuevas tecnologias. Analizando la Figura 52, Argentina
cuenta con una gran disponibilidad de zonas con altos niveles de radiacion solar
por unidad de superficie. Su optimizacion econdmica se localiza en la zona norte
y oeste del pais donde en amplias regiones del NOA, se puede generar energia
por mas de 2.000 horas por ano, superando al promedio europeo. (CADER,
2016)
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Figura 52: Distribucion éspacial de irradiacion solar
Fuente: (Grossi, 2007)

Las ventajas de la tecnologia solar fotovoltaica son las siguientes:

e Permite hacer un cambio de paradigma al permitir la descentralizacion de
la generacion para ubicarla mas cerca de la demanda.

e Muy rapida instalacion y puesta en marcha. Aproximadamente demora
menos de un afo poner en funcionamiento cientos de MW de potencia.

e Mejor aprovechamiento de la radiacion solar que el mercado europeo.

e Los costos de mantenimiento y de operacion son muy bajos.

e Elriesgo de averias es muy bajo.

e Es una tecnologia en rapido desarrollo con costos decrecientes vy
rendimientos en aumento. (CADER, 2016) (Villalonga, 2012)
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4.1.2. Energia edlica

Hoy dia, la energia edlica de proyectos de gran escala, se ha convertido
en un referente de sistemas energéticos en muchos paises del mundo, siendo
reconocida no solo como una fuente limpia, sino también confiable vy
econdmicamente competitiva. En la Figura 53, se observa que la Argentina es
uno de los paises con mayor potencial edlico del mundo. Los vientos de la
Patagonia soplan de manera intensa y frecuente, a velocidades que superan al
doble del minimo necesario para poder generar energia. En adicion, la costa
atlantica y las serranias de la provincia de Buenos Aires, poseen vientos de gran
intensidad. La region andina, resaltando la provincia de La Rioja, también se

destaca por su gran potencial. (Energias de mi pais, 2017)

BOLIVIA

PARAGUAY

Figura 53: Mapa de vientos territorio

argentino

BRASIL

Fuente: (Energias de mi pais, 2017)

Las centrales edlicas instaladas en Rawson y Puerto Madryn han
demostrado que granjas edlicas de potencias de 50 a 100 y 200 MW pueden
ingresar en el sistema interconectado nacional en un periodo de tiempo de 12 a
18 meses, con todas sus unidades disponibles. (CADER, 2015)
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4.1.3. Bioenergia (biomasa sélida)

Argentina cuenta con abundantes cantidades de biomasa apta vy
disponible para la generacién de energia eléctrica. Las condiciones ecologicas
son adecuadas para el desarrollo de insumos basicos requeridos para la
produccion de energia a partir de biomasa. Ademas, cuenta con un gran
potencial y ventajas competitivas para la produccion de biocombustibles, debido
a ser uno de los principales productores mundiales de cereales y oleaginosas.
Las extensiones de tierras son aptas para el desarrollo de cultivos tradicionales
(girasol, soja, maiz y sorgo) y no tradicionales (cartamo, ricino, colza entre otros),
siendo los mismos, principales insumos para la elaboracién de biocombustibles.
(FAO-INTA, 2009)

En la Figura 54, se observa el balance entre la oferta y demanda de los
recursos biomasicos en Argentina. De acuerdo a un informe de la Organizacion
de las Naciones Unidas para la Alimentacién y la Agricultura, la oferta lefiosa
sustentable del pais se estimé en 193 millones de toneladas de biomasa (base
seca) de las cuales, 143 millones de toneladas estan disponibles para uso
energético debido a su accesibilidad. (FAO-INTA, 2009)

Figura 54: Sintesis nacional del balance
! ) oferta/demanda de los recursos biomasicos en
ﬂf Argentina

Fuente: (FAO-INTA, 2009)
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Fp>

millones de toneladas de biomasa lefiosa
(base seca) proveniente de los subproductos
de los aserraderos y de las plantaciones frutales. Si se tienen en cuenta los
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subproductos derivados de las agroindustrias, se deben sumar otros 2,3 millones
de toneladas adicionales. En total se disponen 148 millones de toneladas, de las
cuales 124 millones proceden de fuentes comerciales. (FAO-INTA, 2009) (Ver

Anexo 1)

Las provincias mas significativas donde se dispone de biomasa comercial

accesible son:

e Salta: 16.634.100 toneladas secas

e Santiago del Estero: 16.392.100 toneladas secas

e Chaco: 12.785.000 toneladas secas

e Formosa: 9.230.000 toneladas secas
e La Pampa: 9.185.100 toneladas secas
e Rio Negro: 5.382.900 toneladas secas

Por otra parte, en Argentina se consumen aproximadamente 8 millones
de toneladas de biomasa seca por afo. Teniendo en cuenta que se disponen de
193 millones toneladas en forma sustentable, el ciclo de regeneracién es de
aproximadamente 24 afios. EI mismo varia de acuerdo a cada provincia. (FAO-
INTA, 2009) (Ver Anexo 2)

La demanda se compone de la siguiente manera:

e Sector residencial: 2.215.044 toneladas secas

e Restaurantes y asados: 599.607 (carbon); 2.998.035 (lefia)
e Panaderias: 871.246 toneladas secas

e Ladrilleras: 1.579.117 toneladas secas

e Secaderos de Yerba mate y té: 272.314 toneladas secas
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4.1.4. Bioenergia (gasificacion)

En las plantas de biogas se produce gas ecoldgico para multiples usos,
entre ellos energia eléctrica, fertilizantes naturales y calor residual para otros
tipos de procesos industriales. Para producir 1 MWh de energia es necesario 30
toneladas diarias de maiz o sorgo, o 35 toneladas de residuos solidos vegetales.

Actualmente en Argentina existen plantas de biogas, aunque solo las
centrales San Martin Norte producen energia a alto rendimiento, generando
alrededor de 15 MW. De acuerdo a Alberto Argiel, especialista en plantas de
biogas y miembro de la empresa alemana INPUT, sostiene:

“La instalacion de una planta de biogas, transformaria a los productores
agropecuarios en generadores de energia a escala industrial y en productores
de sus propios bio-fertilizantes, en forma paralela a su actividad habitual...El
mundo estada tomando eco, lenta y paulatinamente, de las ventajas y
sustentabilidad de la aplicacion de las plantas de biogas, aprovechando la

biomasa residual fundamentalmente del agro”
(Gubinelli, 2015)
Las principales ventajas y beneficios de montar plantas de biogas son:

e Debido a que la generacién de energia es constante, la misma podria
aportarse a la red eléctrica como energia de “base” haciéndola mas confiable.

e Procesos industriales como calefaccion, secado o produccién de frio en
camaras de refrigeracion, pueden tomar la energia térmica remanente.

e Con el fin de mejorar suelos y cultivos, se puede utilizar el bio-fertilizante que
surge como subproducto del proceso.

e Con la reduccion sostenible de metano debido a los desechos utilizados en
el proceso, se logra la disminucion y hasta la eliminacion del riesgo de
incendio o explosién en los rellenos sanitarios. En adicidn, contribuiria a la
mitigacion del efecto invernadero y al cuidado de la capa de ozono. (Gubinelli,
2015)

MBA - Jorge Comba Pagina 65



Tesis MBA: . ) ' . 77
Energias renovables y oportunidades de negocios utilizando biomasa en Argentina - TORCUATO DI TELLA

4.2. Analisis de Ley 27.191

Como se menciond en el capitulo 3.4, a fines del ano 2015 se decretd
Emergencia Eléctrica y se declar6 de interés nacional la generacion de energia
a partir del uso de fuentes renovables como asi también el desarrollo tecnolégico
y la fabricacion de equipos con esa finalidad. Con esta nueva politica de estado,
el Poder Ejecutivo decreto el afio 2017 como “el aio de las energias renovables”.

En esta seccion se analizara la ley 27.191 “Régimen de Fomento Nacional
para el uso de Fuentes Renovables de Energia destinada a la Produccion de
Energia Eléctrica”, con el fin de comprender su alcance y profundizar en los
incentivos fiscales para la inversion en proyectos de generaciéon de energia
renovable. En el capitulo 5, se aplicaran algunos de los beneficios mencionados
con el fin de armar de un modelo de evaluacion econdmica, para un proyecto de

generacion a partir de biomasa seca.

4.2.1. Objetivos y FODER

La promulgacién de la ley 27.191 modifica la Ley 26.190, obligando a los
Grandes Usuarios (>300 Kw) a contener energia renovable en su mix de
consumo. Para ello, se establecieron obligaciones concretas (Figura 55) donde
se penalizan los incumplimientos. El modo de contratacion de la energia
renovable puede ser en forma directa con los generadores (aun no

reglamentado) o pueden optar por comprarla a CAMMESA (Ley 27.191, 2015)

Figura 55: Objetivos al consumo de energia de origen renovable (Ley 27.191)

Fuente: (Ley 27.191, 2015) y (CAMMESA, 2017)
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El objetivo fijado por la ley 27.191 para el 31/12/2017, es de incorporar un
minimo del 8% de energias renovables con respecto al consumo total de energia
eléctrica. Todos los afnos se incrementa el requerimiento hasta alcanzar el 20%
para el 31/12/2025. Como se ha desarrollado en el capitulo 3.2.1, hoy dia la
generacion de energia renovable es del 1,98% de la matriz total.

Por otra parte, con el fin de incentivar inversiones para la generacion de
renovables, la Ley 27.191 establece la creacién de un Fondo para el Desarrollo
de Energias Renovables (FODER), el cual tiene tres objetivos principales:

Garantia de Liquidez: Respalda con fondos los contratos de compraventa de

energia eléctrica a suscribir por CAMMESA.

Garantia de Solvencia: Si se llegan dar ciertos causales de venta detallados en

el Pliego de bases y condiciones del Plan Renovar, se posé una opcion de venta
(PUT) para vender los activos. El fondo seria el comprador y el pago estara
garantizado por un fideicomiso constituido por Letras del Tesoro en el Banco
Central de la Republica Argentina (BCRA).

Financiacion: Se buscara otorgar préstamos para el desarrollo de los proyectos.

Aun no se encuentra implementado.

4.2.2. Mecanismos de garantias

En el caso de realizar una inversién y ante un incumplimiento de
CAMMESA, se prevén distintos mecanismos para garantizar la liquidez en los
pagos o desembolso por terminacién de contrato. En la seccion anterior, uno de
ellos fue mencionado (FODER) que, como se explicara a continuacion, forma
parte de uno de los niveles de garantias.

En la Figura 58 se observan los actores intervinientes para gatillar las
garantias disponibles. A continuacion, se desarrollan los distintos niveles de
acuerdo al orden en que deben ser ejecutados:

1° NIVEL DE GARANTIA: Ante un incumplimiento de CAMMESA, el generador

debe reclamar al Fondo Destinado a Energias Renovables (FODER). El

Ministerio de energia y mineria tiene la obligacion de mantener 12 meses de
pagos de los contratos en dicho fondo. Los primeros dias del afio 2017 se
destinaron al fondo ARS 6.000.000.000.
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2° NIVEL DE GARANTIA: El FODER tiene letras del tesoro en garantia (US$
3.000.000.000). Por lo tanto, si el primer nivel no logra resolver el incumplimiento,

el generador puede pedir que se cambien las letras del tesoro.

3° NIVEL DE GARANTIA: Si las letras no se pudiesen materializar en dinero, el

generador tiene el derecho de reclamar el pago al Banco Mundial.

FODER

(Fondo para el

Desarrollo de Energias

Generador

(V ded ) Renovables) é
endedor

€
(MEvM)
Banco Mundial
n .
C 9 Consumidor
¢ Final

CAMMESA

(Comprador)

Figura 56: Esquema de garantias de solvencia o pago por terminacién

Fuente: (Plan Renovar Ronda 1.0, 2016)

Como se menciona en el 3° nivel de garantia, el inversor tiene la opcion
de contratar un seguro al Banco Mundial. El mismo es del tipo “Parcial” en donde
el banco nunca asume el riesgo total del proyecto, sino una porcion de este. Por
otra parte, se permite contratar hasta 500.000 US$ por MW ofertado, es decir, si
se decide instalar una planta de 40 MW y se toma la maxima garantia permitida
(500.000 US$), ante la terminacién del contrato por incumplimientos de
CAMMESA, el valor entregado por el Banco Mundial al inversor seria de 20
millones de USS$.

En caso de optar por contratar la garantia del Banco Mundial, se consta
de dos alicuotas a pagar, una inicial y otra de mantenimiento. En la Tabla 3 se
detalla la constitucion de la comision total para la alicuota inicial. La misma

resulta en el 1% del monto asegurado y se paga por unica vez.
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Tabla 3: Garantia del Banco Mundial - Costos Iniciales

o o Comision de Comision de Gastos Asesoramiento legal Comisiones
Comision Inicial (%) T 2
Iniciacion (%) Procesamiento (%) externo del IBRD totales (%)
Indiferente 0,25% 0,15% 0,50% 0,10% 1,00%

(estimado)
Fuente: (Plan Renovar Ronda 1.0, 2016)

Por otra parte, en la Tabla 4 se detallan los costos de mantenimiento de
la garantia, siendo las mismas alicuotas anuales, a pagar semestralmente. De
acuerdo al plazo elegido para la vigencia de la garantia, se incrementa el
porcentaje a cobrar del monto asegurado.

Tabla 4: Garantia del Banco Mundial - Costo de Mantenimiento

Plazo Alicuota Anual (%) Plazo Alicuota Anual (%) Plazo —

Anual (%)
8 afos 0 menos 0,50% 10 a 12 anos 0,70% 15 a 18 anos 0,90%
8 a 10 afios 0,60% 12 a 15 anos 0,80% 18 a 20 anos 1,00%

Fuente: (Plan Renovar Ronda 1.0, 2016)

Cabe destacar que los proyectos que declaren en su inversién un
porcentaje de componente nacional, se le descontara en las alicuotas de
mantenimiento un 0,1% por cada porcentaje de componente nacional de su
inversion. Finalmente, la garantia estara vigente hasta que se cumpla el plazo
establecido contratado o hasta la fecha en donde la deuda de largo plazo en
moneda extranjera de la Republica Argentina, obtenga una calificacion de Grado

de Inversion.

Adicionalmente a las alicuotas mencionadas, se debe demostrar que el
proyecto a presentar, cumplira con las “Normas de Desempeno Sobre
Sostenibilidad Ambiental y Social” durante todo el plazo contratado de la garantia
del Banco Mundial.

A modo de ejemplo, en la Tabla 5 se detallan los calculos de los costos
iniciales y de mantenimiento para la construccién de una planta de 40 MW,
sensibilizando el monto a contratar por MW desde US$ 100.000 a US$ 500.000.
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Tabla 5: Banco Mundial - Ejemplo de calculo

Monto a garantizar por MW ofertado (USS) 100.000 200.000 300.000 400.000 500.000
Monto Garantizado TOTAL (40MW) (USS) 4.000.000 8.000.000 12.000.000 16.000.000 20.000.000

Monto a garantizar por MW ofertado (USS)

100.000 200.000 300.000 400.000 500.000
Monto Garantizado TOTAL (USS) 4.000.000 8.000.000 12.000.000 16.000.000 20.000.000

A"c“"(tj s‘;’)"c'a” Plazo Indiferente 40.000 80.000 120.000 160.000 200.000

20.000 40.000 60.000 80000  100.000
24.000 48.000 72.000 96.000 120.000

Alicuota Anual  [45°% > - fos 28.000 56.000 84.000 112.000 140.000
(Mantenimiento)

(USS) 12a15af0s  [EEEEPTNY 64.000 96000 128000  160.000

15 a 18 afios 36.000 72.000 108.000 144.000 180.000

18 a 20 afios 40.000 80.000 120.000 160.000  200.000

Fuente: Elaboracién propia

En caso de contratar US$ 500.000 para la planta de 40 MW, el monto
asegurado resultara de US$ 20.000.000. Por otra parte, el costo inicial a
desembolsar seria de US$ 200.000 (1% del monto asegurado). Finalmente, si se
opta por tomar la garantia por un plazo de 20 afos, el costo de mantenimiento
ascenderia también a US$ 200.000 anuales.

4.2.2. Plan Renovar — Requisitos para poder aplicar

A través del Plan Renovar, basado en la ley 27.191, se busca transformar
la matriz energética de Argentina mediante la realizacion de rondas licitatorias,
con el fin incentivar la inversion en proyectos de generacion de energia

renovable.

Como parte del compromiso mencionado, al dia de hoy, se han realizado
dos subastas exitosas (Ronda 1.0 y Ronda 1.5), patrocinadas por el Banco
Mundial, con varios participantes de relevancia y se planea realizar una nueva
licitacion para fines del segundo semestre del ano 2017, la misma sera la Ronda
2.0. (PWC, 2017)

De acuerdo al Pliego de Bases y condiciones, publicado para la licitacion
en Ronda 1.0, uno de los requisitos es constituir una sociedad especifica para el
proyecto y, ademas, tiene la obligaciéon de ser agente del Mercado Eléctrico
Mayorista (MEM) antes de poder obtener la habilitacion comercial.
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En caso de surgir algun atraso en la habilitacion comercial o haber
deficiencias en abastecimiento, se penalizara a la sociedad, mediante multas
que se podran compensar con liquidaciones de energia entregada a la red a
cobrar. En la seccion 4.3 se analizaran los resultados de las licitaciones antes
mencionadas.(Plan Renovar Ronda 1.0, 2016)

Otros puntos solicitados a cumplir para poder presentar un proyecto segun
el Pliego de bases y condiciones del Plan Renovar, son los siguientes:

e Adquisicion del Pliego de bases y condiciones: Para adquirirlo se debe

abonar $ 150.000 mas IVA. La adquisicién del mismo habilitara al inversor

interesado a participar en la ronda licitatoria.

e Garantia de Mantenimiento de Oferta: El valor de la garantia ofrecida debera

ser de U$S 35.000 por cada MW de potencia ofertada, por un plazo no menor

a 180 dias corridos.

e Garantia de Cumplimiento de Contrato: El monto debe ser US$ 250.000 por

cada MW de potencia contratada que quedara vigente hasta la finalizacion
del periodo de 180 dias siguientes al Plazo Programado de Habilitacion

Comercial.

e Requerimiento Financiero: El Oferente debera acreditar un patrimonio neto
minimo de U$S 250.000 por cada MW de Potencia Ofertada.

e Disponibilidad o factibilidad del recurso: Se debera garantizar que el recurso

a explotar, se encuentre sin restricciones para su utilizacion.

e Habilitaciones ambientales: Es necesaria una copia certificada por escribano

y de corresponder legalizada, que permita desde el punto de vista ambiental,
la ejecucion y desarrollo del proyecto.

e Acceso a la capacidad de transporte: El oferente debera presentar los
resultados del “Procedimiento Técnico N°1 de CAMMESA, donde se

manifieste expresamente la factibilidad de inyeccion de potencia y energia en

el punto de entrega.
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4.2.3. Incentivos fiscales

De acuerdo con el régimen de la ley 27.191, se otorgaran a pedido del
inversor, determinados beneficios impositivos por medio de la presentacion de
proyectos de inversion para la generacion de energia renovable. La ley aplicable
y las regulaciones establecen que se considerara un proyecto con el estado
“‘iniciado” cuando se hayan desembolsado al menos el 15% del total del monto
de la inversion. (Ley 27.191, 2015). A continuacion, se hace mencion de los

mismos:

Amortizacion acelerada del impuesto a las ganancias: Si se trata de bienes

inmuebles, de acuerdo al afio en el que se realice la inversién, la reduccion
de vida util resultaria de 60% (2017), 70% (2018-2019) u 80% (2002-2025).
Los activos pertinentes deberan ser mantenidos por al menos tres afos. Los
bienes muebles son aquellos que pueden trasladarse facilmente de un lugar
a otro, tales como rodados, muebles de oficina, computadoras, entre otros.

Los bienes inmuebles comprenden a las obras civiles y de infraestructura.

« Devolucion anticipada del IVA y exencion del impuesto a la ganancia minima

presunta: Sera pagado por la compra de nuevos activos u obras de
infraestructura que no hayan sido compensados con el débito fiscal por medio
de un reintegro o crédito contra otros impuestos federales.

« Se permite el traslado de posibles aumentos fiscales a los precios de los

contratos.

« Certificado Fiscal por un porcentaje de utilizacion de componente nacional:

Se otorgara un certificado de crédito fiscal para ser utilizado contra impuestos
federales por el 20% del monto de las compras de componentes nacionales
para el proyecto (existen algunas exclusiones). Debe probarse que al menos
el 60% del total de los componentes son de fabricados localmente.

En caso de que los mismos no puedan ser obtenidos en el mercado local, se

puede aceptar como minimo hasta el 30%.

« Exencién de aranceles a la importacion de equipos, partes, repuestos,

componentes y materias primas hasta el 31/12/2017
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« No aplicacion de tributos especificos, reqgalias nacionales, provinciales y

municipales durante el régimen de fomento: La Ley invita a todas las

provincias argentinas a adherirse al régimen de sancion de normas locales
con beneficios impositivos, con el fin de promover y estimular la generacion
de energia eléctrica por medio de fuentes renovables. La mayoria de las
provincias han otorgado exenciones temporarias al impuesto a los ingresos

brutos provincial y al impuesto sobre sellos.

En la Tabla 6, se observan los cupos de beneficios impositivos propuestos para
la licitacion realizada en la Ronda 1.0 del Plan Renovar. Los mismos estaban
distribuidos de acuerdo a cada tipo de tecnologia.

Tabla 6: Cupos maximos de beneficios fiscales por tipo de tecnologia

Potencia - Cupo Maximo Total de Inversiones Total beneficios
Fuente Requerida \i/:\llz:srizf:;:njg/?\:x Beneficios Impositivos esperadas impositivos
MW USS/MW uss uss
600 1.600.000 960.000 960.000.000 576.000.000
300 1.300.000 720.000 390.000.000 216.000.000
65 2.500.000 1.250.000 162.500.000 81.250.000
15 5.000.000 2.500.000 75.000.000 37.500.000
20 3.000.000 1.500.000 60.000.000 30.000.000
1.000 1.647.500.000  940.750.000

Fuente: (Plan Renovar Ronda 1.0, 2016)

En el Anexo VIII se realiza a modo de resumen, una comparacion entre

los beneficios ofrecidos por la Ley 27.191 y la antigua Ley 26.190.

4.2.4. Incentivos al precio adjudicado

En las licitaciones de Ronda 1.0 y 1.5 se permitié contratar con CAMMESA
por un periodo de 20 afios (max 30 afios) con un precio fijo expresado en
US$/MWh. (Al mismo se lo entiende como “precio adjudicado”). Con el fin de
incentivar la temprana inversion y realizar actualizaciones al precio, debido al
paso del tiempo, se crean dos factores de incentivos, es decir, todos los afios, al
precio “adjudicado” se lo multiplica por dos coeficientes, los cuales varian con el
correr del tiempo. (Plan Renovar Ronda 1.0, 2016)

En la Figura 57 se pueden observar la evolucion de cada coeficiente a lo largo
del tiempo. Uno se comporta en forma decreciente y el otro en forma creciente.
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El incentivo a la Inversion temprana se vuelve superior a 1 los

primeros afios. En 2028 se retorna neutro (1) y se vuelve inferior a 1
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partir del aro 2033
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=== |ncentivo por afios de Produccion === Incentivo a |a Inversion temprana
(Se incrementa un 1,7%anual) (compensa en los ultimos afios)

Figura 57: Evolucién de factores de incentivos aplicados en el precio "adjudicado”

Fuente: Elaboracién propia con datos en (Plan Renovar Ronda 1.0, 2016)

El primero disminuye a medida que las inversiones resultan mas tardias. (Cuanto

antes comience el proyecto, mayor sera el precio reconocido).

El segundo aumenta a medida que la nueva planta gana afos de antigledad.

(Cuantos mas afos, mayor sera el precio reconocido).

Con el fin de ilustrar el comportamiento de los factores de incentivo en un
proyecto de inversion real, en la Figura 58 se esquematiza el precio “adjudicado”
(verde) para las centrales de biomasa determinado por la Ronda 1.0 y Ronda
1.5. El mismo resulté en 110 US$/MWh. Por otra parte, adicionalmente se grafica
la componente aportada por los factores de incentivos (azul). En consecuencia,
el precio promedio reconocido a lo largo de 20 afios de contrato resulté en 131
US$/MWh. En los ultimos afios, el precio reconocido decrece con respecto al
precio promedio debido a que, el coeficiente que incentiva la inversién temprana

es en ese momento temporal, es inferior a 1. (Ver Figura 57)
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USS/MWh

=0 En el afo 2019/20 entraria en operacion la planta, vendiendo a -

un precio reconocido promedio de 131 U$S/MWh

140 - 140
130 - 130
120 120
110 - 110
100 - 100
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Precic Adjudicado === hcentivo a lalnversion temprana
(Ronda 1.0y 1.5 para Biomasa) y por cantidad de afios de produccion
- @& = Precio Promedio Reconocido = Prer io Reconoddo

Figura 58: Precio reconocido con los factores de incentivos para proyecto de biomasa

Fuente: Elaboracion propia con datos publicados en (Plan Renovar Ronda 1.0, 2016)

4.3. Antecedentes comerciales en licitaciones de proyectos renovables

En esta seccidn se presentaran los resultados de licitaciones realizadas
con respecto a la generacion de energias renovables. Se comenzara
describiendo el programa GENREN, lanzado en mayo de 2009 y luego las
licitaciones del Plan Renovar, Ronda 1.0 y Ronda 1.5, la primera adjudicada en

octubre del afio 2016 y la segunda dos meses después.

4.3.1. GENREN

El Proyecto Generaciéon Renovable (GENREN), fue pensando con el
objetivo de incorporar 1.000 MW al mercado eléctrico mayorista mediante la
instalacion de generadores de energia del tipo renovable. De esta manera se
lograria reducir la importacion de combustibles fosiles y consecuentemente, la
presion fiscal para la obtencién de divisas. Los beneficios colaterales del
programa anunciados fueron la reduccion de emisiones de hasta tres millones
de toneladas de CO2 anuales, la creacién de 8.000 puestos de trabajo e

inversiones por U$S 2.500 millones.

MBA - Jorge Comba Pagina 75



Tesis MBA: . -
Energias renovables y oportunidades de negocios utilizando biomasa en Argentina /A TORCUATO DI TELLA

En la licitacién del afio 2009 se adjudicaron 895 MW en mddulos de hasta
50 MW. En el Anexo Il se observan los distintos proyectos adjudicados. Como
politica de promocion, los inversores se aseguraba la compra de energia a precio
fijo en dolares en el mercado eléctrico mayorista por encima de los precios de

mercado.

A pesar de que la licitacion genero un gran interés, superando en un 40%
la potencia licitada, solo se concretaron obras por menos del 10% del total
adjudicado. La razon del fracaso no se debi6 al disefio de la norma sino al
restringido acceso al financiamiento externo debido a coyuntura internacional de
Argentina. Aun con precios razonables y contratos a 15 afos, los inversionistas
privados no pudieron obtener las garantias necesarias para realizar las
inversiones correspondientes. En consecuencia, solamente se pudieron
construir las plantas que accedieron a créditos en el mercado nacional o que

poseian fondos para realizar las inversiones sin financiamiento. (Aguilar, 2014)

4.3.2. Plan Renovar - Resultados de Rondas licitatorias

En esta seccion se profundizara en los resultados obtenidos en las
licitaciones durante el aino 2016 para la generacidén de energia. El proceso de
subasta ha reactivado el sector eléctrico argentino, concretando el desarrollo de
2.3 GW de nueva capacidad renovable que entrara en operacion en un plazo de
dos afos, lo que supondra una inversiéon aproximada de 3 mil millones de U$S.
La subasta se ha realizado en dos rondas. En la Figura 59 se detalla la capacidad

precalificada y adjudicada por ronda.

En la primera se recibieron 117 ofertas de 5 tecnologias diferentes (la gran
mayoria fueron en tecnologia solar fotovoltaica y eolica), que acumularon 5.2
GW. Se entiende que fue un gran éxito debido a que fue casi 5 veces superior a
la potencia licitada. En esta ronda se terminaron asignando 17 ofertas, lo que
suponia una adjudicaciéon de 1.1 GW de energia renovable (707 MW de energia
eolica, 400 MW de energia solar fotovoltaica y 1.2 MW de biogas). (CADER,
2015)
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A

Precalificados Adjudicados Precalificados Adjudicados

Figura 59: Proyectos precalificados y adjudicados - Ronda 1.0y 1.5

Fuente: (PWC, 2017)

En la ronda 1.5, se recibieron 47 ofertas, unicamente a las tecnologias
eolica y solar, las cuales acumularon un total de 2.5 GM. También se puede
considerar una licitacion exitosa debido a que casi duplico la potencia solicitada.
Todas las plantas que se presentaron para la tecnologia edlica ya se habian
presentado anteriormente en la ronda 1.0 (19 ofertas en total). Por otra parte,
tres plantas nuevas se presentaron para la tecnologia solar (28 ofertas en total).
Finalmente se terminaron adjudicando 1.3 GW de energia renovable,
comprendidos en 765 MW de energia edlica y 516 MW de energia solar.
(CADER, 2015)

En la Figura 60 se observa las cantidades adjudicadas y los precios
licitados para todas las tecnologias en ambas licitaciones. El el precio promedio
entre todas las tecnologias resulté ser de 57.33 US$/MWh, resultando muy
inferior a los actuales para la generacion térmica, a base de combustibles fésiles.
(Ver capitulo 3.2.1)

MBA - Jorge Comba Pagina 77



Tesis MBA:
Energias renovables y oportunidades de negocios utilizando biomasa en Argentina /A TORCUATO DI TELLA

£Zz A o
)

Solar Eélica Hidro Biomasa Biogas

(R
’ | 4

4

—

916 MW 1.473 MW 11 MW 15 MW 9 MW
57,04 56,25 105,00 110,00 153,99
USS/MWh

U$S/MWh USS/MWh USS/MWh USs/MWh

m)nwnsu 12,5 MW
MEDITERRANEA 110,00

. U$S/MWh
2.423,5 MW nnn W
57,44 PINDO 110,00

USS/MWh e U$s/MWh

Figura 60: Proyectos adjudicados en Plan Renovar (Rondas 1.0 y 1.5)

Fuente: (Subsecretaria de Energias Renovables, 2017)

Con respecto a las adjudicaciones para la tecnologia de biomasa,
solamente hubo dos proyectos sumando en total 14.5 MW. Las empresas
involucradas fueron “Papelera Mediterranea” y “Pindo”. La primera posee
experiencia en el mercado desde 1970 y se dedica a la produccion de papel y
carton corrugado. Por otro lado, esta ultima es una empresa agro-foresto-
industrial y de servicios que opera en la zona norte de la provincia de Misiones
desde 1976.

4.3.3. Comparativo GENREN vs Plan Renovar

En esta seccidon a modo de resumen, se busca comparar las condiciones
coyunturales de la economia y el disefio de los programas GENREN y Renovar,
con el fin de visualizar las mejoras propuestas de este ultimo. En la Tabla 7,

visualiza los puntos principales a destacar.
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Tabla 7: Comparativo GENREN vs Plan Renovar

Programa GENREN

Plan Renovar

No se construyé el Fondo Fiduciario de Energias
Renovables (FODER).

Ausencia de mecanismos de financiamiento local
e internacional. Ausencia de garantias
internacionales.

Alta inflaciéon y cepo cambiario

Dificultad para girar divisas al exterior para el
pago de servicios financieros y beneficios a los
inversores de capital.

Comercializacion de  energia  generada
unicamente con el sector publico (CAMMESA)

Régimen desfavorable de aranceles de

importacion.

Altos costos de capital.

Bajo nivel de conocimiento, visibilidad publica y
politica sobre la competitividad de las energias
renovables con relacién a otras fuentes.

Precio de contratacion fijo sin un claro sistema de
ajuste.

Periodos contractuales de 15 afios cuando en
otros paises de la region y del mundo se
consideraban 20 afos.

Al dia de hoy esta creado el Fondo Fiduciario de
Energias Renovables (FODER) donde se le han
depositado ARS 6.000.000.000

Los bancos estan dispuestos a financiar proyectos
de energia renovable (altas tasas). Por otra parte,
el Banco Mundial puede ser contratado. (Garantia
de riesgo parcial)

Se liber6 el cepo cambiario. Se prevé una
desaceleracion de la inflacién a corto plazo. Se
estan recomponiendo las relaciones
internacionales.

Se liberaron las restricciones.

Se contempla en la ley 27.191 la contratacién de la
energia renovable con el sector publico y privado
(este ultimo aun no reglamentado)

La ley otorga como parte de beneficios fiscales, la
exencion de los derechos de importacion.

El costo de la tecnologia para la generacién de
energia renovable continda disminuyendo en el
mundo y localmente.

Hoy dia la generacion y utilizacién de energias
renovables estan siendo fuertemente impulsadas a

nivel mundial. Argentina acompafia la tendencia.

En Ronda 2.0 se espera que el precio se ajuste en
funcion al precio de la biomasa en el mercado.

Periodos contractuales de 20 a 30 afos.

Fuente: Elaboracion propia con datos de (Ley 27.191, 2015) y (CADER, 2015)
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4.3.4. Expectativas para la Ronda 2.0

La Ronda 1.0 y Ronda 1.5 han sido exitosas unicamente para las
tecnologias solar y edlica, habiendo adjudicado mas potencia de la ofertada
originalmente. Sin embargo, practicamente no se han adjudicado proyectos a
partir de la utilizacion de biomasa. De acuerdo al socio fundador de la empresa
IGT Energy, dedicada a la produccion de energia utilizando combustible gaseoso
a partir de biomasa, las licitaciones estaban solamente pensadas y orientadas a
las tecnologias solar y edlica. El mismo sostiene:

“Quién lanzo la licitacion poniendo todas las tecnologias en la misma
bolsa, definitivamente no tuvo tiempo de desarrollar la iniciativa para contemplar
las diferencias esenciales”

(Gubinelli, 2017a)

La Ronda 2.0 se espera que sea mas especifica para el sector de
biomasa, contemplando diferencias esenciales frente a otras tecnologias. La
fecha estimada de licitacion es dentro del segundo semestre del afio 2017. Los
factores a proponer de considerar en el nuevo pliego para la fijacion de incentivos

son los siguientes (Gubinelli, 2017a):

e Factor de ajuste de precio (basado en el costo de la biomasa): Para las

tecnologias solar y edlica, el combustible no tiene ningun costo asociado. Sin
embargo, para los proyectos de biomasa, el costo de la madera y de
transporte son componentes muy importantes en la formacion del costo de
generacion. Por lo tanto, se pide contemplar un factor de ajuste que actualice
el precio adjudicado de la energia, tomando en cuenta las variaciones del
precio de la biomasa en el mercado.

e Escala potencial de la planta: Los costos de operacion y mantenimiento son

practicamente independientes a la escala de la planta. Por lo tanto, para el
calculo del precio de la energia, se deberia tener en cuenta la escala de la
central ya que, los costos fijos no impactan de igual manera en todas las

escalas de proyectos.
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e Diferenciar en el precio si la planta es de generacién pura o cogeneracion:

Debido a que las plantas de cogeneracion ademas de generar energia,
produce vapor para utilizarlo para calentar distintas partes del proceso
productivo, se solicita premiar las plantas de generacion pura justificando que
las mismas lograran mayor eficiencia y menor intermitencia en la entrega, por

no estar vinculadas a un proceso productivo.

e No exigir la creacion de una Sociedad vehiculo (SPE): Resulta complejo y

poco conveniente para compaiias forestales o industriales que ya se
encuentran funcionando o bien tienen sus operaciones integradas (el
vendedor de la energia electrica muchas veces es también el productor de

su propia biomasa).

e Negociar con las jurisdicciones provinciales y municipales: En los sitios donde

se radiquen los proyectos, negociar mecanismos de beneficios impositivos y
asegurar estabilidad mientras dure el proyecto.

o Estudios de Impacto ambiental: Se solicita que se flexibilice para que en el

momento de presentar la oferta, se pueda entregar una pre factibilidad
técnica-ambiental y se complete el estudio luego de la pre-adjudicacion.
Igualmente, la adjudicacion final dependera del estudio de impacto ambiental
presentado. Las razones principales para pedir esta medida es que el estudio
suele llevar varios meses y se tiene que incurrir en altos costos sin saber si

el proyecto sera adjudicado.

o Flexibilizar el mecanismo de penalidades por incumplimientos. Los proyectos

basados en biomasa forestal tienen un gran componente logistico.
Eventuales complicaciones con el transporte y suministro debido a
condiciones climaticas adversas, paros, cortes de ruta, etc, son una
posibilidad. Se debera prever mecanismos de excepcion a las penalidades
cuando se produzcan imprevistos de fuerza mayor que afecten el

abastecimiento a las plantas. (Ronda Biogas, 2017)
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4.3.4.1. Biogas

Con el fin de abordar los temas mencionados anteriormente, la Subsecretaria
de Energias Renovables, solicité que se realice una “Mesa de Trabajo” con los
distintos actores del sector de biogas, inversores, analistas de proyectos vy
autoridades del Ministerio de Energia y Mineria. El objetivo pedido fue preparar
una propuesta de modificacion al “Pliego de bases y condiciones”, con el fin de
tenerla en cuenta para el armado de la Ronda 2.0. El 10 de abril del afio 2017
fue enviada al Ministerio de Energia y Mineria para su evaluacion. En la misma
se propone que el precio este en funcion a la escala de la planta, precio del maiz
y carga de impuestos. (Gubinelli, 2017b)

Los precios propuestos de acuerdo a las distintas escalas son los siguientes
(Ronda Biogas, 2017):

e Menores a 0,5 MW: 305 U$S/MWh

e Entre0,5y1MW: 284 U$S/MWh

e Superiores a 1 MW: 262 U$S/MWh

4.3.4.2. Biomasa seca

Para el sector de biomasa seca, también se conformé una mesa de trabajo
con actores representantes del sector, inversores, analistas de proyectos vy
autoridades de la Secretaria de Energia. Los socios de la consultora
“NeoConsulting”, realizaron la siguiente propuesta para el calculo del precio para
la energia, a ser evaluada por la mesa y luego presentada a las autoridades del
gobierno. A continuacion se presentan los precios de acuerdo a las distintas
escalas para las centrales:

e Hasta 6MW: 200 U$S/MWh (180 U$S/MWh cogeneracién)
e Entre 6MW y 20 MW: 150 U$S/MWh (130 U$S/MWh cogeneracion)
e Mayores a 20 MW: 130 U$S/MWh (110 U$S/MWh cogeneracion)

(Energia Estratégica, 2017)
(Neoconsulting, 2017)

MBA - Jorge Comba Pagina 82



Tesis MBA:
Energias renovables y oportunidades de negocios utilizando biomasa en Argentina y// TORCUATO DI TELLA

En este capitulo se estudid que Argentina posee recursos naturales y
condiciones meteorologicas optimas para el desarrollo de energias renovables
como son la solar, edlica y bioenergias, tanto a base de biomasa seca como a
partir de gasificacion. Por otro lado, hoy dia hay un marco legal que acompana
la politica de estado para la transformacion de matriz eléctrica, ofreciéndose
garantias tanto locales como internacionales para respaldar los contratos con el
estado nacional. Finalmente, segun las ultimas licitaciones del Plan Renovar, los
precios adjudicados resultaron ser muy inferiores a los que hoy dia se les paga
a los generadores de energia a base de combustibles fésiles, siendo coherente
y sostenible en el tiempo la propuesta de incentivos fiscales ofrecida por el marco
legal. Desde la perspectiva del Gobierno, pareceria ser muy conveniente el
desarrollo de centrales de generacion utilizando fuentes de origen renovable.

Con el fin de analizar la perspectiva de un potencial inversor, en el proximo
capitulo se realizara la evaluacion econdmica financiera de un proyecto de
generacion de energia a base de biomasa seca. En el mismo se determinaran
las distitnas tasas de retorno esperadas tanto para el proyecto en su conjunto,
como también para el accionista, sensibilizando algunas de las variables de
entrada principales.

MBA - Jorge Comba Pagina 83



Tesis MBA:
Energias renovables y oportunidades de negocios utilizando biomasa en Argentina TORCUATO DI TELLA

TRABAJO DE CAMPO

Metodologia de la Investigacion

Tipo de estudio: Explicativo.

Tipo de disefio: Semi - Experimental. Se utilizara la experimentacion para

corroborar la informacién obtenida de las entrevistas.

Instrumentos utilizados:

Armado de una evaluacion economica y financiera: Para un proyecto de

generacion de energia a partir de biomasa seca, se realizd la evaluacién
econoémica financiera teniendo en cuenta parametros econdmicos,
operacionales y financieros, adquiriéndolos de la legislacién argentina como
tambien de consultoras e informes de la industria. Con el propdsito de armar
distintos escenarios, se sensibilizaran algunas variables con el fin de cuantificar

su impacto en la tasa interna de retorno esperada para este tipo de proyectos.

Entrevistas: Se analizaron dos entrevistas llevadas a cabo por el portal de
noticias “Energia Estratégica”, especializado en energias renovables, el cual
difunde las novedades de las empresas del sector e impulsa el crecimiento de la
actividad para todas las tecnologias.

Por un lado se analizd la entrevista realizada al Subsecretario se Energias
Renovables de la Nacion, con el objetivo de conocer su vision con respecto el
futuro de las energias renovables en el pais para el corto y largo plazo.

Por otro lado, se estudi6 la entrevista hecha al titular de la Camara Argentina de
Energias Renovables, para conocer su opinién con respecto a las expectativas
de los inversores y los futuros desafios del sector renovable.

Encuesta: Se analiz6 la encuesta publicada en el reporte “Great debates towards
100% renewable energy”, realizada por el REN 21 (Renewable Energy Policy
Network for the 21st Century), siendo la red internacional mas grande del mundo
de actores del sector de energias renovables. Para el armado de la encuesta, se
entrevistaron a 114 expertos de todo el mundo, donde los temas tratados fueron
la futura tranformacién de la matriz eléctrica mundial, niveles de inversion,
empleo, instalacion de centrales centralizadas vs descentralizadas y la evolucién

en los costos de generacion.
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CAPITULO 5: EVALUACION ECONOMICA Y FINANCIERA

“Si te importa el futuro de nuestros hijos y nietos, te importan las energias renovables, y si
alguien te dice que no es rentable, recuerda que ya lo hemos escuchado antes, porque es el
debate entre quienes dicen no, no podemos, y aquellos que dicen si, si podemos, entre los que
temen el futuro y quienes lo abrazan”

(Obama, 2015)

Con el objetivo de verificar si la inversion en un proyecto de energia
renovable en Argentina resulta rentable para un posible inversor , se realiz6 a
modo de ejemplo, un modelo de evaluacidn economica financiera para un
proyecto de generacion de energia eléctrica a base de biomasa seca. A partir de
un analisis de sensibilidad de las principales variables de entrada, se buscd
entregarle a un posible inversor, distintas tasas de retorno para distintos
escenarios.

La metodologia de armado del modelo empleado puede ser utilizada para
evaluar otros proyectos, teniendo en cuenta que sera necesario adaptar las

principales variables de entrada segun la tecnologia a evaluar.

5.1. Parametros econémicos, operativos y financieros

e Tecnologia: Biomasa seca
e Potencia Ofertada: 40 MW

Se decide optar por una escala de 40 MW de capacidad debido a que se

cuenta con antecedentes empiricos sobre la planificacion de proyectos
similares. (Proyecto Pomera). Fuente: (Escobar, 2017a)

Por otra parte, la intencion de la investigacidon es ensefiarle al posible
inversor, los resultados esperados para una central de gran capacidad de

generacion.

e Precio Adjudicado: 110 US$/MWh
Esta variable sera sensibilizada. En la licitacion realizada en GENREN, se
adjudico un proyecto por 40 MW a 118.5 US$/MWh. Fuente: (Gubinelli, 2016)
En las Rondas del Plan Renovar, se adjudicaron 14.5 MW a 110 US$/MWh.
(Ver Capitulo 4.3.2)

MBA - Jorge Comba Pagina 85



Tesis MBA: . ) ' . 77
Energias renovables y oportunidades de negocios utilizando biomasa en Argentina - TORCUATO DI TELLA

De acuerdo a la propuestas a presentar al Ministerio de Energia, explicadas
en el Capitulo 4.3.4.2, se solicitara para esta escala de central, un precio de
130 US$/MWh.

e Costo MWh: 95 US$/MWh
Se toma como dato el publicado en el informe “Renewable Cost Generation
Costs in 2015” por “International Renewable Energy Agency”. Figura 61.
De acuerdo a lo explicado en el Capitulo 4.3.4, el costo de la biomasa es un
componente fundamental en la conformacion del costo de generacion del
MWh. Debido a la amplitud de los tipos de biomasa que pueden abastecer la
central de energia, esta variable también sera sensibilizada.

2014 USD/kWh
0.4
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AR
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Figura 61: Costo de generacion de electricidad por regién y tecnologia

Fuente: (IRENA, 2015a)

En la Figura 61 se observa que para la tecnologia de biomasa y para la
region de América del Sur, el costo de generacion de energia elécrtrica se
encuentra muy préximo de los 0,1 US$/kwh, es decir, 100 US$/MWh.

Para el armado del modelo se consideran 95 US$/MWh.
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e Horizonte temporal del proyecto: 20 afios, acorde al periodo de contratacién

establecido en las rondas licitatorias del Plan Renovar (Ronda 1.0 y Ronda
1.5) con CAMMESA (Ver Capitulo 4.2.4)

e Garantia del Banco Mundial: Se decide tomar la garantia por un plazo de 20
afos de vigencia, por US$ 500.000 por MW ofertado. (US$ 20.000.000). Se
toma dicho periodo de tiempo debido a que se asume que el potencial

inversor, quiere estar cubierto el mayor tiempo posible. Por otra parte, la
alicuota inicial para la cobertura contratada, resulta en US$ 200.000.
Finalmente, la alicuota de mantenimiento a pagar anualmente seria también
de US$ 200.000. (Ver Capitulo 4.2.2)

e Monto de Inversién: US$ 100.000.000 (2.5 MMUS$/MW a instalar)
Se toma el valor promedio estimado en el “Pliego de Bases y Condiciones —

Ronda 1” (Ver Capitulo 4.2.3). Esta variable es sensible a la escala de la
planta. De acuerdo al proyecto presentado por Papelera Mediterranea en
Ronda 1.0, para instalar 12.5 MW se estimdé una inversion de US$
42.500.000, es decir, 3,4 MMUS$/MW. Fuente: (Escobar, 2017b)

Por otra parte, para una planta adjudicada en GENREN, para 40 MW se
estimd necesitar US$ 60.000.000, es decir, 1,5 MMUS$/MW.

Fuente: (Escobar, 2017a). Esta variable es sensible a la escala de la planta
y tecnologias de los equipos comprados.

Por otra parte, para simplificar los calculos se estima que se realiza toda la

inversion en el primer aflo de construccion.

e Valor Residual de la planta: 20% (Porcentaje de valor a recuperar de la

inversion inicial en el ultimo afio del proyecto)

e Vida util de la planta: 20 afios. (En sincronia con el periodo de contratacion
con CAMMESA)

e Tiempo de construccion de la central: 24 meses. La etapa que comanda el

camino critico del proyecto, es la adquisicion e instalacion de la caldera. Dato
proporcionado por la consultora “NeoConsulting”
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e Horas opertivas anuales: 8.280 hs

Se estima que la central trabajara durante 11.5 meses al afo, siendo
productivas unas 720 horas al mes. Se estima que la central no generara 15

dias al afio para realizarle un mantenimiento programado.

e Beneficios Fiscales: A modo de simplificar el modelo y de no otorgarle

beneficios al proyecto que son muy particulares al tipo de tecnologia a
instalar, solamente se considerara en el modelo el beneficio de la
amortizacion acelerada. El mismo resulta en la reduccion del 60% de la vida
util de las inversiones para los bienes inmuebles. En otras palabras, la
inversion inicial en vez de amortizar a 20 afnos, lo realizara en 12 anos. (Ver
Capitulo 4.2.3)

o Estructura de Capital: Se realiza la suposicion que los inversores aportaran

el 30% de la inversion necesaria mientras que se solicitara financiamiento a

un banco por el 70% restante.

e Financiacion: 70% de la Inversion Inicial necesaria (US$ 70.000.000).
Linea de financiamiento publicada por el Ministerio de Energia y Mineria.
Se decide armar el modelo pidiendo un unico préstamo por el 70% de la
inversion total necesaria. Es de esperar que los bancos impongan covenants,
imposibilitando pensar en tomar mas deuda en afios siguientes. (Ver Anexo
VII)

Fuente: (Subsecretaria de Financiamiento de la Produccién, 2017)

o Moneda: US$ estadounidenses.
o Plazo: 7 anos.

o Periodo de gracia: Para simplificar los calculos se toman 24 meses.

o Amortizacion: Trimestral
o TNA: 7%(Libor 360 + 5,28%), siendo la tasa Libor al 28/5/2017 (1,72%)
Fuente: (Global Rates, 2017)
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5.2. Resultados obtenidos y analisis de sensibilidad

A continuacion se presentan los resultados obtenidos con los parametros

explicados en el capitulo 5.1:

Tabla 8: Resultados evaluacidon econémica financiera

| Inversion | | Costo | Precio |

2,00 15,60% 29,74% -80,00 15,52% 23,26% 80,00 4,21% 4,92%
2,20 14,30% 23,15% -85,00 14,59% 21,50% 85,00 5,86% 7,13%
2,40 13,17% 19,37% -90,00 13,64% 19,73% 90,00 7,39% 9,29%

12,66% 17,96% 12,66% 17,96% 12,66% 17,96%
2,70 11,73% 15,74% -105,00 10,57% 14,35% 115,00 13,83% 20,08%
2,90 10,91% 14,02% -110,00 9,47% 12,53% 120,00 14,96% 22,19%
3,00 10,53% 13,29% -115,00 8,32% 10,69% 125,00 16,06% 24,29%
3,30 9,50% 11,48% -120,00 7,10% 8,88% 130,00 17,12% 26,38%
3,50 8,89% 10,50% -125,00 5,81% 7,07% 135,00 18,16% 28,46%
3,70 8,34% 9,66% -130,00 4,42% 5,20% 140,00 19,16% 30,52%
4,00 7,59% 8,57% -135,00 2,92% 3,53% 145,00 20,15% 32,58%

Fuente: Elaboracién propia con parametros capitulo 5.1

En la Tabla 8 se observa que, con los parametros mencionados
anteriormente, un potencial inversor puede esperar una tasa interna de retorno
(TIR) del 12.66% en dolares para el proyecto en su conjunto. Por otra parte, si
se analiza la tasa interna de retorno esperada solo para el accionista, la misma
asciende a 17.96% en ddlares. Cabe destacar que los resultados anteriores
fueron calculados teniendo en cuenta un precio adjudicado de 110 U$S/MW. Si
la propuesta presentada por el sector de biomasa a la Secretaria de Energia es
aceptada, el mismo probablemente ascenderia a 130 US$/MW (Ver capitulo
4.3.4.2). En este caso, la TIR para el proyecto resultaria en 17.12% y la TIR para
el accionista en 26.38%. En contraposicién, si la inversion resulta mas costosa
que 2.5 MMUS$/MW, las tasas se ven fuertemente impactadas, siendo para un
nivel de inversion de 3.00 MMUS$/MW, la TIR del proyecto igual a 10.53% vy la
TIR del accionista de 13.29%. En el anexo X se ensefia los flujos de fondos tanto
del proyecto en su conjunto, el de la deuda y el del accionista. Cabe destacar
qgue en los primeros 7 anos, el accionista practicamente no recibiria dividendos
para pagar la deuda contraida. El detalle con la evolucion del estado de

resultados se encuentra en el Anexo IX.
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CAPITULO 6: ENTREVISTAS Y ENCUESTA

“Toda mi vida trabajé en las renovables. Creo en la necesidad de la renovacién de la matriz y
seria un error grave perder esta oportunidad”

Marcelo, Alvarez, titular de la Cémara Argentina de Renovables

(Rio Negro Energia, 2017)

En este capitulo se analizaran las entrevistas realizadas por el portal de
noticias “Energia Estratégica”, para conocer la perspectiva del Subsecretario de
Energias Renovables de la Nacion y del titular de la Camara de Energias
Renovables de Argentina. Se buscara identificar sus opiniones acerca de la
situacién actual del sector renovable, conocer el posicionamiento tomado por los
inversores, cumplimiento de objetivos de ley 27.191 y finalmente, sus

expectativas hacia el futuro para el sector.

6.1. Entrevista al Subsecretario de Energias Renovables de la Nacién.

Como resultado de la entrevista realizada a Sebastian Kind, cuyo detalle puede

observarse en Anexo |V, se obtuvieron los siguientes conceptos:

e Los precios adjudicados en las rondas son coherentes debido a que surgieron
de reglas y normas claras. No son demasiado bajos como para imposibilitar
la construccion de las centrales ni por otra parte, tampoco son muy altos,
igualando a los costos asociados a las centrales térmicas.

e La firma de los contratos no estan atrasadas, debido a que volumen
adjudicado supero notablemente a lo planificado, la demora es normal debido
a la cantidad de documentacion a firmar.

e El marco regulatorio esta pensado para evitar a los especuladores y adjudicar
los proyectos a los oferentes que cuenten con el patrimonio y capital para
poder desarrollarlos. Aun no se han informado casos de venta.

e Enlos proximos 12 y 30 meses se espera que entren en funcionamiento 3000
MW de potencia.

e EIl objetivo inicial del 8% de generacion renovable a cumplir para fines del
2018, probablemente no se cumpla, la justificacion viene dada por el tiempo
que se demoro en sacar la norma en el Congreso. Igualmente hay mucha

confianza que el objetivo del 20% se va a cumplir antes del afio 2025.
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6.2. Entrevista al titular de la Camara Argentina de Energias Renovables.

Como resultado de la entrevista realizada a Marcelo Alvarez, cuyo detalle puede
observarse en el Anexo V, se obtuvieron los siguientes conceptos:

e A pesar de que las licitaciones del Plan Renovar se disefiaron con elementos
para brindar confianza a los inversores, como es la garantia del Banco
Mundial, el FODER, marco regulatorio de la ley 27.191, beneficios fiscales y
contratacion a 20 afos, actualmente el gran desafio es la construccién de los

proyectos.

e Conrespecto a los precios adjudicados, los mismos no se deberian comparar
con los precios internacionales. El mercado de renovable en Argentina
practicamente no tiene grandes antecedentes antes del Plan Renovar por lo
gue se esta consolidando ahora.

e Los desafios para el futuro son tres: Conseguir la mano de obra para realizar
la instalacion de los proyectos debido a que se han adjudicado muchos MW
en pocas rondas. Por otro lado, se debe conseguir el financiamiento
necesario y el gobierno debe asistir a los oferentes para facilitar los
otorgamientos. Finalmente, se deben respetar los plazos acordados debido
a que las penalidades por el incumplimiento son elevadas.

e Hoy dia, con el plan Renovar se han remediado errores del pasado y el
mercado se esta consolidando para poder materializar los proyectos.
Argentina se encuentra atrasado en lo que respecta desarrollo de proyectos

renovables en comparacion con paises de la region.
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6.3. Encuesta realizada por REN21

A continuacién se explicaran los resultados de la encuesta realizada por

REN 21, en el informe “Great debates towards 100% renewable energy”, cuyo

detalle puede observarse en el Anexo VI.

e La mayoria de los expertos entrevistados estuvieron “De acuerdo” (35%) y
“Muy de acuerdo” (36%) con la declaracion de que es posible transformar la
matriz energética mundial hacia una con fuentes 100% renovables. Los
participantes de Australia, Oceania y Europa indicaron que es
econdmicamente y técnicamente posible aunque, los integrantes de USA,
Japdn y de paises en desarrollo, en general no estuvieron de acuerdo. Estos
ultimos argumentaron que las tecnologias para transportar y almacenar la
energia aun no estan lo suficientemente avanzadas y por otro lado, en los
paises en desarrollo, el acceso al financiamiento y los problemas

economicos, serian barreras que impedirian la transformacion.

e En el afio 2015, el consumo de energia renovable mundial era el 19,2% del
total generado. Ninguno de los expertos cree que este porcentaje vaya a
disminuir con el tiempo. El 90% de los entrevistados estimé que para el afo
2050, al menos se duplicara a un 40% y, posiblemente se supere dicho nivel.
India, donde los expertos suelen ser mas escépticos, 75% de los expertos
creyeron que la matriz energética se conformara con 60% de energias
renovables. Las proyecciones mas optimistas fueron las de los europeos, los

cuales esperan que la participacion sea entre 60% y 80%.

e Analizando la demanda global de energia, solo el 12% de los expertos
entrevistados piensa disminuira en un futuro. Mientras que el 2% sostiene
que se mantendra igual, el 84% restante dijo que la misma continuara en
crecimiento. Estos ultimos representaban a los paises en desarrollo mientras

que los primeros, eran de paises desarrollados.
¢ No hubo consenso entre los entrevistados para determinar si las centrales de

generacion en el futuro seran del tipo centralizada o descentralizada. Estos
conceptos se explicaron en el capitulo 2.4. Por otra parte, hubo consenso en
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que la configuracion actual para el transporte y la distribucion de energia si
debian cambiar, a causa de la creciente participacion de las tecnologias solar
y edlica en la matriz energética mundial. Una diversidad de opiniones se
dieron para determinar con qué rapidez debia ocurrir lo antes mencionado.
Mientras que los expertos de los paises industrializados lo vieron como una
necesidad urgente, aquellos de los paises en desarrollo, sostuvieron que era
un tema que debian manejar los gobiernos, siendo el sector privado un

acompanfnante de sus politicas.

e Con respecto a la electrificacion de las maquinas térmicas actuales, los
entrevistados no compartieron una unica vision. El futuro sera determinado
debido a politicas de estado que maneje cada pais y las necesidades de
consumo de energia. Referido a los costos de generacion a partir de fuentes
renovables, % de los entrevistados estuvieron de acuerdo que continuaran
disminuyendo, ganandoles a los costos a base de combustibles fosiles.
Segun los expertos entrevistados, durante los ultimos 30 afios, cada vez que
se duplicé el mercado de la tecnologia solar fotovoltaica, sus costos bajaron
un 20%.

e En el afo 2015, el nivel de inversiones anual para el desarrollo de energias
renovables fué de 286 billones de US$. Mas del 60% de los entrevistados
esperan que para el aino 2050, el volumen al menos se duplique,
independientemente de la region. Solo el 12% pensaron que las inversiones
rondarian entre los 250 billones de US$ y 300 billones de US$. El 25%
restante, anticipa un crecimiento moderado estimando un nivel de 400
billones de US$. Cabe destacar que ningun experto considerdé que el nivel
actual de inversion vaya a descender, indicando el compromiso y fortaleza de
la industria global de energias renovables.

e Hoy dia hay cerca de 8.1 millones de personas trabajan en la industria de

energias renovables. Los expertos esperan que crezca significativamente

hacia el afo 2050, al menos duplicando dicho valor.
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CONCLUSIONES FINALES

Como cierre de la investigacion, se incorporan las siguientes conclusiones

sobre las hipotesis de trabajo:

H1: “Argentina cuenta con condiciones meteorologicas y recursos
naturales superiores a otros paises del mundo para la generacién de energia del
tipo renovable”.

Argentina dispone de adecuadas condiciones para el desarrollo de
proyectos de energia solar, edlica, biogas, biomasa seca y pequefos

aprovechamientos hidraulicos.

En primer lugar, Argentina es uno de los paises con mayor potencial edlico
del mundo. Los vientos de la Patagonia soplan de manera intensa y frecuente, a
velocidades que superan al doble del minimo necesario para poder generar
energia. Se disponen de vientos de mas de 6 m/s en el 70% del territorio
nacional, con una direccion y constancia tal que permiten obtener factores de

capacidad del 35% y superiores.

En segundo lugar, cuenta con una gran disponibilidad de zonas con altos
niveles de radiacion solar por unidad de superficie. Su optimizacion econémica
se localiza en la zona norte y oeste del pais donde en amplias regiones del NOA,
se puede generar energia por mas de 2.000 horas por afo, superando al
promedio europeo.

Finalmente, la oferta lefiosa sustentable del pais se estimé en 193
millones de toneladas de biomasa (base seca) de las cuales, 143 millones de
toneladas estan disponibles para uso energético debido a su accesibilidad. Se
consumen aproximadamente 8 millones de toneladas de biomasa seca por afno,

resultando el ciclo de regeneracion de aproximadamente 24 afos.
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H2: “Se proponen atractivos incentivos a la inversion en la legislacion

argentina”.

A fines del afo 2015 se decret6 Emergencia Eléctrica y se declaro de
interés nacional la generacion de energia a partir del uso de fuentes renovables.
Con la llegada de un nuevo Gobierno, se han quitado subsidios a las tarifas
aplicadas tanto al sector residencial como al de Grandes Usuarios, incentivando
el desarrollo del sector eléctrico nacional. Hoy dia se concluye que hay un
atractivo marco legal que acompania la politica de estado para la transformacién
de matriz eléctrica, ofreciéndose garantias tanto locales (FODER) como
internacionales (Banco Mundial) para respaldar los contratos con el estado
nacional. Se ofrecen incentivos fiscales para la inversion y contratos a largo plazo
(20 anos), adjudicandose precios en dolares. Por otra parte, se abrieron mesas
de dialogo tanto para el sector de biogas como el de biomasa seca para modificar
el “Pliego de bases y condiciones”, utilizado en las Rondas 1.0 y Ronda 1.5, con
el fin de recibir propuestas de mejora para captar inversiones de los sectores
mencionados en la Ronda 2.0, esperada para el segundo semestre del afio 2017.

H3: “El sistema eléctrico argentino necesita transformarse en una matriz
energética con mayor participacion de generacién renovable, no solo por un tema

medioambiental, sino que también, por una conveniencia econoémica”.

Actualmente, la matriz eléctrica argentina esta compuesta por un 2% de
energias renovables y un 67% por centrales del tipo térmicas, las cuales
necesitan combustibles fosiles para poder operar, siendo importados a muy
elevados precios (Gran parte de las maquinas térmicas supera los 200 U$S/MWh
donde algunas hasta alcanzan los 300 U$S/MWh).

Por otra parte, hay un desbalance entre el precio que se le paga a los
generadores de energia y los ingresos obtenidos mediante las tarifas aplicadas
a los usuarios finales. Esta diferencia es subsidiada por el estado nacional,
siendo una componente importante en las cuentas de gastos nacionales,

contribuyendo al déficit fiscal.

MBA - Jorge Comba Pagina 95



Tesis MBA:
Energias renovables y oportunidades de negocios utilizando biomasa en Argentina y// TORCUATO DI TELLA

Teniendo en cuenta que las licitaciones durante el afio 2016 para la
generacion de energia renovable, concretd el desarrollo de 2.3 GW de nueva
capacidad a un precio promedio entre todas las tecnologias de 57.33 US$/MWh,
se concluye que el desarrollo de la matriz eléctrica argentina hacia una con
mayor componente de energia renovable, no solo contribuye a la mitigacion del
cambio climatico, sino que también, resulta econdmicamente beneficioso para el

pais.

Hipotesis principal

“En esta investigacion se plantea como hipétesis principal, la viabilidad de
poder realizar negocios rentables en Argentina, generando energia renovable a
partir de la utilizacion de biomasa seca como combustible”.

Teniendo en cuenta los recursos biomasicos que posee Argentina y los
resultados obtenidos del modelo de evaluaciéon econdmica financiera, para un
proyecto de generacion de energia, a partir de biomasa seca, se concluye que
un potencial inversor podria adquirir una tasa interna de retorno (TIR) del 12.66%
en ddlares (proyecto en su conjunto) y, una tasa interna de retorno esperada
para el accionista del 17.96% en ddlares, verificando la viabilidad del proyecto.
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Glosario

AGUEERA: Asociacion Grandes Usuarios de Energia Eléctrica de la Republica Argentina.
CADER: Camara Argentina de Energias Renovables.

CAMMESA: Compaiia Administradora del Mercado Mayorista Eléctrico.

CER: Certificated Emissions Reduction.

CIE: Comercio Internacional de Emisiones.

CMNUCC: Convencion Marco de las Naciones Unidas sobre Cambio Climatico
ENRE: Ente Nacional Regulador de la Electricidad.

ERU: Emission Reduction Unit.

FAO: Organizacion de las Naciones Unidas para la Alimentacion y la Agricultura.
FODER: Fondo para el Desarrollo de Energias Renovables.

GEI: Gases de efecto invernadero.

GENREN: Proyecto Generacion Renovable.

INDEC: El Instituto Nacional de Estadistica y Censos de la Republica Argentina.
INTA: Instituto Nacional de Tecnologia Agropecuaria.

IPCC: Intergovernmental Panel on Climate Change.

IRENA: The International Renewable Energy Agency.

Ley 27.191: Régimen de Fomento Nacional para el uso de Fuentes Renovables de Energia
destinada a la Produccion de Energia Eléctrica.

MDL: Mecanismo para un Desarrollo Limpio.

MEM: Mercado Eléctrico Mayorista.

MW: Unidad de potencia eléctrica, Megavatio.

MWh: Unidad de energia eléctrica, Megavatio-hora.

OMM: Organizacion Meteorologica Mundial.

ONU: Organizacion de las Naciones Unidas.

PAH: Pequefio Aprovechamiento Hidraulico

PBI: Producto Bruto Interno.

PNUMA: Programa de las Naciones Unidas para el Medio Ambiente.
PROBIOMASA: Proyecto para la promocion de la energia derivada de biomasa.
REN21: Renewable Energy Policy Network for the 21st Century.

SADI: Sistema Argentino de Interconexion.

STAT: Sistema de Transporte de Energia Eléctrica de Alta Tension.

STDT: Sistema de Dsitribucién Troncal.

UCA: Unidades de Cantidad Atribuida.
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Anexos

Anexo |. Oferta de biomasa por categoria y provincia (Miles de tn en base seca)

Productividad|  Productividad No Productividad Subproductos de Biomasa |efiosa Total, Otra biomasa no lefiosa  |Biomasa Total accesible| Biomasa Comercial
Total (fuentes industrial potencialmente Aserraderos y Poda de accesible y potencialmente disponible y potencialmente accesible y
Provincia directas) (potencialmente disponible y cultivos lefiosos potencialmente (paijilla de arroz + disponible potencialmente
disponible) Accesible permanentes disponible subproductos de la disponible
maikg_med maikgav_md acmaikg_md frudryres_kg + r_asr_kg acwbkg_md agroindustria) ac_bkg_md ac_bkgmd_c

2 |Ciudad de Bs. As 14 14 14 00 14 54 6,7 5.5
6 |Buenos Aires 8.970,2 8.116,1 76968 526 77494 0,0 7.749 4 40880
10 |Catamarca 29733 29731 20824 281 21105 575 2.168,0 1.809,8
14 |Cordoba 7.014,0 6.796.5 6.0174 84 6.025.8 180,3 6.206,1 3.742.5
18 |Corrientes 8.899,0 6.100,8 55279 5653 6.0932 2085 6.301,7 5.363 4
22 |Chaco 14.880,6 14.316,0 134386 171 134557 347 134904 12.785,0
26 |Chubut 8.367,6| 8.3483 42537 25 42562 0,0 42562 25705
30 |Entre Rios 5.951 ,6[ 44455 40279 2542 42821 2290 45112 3.665,3
34 |Formosa 10.387,8 10.261.4 9.650,9 149 96658 22 9.667,9 9.230,0
38 [Jujuy 43604 42157 23434 237 23671 3037 2.670,7 25778
42 |LaPampa 11.773,5 11.772,0 10.688,2 34 10.691,6 0,0 10.691,6 9.185,1
45 |LaRioja 3.1929 3.170,2 24286 234 24580 482 2.506,2 1.762,2
50 |Mendoza 7.4205 7.375,1 6.307.,5 4323 6.739.8 1144 6.854,2 5.258,2
54 |Misiones 10.930,3 8.1471 44144 8578 52723 54 52777 5.167.9)
58 |Neuguén 8.072,8) 8.0284 25614 34,6| 2.596,0 0,0 2.596,0 1.8959
62 |Rio Negro 10.346,7 10.325,0 7.301,0 150,61 74516 0,0 74518 53829
66 |Salta 226505 226020 16.941,6 s 17.0134 1378 17.151,2 16.634,1
70 |SanJuan 1.1854 1.1854 4740 93,1 567.1 455 6126 2206
74 |SanLuis 5.268 3 5.230,8 46377 09 46385 0,0 46385 3.746 6|
78 |Santa Cruz 48787 48787 32849 1.1 3.286,0 0,0 3.286,0 15817
82 |SantaFe 5.346,7 52428 50154 97 50251 279 5.053,0 32627
86 |omagodel 18.366,1 182726 17.257.8 132 172711 63 172774 16.392,1
90 |Tucuman 3.602,5 35772 2.386,9 785 24664 8810 3347 4 32128
94 |Tierra del Fuego 8.273,0 8.197,0 45880 03 45883 0,0 45883 4.490,1|

Total 193.113 183579 143.328 2.745 146.072 2288 148.360 124.020|

Fuente: (FAO-INTA, 2009)
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Anexo ll. Consumo de biomasa por provincia (th en base seca/aino)

Provincia zoos:cm relsmenm:(lm Restaurantes y asados Panaderias Ladrilleras Ysee‘;:?‘e.:: :: & 2001Consun||o Towzow
Lena o lena-equivalente Carbon Lena-equiv. Lefa Lena Lena Lena o leha-equivalente

2 | Ciudad de Bs. As 1.080 1.620 67534 337.672 20.266 0 359.018 359.558
6 | Buenos Aires 54482 §1.722 248390 1.241.950 272.147 649.747 2.218.326 2.245.566
10 | Catamarca 30.427 45641 3.809 19.046 12.303 22.180 83.956 99.169
14 | Cordoba 41.788 62682 51.509 257.543 26.578 112.417 438.326 459219
18 | Corrientes 131.836 197.754 11.924 59.619 61.166 44217 32733 329572 395.490
22 | Chaco 162.890 244 335 12.709 63.544 64.679 46.287 337.399 418.844
26 | Chubut 23.702 35553 6.704 33.520 16.958 28.448 102.628 114.479
30 | Entre Rios 64.962 97.443 17.239 86.196 11.442 67.244 229.844 262.325
34 | Formosa 97.781 146.671 5826 29.129 31.968 24.095 182.973 231.863
38 | Jujuy 73516 110.274 7.881 39.403 9972 35.144 158.035 194.793
42 |LaPampa 3.163 4745 4874 24.368 11.550 20.020 59.102 60.684
46 |LaRioja 14.167 21.251 3726 18.628 10.501 19.538 62.835 69.918
50 |Mendoza 22.808 34211 21.822 109.112 30.355 89.952 252226 263.630
54 | Misiones 250.661 375992 11.181 55.904 63.435 46.388 239.581 655.969 781.299
58 | Neuquén 12.076 18.114 7.504 37.521 10.676 20.665 80.938 86.976
62 |Rio Negro 26.327 39.490 §.321 41.606 6.843 30.401 105.177 118.341
66 | Salta 138.351 207.527 13.282 66.409 21.599 52.598 278.956 348.132
70 |SanJuan 15.876 23814 §.566 42.829 11.805 40.929 111.440 119.378
74 | San Luis 1M.771 17.657 5797 28.983 5586 25.116 71.456 77.342
78 | Santa Cruz 2.381 3572 3.408 17.041 12.940 13.878 46.240 47.431
82 |SantaFe 45687 68.530 51539 257.694 95.843 91.023 490.247 513.090
86 | Santiago del Estero 169.855 254783 7773 38.866 44.922 37.383 291.026 375953
90 | Tucuman 80.248 120.372 16.509 82.546 14.301 61.361 238.456 278.580
94 | Tierra del Fuego 861 1292 1.781 8.906 341 87 13.265 13.696

Total 1.476.696 2.215.044 599.607 2.998.035 871.246 1.579.117 272314 7.197.408 7.935.756

Fuente: (FAO-INTA, 2009)
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Anexo lll. Programa de provision de energia renovable (GENREN)

@0 ——=

POTENCIA TOTAL

895 mw

Edlica- 754 MW

Central Proponente Potencia MW
© Malaspinal IMPSA 50,0
2 Pto.MadrynOeste Energias SustentablesSA. 20,0
© Malaspinall IMPSA 30,0
Pto. Madryn i Emgasud Renovables S.A. 50,0
Pto. Madryn| Emgasud Renovables SA. 50,0
Rawson| Emgasud Renovables S.A. 50,0
Rawson Il Emgasud Renovables S.A. 30,0
Pto. Madryn Sur Patagonia Wind Energy S.A. 50,0
© Pto.MadrynNorte  Internacional New EnergiesS.A. 50,0
® KOLUEL KAIKE| IMPSA 50,0
@) KOLUEL KAIKE Il IMPSA 25,0
@ LomaBlancal Isolux S.A. 50,0
© LomaBlancall Isolux S.A. 50,0
@ LomaBlancalll Isolux S.A. 50,0
@ LomaBlancalV Isolux S.A. 50,0
@ TresPicos|Basica SogesicS.A. 495
@ TresPicosliBasica  Sogesic S.A. 495

Térmica con Biocombustibles - 110,4 MW

Central

© Bella Vista
Parana
2 San Lorenzo
) Bragado

Proponente

Nor Aldyl S.A.
Emgasud Renovables S.A.
Nor Aldyl S.A.
Nor Aldyl S.A.

Potencia MW

84

34,0
34,0
34,0

Pequefios Aprovechamientos Hidroeléctricos - 10,6 MW

Central Proponente Potencia MW
& LaRdpida IECSA S.A. Hidrocuyo S.A. 4.2
& Lalujanita SIR]SR.L. 17
@ Lujan de Cuyo Centrales Térmicas MendozaS.A. 1,0
& Los Algarrobos |IECSA S.A. Hidrocuyo S.A. 23
& LasPirquitas IECSA S.A. Hidrocuyo S.A. L4

Solar Fotovoltaica - 20 MW

Central Proponente Potencia MW
& Chimberalil Nor Aldyl S.A. 5.0
£ CafiadaHondalll Internacional New EnergiesS.AA. 5,0
23 Chimberall Generacién EélicaS.A. 3,0
30 CafiadaHondall Energias Sustentables S.A. 3,0
3 CafadaHondal Energias Sustentables S.A. 2,0
= Chimberal Generacién Eélica S.A. 2,0

Figura 62: Programa de provision de energia eléctrica de fuentes renovables (GENREN)

Fuente: (Villalonga, 2013)
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Anexo IV. Entrevista al Subsecretario de Energias Renovables

Entrevista a : Sebastian Kind, Subsecreatrio de Energias Renovables de la

Nacién Argentina. Fuente: (Aringoli, 2017)

P1: ;Los precios de las préoximas licitaciones seran mas altos?

R1: De ningun modo. No veo por qué. Los que creyeron que los precios iban a ser otros
son los que estaban acostumbrados a otra Argentina. Cuando uno pone sobre la mesa
las reglas de juego claras y desde el Estado se da al inversor seguridad, lo que termina
ocurriendo es que se estructuran proyectos de largo plazo y eso hace que los precios

sean el reflejo de lo obtenido.

Lo cierto es que, si los precios hubiesen sido muy bajos, los proyectos no se construirian

y hoy lo que esta sucediendo en el mercado no nos dice eso, sino todo lo contrario.

P2: ;Los contratos entre privados pueden modificar los valores?

R2: El precio del mercado es un precio que va en funciéon de muchos componentes.
Entre ellos la tasa del dinero propio de la empresa que hace el proyecto, la tasa de la
deuda que consigue y fundamentalmente eso va contra el riesgo de cobro o el riesgo

del comprador de la energia.

P3: Se espera una resolucidén para regular este mercado ¢ Tiene fecha?

R3: Esperamos contar con un borrador en las proximas semanas. La idea es hacer un
proceso de tipo participativo, como lo hicimos con RenovAr. Vamos a estar abiertos
durante un tiempo para recibir consultas y sugerencias. La resolucion tiene cierta

complejidad por eso llevo tiempo.

P4: ;La firma de los contratos de RenovAr estan atrasados?

R4: La respuesta es que no. Esta en tiempo. La ronda 1 del programa, por una cuestion
del volumen de proyectos que se adjudicaron y que requerian mucha documentacion
para la firma, lo logramos en tres instancias. El mes pasado se cerré la ultima con 1.142

MW que es el 100% de los proyectos.

Para la ronda 1.5 mas que retraso ocurre lo contrario. Se anticipa la firma porque el
pliego de bases y condiciones establecia 120 dias desde la adjudicacion y eso cae a
fines del mes de mayo. Ya iniciamos la firma. Por esto decimos que no estd demorado

sino todo lo contrario, lo estamos anticipando.

MBA - Jorge Comba Pagina 100



Tesis MBA:
Energias renovables y oportunidades de negocios utilizando biomasa en Argentina y// TORCUATO DI TELLA

P5: ¢ Los contratos firmados se pueden vender?
R5: En cualquier mercado del mundo los proyectos como tales tienen el permiso de ser

vendidos, cedidos o comercializados.

Nosotros planteamos un mecanismo para reducir al maximo la especulacién -algo
normal en cualquier mercado-, que asegura que quien suscribe la oferta y quien entrega
las garantias pueda justificar la cobertura dentro de su balance. Es decir que tiene que
tener una cantidad de patrimonio neto para poder ofertar y en funcién de eso se lo deja

0 no recibir la oferta.

Por esto sabemos que todos los que ofertaron estan en condiciones de ir para adelante
porque tienen el dinero para hacer el proyecto. Ahora eso no quiere decir que aun
teniendo el dinero para poder hacerlo, quien es duefio de ese proyecto adjudicado no

quiera o no pueda comercializarlo.

P6: ;Hubo casos de venta?

R6: Por el momento en todo lo que se esta adjudicando nadie nos informé que haya
vendido. De cualquier manera, que eso suceda no es para asustarse, lo que hemos
hecho es minimizar la situacién de especulacion.

P7: ¢Cudl es el futuro de las energias renovables en el pais para el corto y el largo
plazo?

R7: En instalacion hemos sacado entre RenovAr 1, 1.5 y la resoluciéon 202 (que
acomoda viejos contratos) cerca de 3.000 MW. Recién terminamos de firmar el 100%
de la ronda 1 e iniciamos la firma de la ronda 1.5. A satisfaccion de todos creemos que
esto es algo muy conveniente para el pais, estos proyectos vienen en tiempo y forma.
Son los primeros que se van a materializar y en los proximos 12 y 30 meses tienen que

entrar en operacion comercial.

Respecto del largo plazo, lo que debe pasar es lo que dice la ley y nos hemos

comprometido a cumplirla. La ley propone llegar con un piso del 20% de aca a 8 afnos.

P8: ¢ Es un objetivo alto?
R8: Lo que tal vez quedo alto es el subjetivo del 8% inicial. La razén por la que sucede
eso es porque el Congreso demoré muchisimo en sacar la norma. Lo cierto es que ese

tiempo, que podria haber sido sustancialmente menor, hubiese dado mas plazo a favor.

El 8% quiza quede cubierto unos meses corrido, pero si pensamos que Argentina ha
hecho nada en la materia, hablar de meses es casi realmente algo menor. Lo que
terminara pasando es que el 20% llegara antes del 2025 por lo que sdélo queda apretado

el primer escalon.
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Anexo V. Entrevista al titular de la Camara Argentina de Energias

Renovables

Entrevista a : Marcelo Alvarez, titular de la Camara Argentina de Energias

Renovables. Fuente: (Rio Negro Energia, 2017)

P1: ;Se pueden vender los contratos?

R1: Siy hay varios rumores dando vueltas.

Hay dos actores: gente que desarrolla el proyecto y lo vende porque ese es su negocio.
La ganancia esta puesta ahi y es una practica habitual en el mundo. Otros venden

porgue ven que no le cierran los numeros.

Esperamos que los proyectos que no se pueden construir porque no tienen
financiamiento o la escala no le da para alcanzar los precios que pusieron sea infima y
que se construyan en los tiempos previstos. Desde la camara lo que hacemos es ayudar

a crear condiciones para que los proyectos no se caigan.

P2: ; Todavia no arrancan y ya no cierran los numeros?
R2: La vision de parte del sector es que los que entraron en la ronda 1.5 igualando
precios no estan seguros de tener rentabilidad al precio que ofertaron. Lo pusieron

porque se quedaban afuera.

Propietarios de proyectos chicos se pueden asociar o venderlo a uno grande, porque
vender al precio de los grandes, va a ser imposible. Se puede formar un mercado

secundario, como pasoé en Uruguay.

P3: ;Qué pasara con los inversores?

R3: Un cambio muy importante en RenovAr es que tiene elementos de confianza para
los inversores internos y externos. Con garantias del Banco Mundial y la creacién del
Fondo de Energias Renovables (Foder), mas el marco regulatorio de la 27.191, que
tiene beneficios fiscales y posibilita extender los contratos a 20 afios, las ofertas fueron

buenas y se firmaron casi 2,5 gigavatios. Ahora hay que construir los proyectos.

P4: ; En el pais no hay un precio firme de referencia?
R4: No, en RenovAr (Ronda) 1 la baja de precios fue mucho mas agresiva de lo que
esperabamos. En RenovAr 1,5 era condicién y los duefios de los proyectos o bajaban

los precios o se quedaban afuera.
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Argentina no tiene mas de 25 MW instalados y sélo la solar del proyecto de Jujuy sumara
300 MW. No hay forma de tener referencia de precio y se recurrié a la formaciéon de
precios del mercado internacional. Pero el mercado local es otra cosa, tiene UOCRA,

distancias, y una serie de cosas a atender, ninguna insalvable, pero que genera costos.

P5: ;Cuales son los desafios préximos?
R5: Tener instaladores de calidad para que en paralelo se construyan todos los
proyectos. El pais hasta el afio pasado tenia recurso humano en exceso, pero ahora

qgue se contratan tantos megas, sera un desafio tener el recurso humano.

La otra es que el financiamiento pautado se cumpla. El gobierno tiene que ver que
consigan el financiamiento tal cual lo esperan. Muchas veces entre los acuerdos iniciales
y la letra chica para hacer el desembolso aparecen problemas. La tercera es que todos
los aprendan la implementacion del marco regulatorio lo mas rapido posible para que se
cumplan los plazos pautados. Las multas por incumplimientos son altas, porque si

mentiste, le sacaste la posibilidad a otro oferente.

P6: ;Qué pasara con la regulacién de compraventa de energia entre privados?

R6: Creo que en marzo saldra la resolucion del Ministerio de Energia para establecer
como se firma un contrato entre privados. La idea es que puedan comprar de privado a
privado o autogenerarse. Depende de como salga esa resolucion, el mercado se va a

consolidar o a complicar.

Energia tiene la decision politica de estimular el mercado privado y no que sea solo
Cammesa la que compre por medio de subastas. Si bien sera el actor principal, el 25%

que son grandes usuarios, puedan comprar de manera directa.

P7: ;Como define este momento del sector?

R7: El mercado esta ante una bisagra que genera un salto cuantitativo y cualitativo. El
pais estuvo muchas veces ante posibilidades de dar el salto. RenovAr traté de remediar
errores, pero tiene flancos adversos. Depende de que —si hay— compradores de
contratos en forma secundaria, no sean especuladores, que trabajemos para que los
contratos se construyan y entendamos que la ganancia se dara cuando la rueda se

mueva.

Es un nicho que esta lo suficientemente maduro para poder desarrollar los proyectos.
En tamafio de necesidad, en Latinoamérica Argentina estd atras de México y Brasil y
esta en el puesto 14 en cuanto a desarrollo. Entramos tarde, pero hay que avanzar y no

cometer los mismos errores.
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Anexo VI. Encuesta realizada por REN21

Se presenta los resultados de la encuesta publicada en el reporte “Great
debates towards 100% renewable energy”, realizada por el REN 21 (Renewable
Energy Policy Network for the 21st Century), siendo la red internacional mas
grande del mundo, la cual conecta a los actores del sector de energias
renovables. Para el armado de la misma se entrevistaron a 114 expertos

distribuidos alrededor del mundo.

P1: ¢ Es posible y realista transformar la matriz eléctrica mundial en un 100%?
R1:

Muy de acuerdo
36%

En desacuerdo
12%

Neutral
12%

De acuerdo
35%

Muy en desacuerdo
5%

P2: ;Cual sera el porcentaje de consumo de energia eléctrica a base de energias
renovables esperado para el ano 20507
R2:
21-30%
3%

31-40%
7%

41-50%
18%

51-60%
23%

61-70%
15%

71-80%
12%

81-90%
14%

91-100%
8%

P3: Comparando con el afio 2015, ; Aumentara o disminuira la demanda de energia
para el ano 20507
R3:

<-20%
0%

-20%
5%

-10%
2%

-5%
5%

+/-0
2%

+10%
9%

+20%
28%

+30%
28%

+40%
0%

+50%
21%

P4: ; Dominara la generacion de energia en forma descentralizada en el aiio 20507
R4:

Muy de acuerdo
30%

En desacuerdo
19%

Neutral
16%

De acuerdo
33%

Muy en desacuerdo
2%

P5: ¢La electrificacion del sector térmico continuarad en el futuro hasta
transformarlo completamente?
R5:

Muy de acuerdo

De acuerdo

Neutral

En desacuerdo

Muy en desacuerdo

10%

29%

20%

39%

2%
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P6: ¢El costo de generaciéon de energias renovables continuara disminuyendo
hasta reemplazar a la generaciéon por combustibles fésiles?
R6:

Muy de acuerdo De acuerdo Neutral En desacuerdo Muy en desacuerdo
25% 42% 20% 12% 1%

P7: ¢Cual sera el nivel de inversion para el desarrollo de energias renovables al
afio 20507
R7:

250-300 bn US$ 350-400 bn US$ 450-500 bn US$ 500-550 bn US$ >550 bn U$S
12% 13% 8% 4% 63%

P8: Actualmente hay 8.1 millones de personas empleadas en el sector de energias
renovables. ;Cuantas personas seran empleadas en el sector de energias
renovables para el afno 20507

R8:
<5MM | <10MM | <15MM | <20MM | <25MM | <30MM | <35MM | <40MM | <45MM | >45MM
0% 0% 7% 9% 11% 17% 4% 5% 6% 41%
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Anexo VII: Linea de financiamiento (Ministerio de Produccion)
Fuente: (Subsecretaria de Financiamiento de la Produccién, 2017)

Ministerio de Producciéon

Presidencia de la Nacién

LINEA DE FINANCIAMIENTO

CON BONIFICACION DE FONDEAR
PROYECTOS DESTINADOS AL USO DE FUENTES RENOVABLES DE ENERGIA
PARA LA PRODUCCION DE ENERGIA ELECTRICA

Cupo de Crédito: US$ 161.000.000.

Entidades Financieras:

1. Banco de la Nacién Argentina 4. Banco Macro S.A.
2. Banco de la Ciudad de Buenos Aires 5. Banco de Galicia y Buenos Aires S.A.

3. Banco Supervielle S.A.

Usuarios: personas humanas o juridicas que sean titulares de proyectos de inversion y/o
concesionarios de obras nuevas de produccion de energia eléctrica generada a partir de energias
renovables que hayan resultado adjudicatarias del proceso de Convocatoria Abierta Nacional e
Internacional para la contratacién en el Mercado Eléctrico Mayorista (MEM) de energia eléctrica de
fuentes renovables de generacién -el “Programa Renovar” (Ronda 1) implementada por el
Ministerio de Energia y Mineria.

Destinos: Los préstamos deberan destinarse a la produccién de energia eléctrica generada a

partir de energia edlica, solar fotovoltaica y biomasa. Los rubros financiables son los siguientes:

o Instalaciones electromecanicas: bienes de capital y equipos, instalaciones eléctricas, lineas de
interconexion eléctrica a red, médulos, turbinas, generadores, tableros y transformadores, y demas
partes y componentes que conformen las instalaciones electromecanicas, de origen nacional,
segun lo dispuesto en la Resolucién Conjunta 123/2016 y 313/2016, del Ministerio de Energia y
Mineria y Ministerio de Produccién, y en la Resoluciéon 136/2016 del Ministerio de Energia y
Mineria; y sus complementarias y/o modificatorias.

e Obra civil: preparacion y movimiento de tierras, usinas, bases, plataformas y fundaciones, y
construccion de edificios complementarios a las instalaciones electromecanicas. La obra civil sélo
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Ministerio de Produccién

Presidencia de |la Nacidn

sera financiable cuando el componente nacional a integrar en las instalaciones electromecanicas,
excluidos los gastos correspondientes a la obra civil, transporte y montaje del equipamiento del
proyecto, sea de al menos el 30%. En ningln caso el financiamiento imputable a obra civil podra
superar el 25% del financiamiento bonificado que se solicite.

Proyectos elegibles: para acceder al financiamiento, la empresa debera reunir los criterios de
elegibilidad que a continuacién se detallan:

o Debe haber sido adjudicataria de la licitacion Renovar Ronda 1 de provisiéon de energia de
fuente renovable.

e Requiere financiamiento para adquirir partes y componentes de origen nacional.

e Adquiere los componentes nacionales a proveedores registrados en el Registro Nacional
de Proveedores del Ministerio de Produccion.

e Para la financiacién de obra civil, el componente nacional a integrar en las instalaciones
electromecanicas, excluidos los gastos correspondientes a la obra civil, al transporte y al
montaje del equipamiento, del proyecto de inversién adjudicado debe superar el 30% vy la
obra civil no debe superar el 25% del financiamiento bonificado.

Caracteristicas de los préstamos

Tasa de TI.:ts:rédse
Moneda de los Plazo de los  Periodo interés @)
préstamos préstamos | de gracia bruta Boalicacion &malque
méxima " paga‘a
_ empresa
Délares ~ 18a24 Libor 360 + Libor 360 +
estadounidenses 7 afios meses 3% 2,28%

5,28%

(1) La tasa de interés aplicable a cada periodo de intereses es la Tasa Libor a 360 dias del dia habil
inmediatamente anterior al comienzo del periodo de intereses de que se trate, determinada por IBA 'y
publicada por Reuters (o su apropiado sucesor) en su pagina LIBOR01 o en cualquier otro servicio
seleccionado por IBA como servicio autorizado para publicar dicha tasas de interés.

(2) La bonificacion se aplicara durante todo el plazo del crédito. La bonificacion sera abonada
mensualmente a las Entidades Financieras por mes vencido, a los efectos de ser descontada de la
tasa del crédito.
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Anexo VIII: Beneficios Fiscales — ley 27.191 vs ley 26.190

Tabla 9: Beneficios Fiscales ley 27.191 vs 26.190

Vigencia del Régimen de Inversiones

Ley N*26.190

Hasta 27/12/2016 (10 afios desde la promulgaciéon de la Ley)

Acreditable contra otros
impuestos luego de 3
ejercicios contados a
partir de la inversion.

Devolucién Anticipada del IVA

Inversiones realizadas
hasta 12 meses después
de aprobado el proyecto

Bienes muebles: 3 cuotas

Infraestructura: 50% de reduccién de la vida util

Inversiones realizadas
entre 12 y 24 meses
después de aprobado el
proyecto

Amortizacién Acelerada en el calculo del
Impuesto a las Ganancias

Bienes muebles: 4 cuotas

Infraestructura: 60% de reduccidn de la vida il

Inversiones realizadas entre
24y 36 meses después de
aprobado el proyecto

Bienes muebles: 5 cuotas

Infraestructura: 70% de reduccién de la vida (il

Impuesto a la Ganancia Minima Presunta

Los bienes no integrardn la base imponible del impuesto

Compensacién de Quebrantos -

Impuesto a la Distribucién de Dividendos

No existia el impuesto

Certificado Fiscal -

Régimen de Importaciones -

1° Etapa - Hasta el 31/12/2017

Ley N°27191

2° Etapa - del 1/1/2018 al 31/12/2025

Acreditable contra otros impuestos luego de un
ejercicio contados a partir de la inversidn.

Acreditable contra otros impuestos luego de dos ejercicios contad
a partir de la inversién. A partir de 2022, serdn 3 ejercicios los
necesarios.

Bienes muebles: 2 Cuotas

Bienes muebles: 4
Cuotas

Infraestructura: 60% de reduccién
de la vida dtil

Inversiones . - .
o Inversiones realizadas hasta el 31/12/2021
r hasta el » oy o
3/12/2016 Infraestructura: 70% de reduccién de la vida dtil
Infraestructura: 50% de
reduccidn de la vida Gtil
Bienes muebles: 3 Cuotas Bienes muebles: 5 Cuo
Inversiones - ;
. Inversiones realizadas hasta el 31/12/2025
realizadas hasta el - L
Infraestructura: 80% de reduccién de la vida Gtil
z/12/2017

Los bienes no integrardn la base imponible del impuesto

Utilizables hasta 10 afios

Eximido

Por el 20% del componente nacional de las obras electromecénicas -

Exencién de pago de derechos, gravamenes e impuestos

Fuente: (CADER, 2016)
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Anexo IX: Proyecto biomasa seca — Estado de Resultados

Tabla 10: Proyecto biomasa seca - Estado de Resultados

Generacion 40 MW Inversion 2,5 MM USS/MW

Proyecto de Energia - Biomasa

Proyeccién de resultados e inversiones (MMUSS)

CONSTRUCCION

Estado de Resultados 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037
Unidad  Variables|
Precio Adjudicado| U$S/Mwh 110 110 110 110 110 110 110 110 110 110 110 110 110 110 110 110 110 110 110 110 110
F. Incentivo (Inv. Temprana) 1,20 1,15 1,15 1,15 1,15 1,10 1,10 1,10 1,05 1,05 1,05 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 0,90 0,90 0,90 0,80 0,80
F. Incentivo (Afios prod) 1,02 1,03 1,05 1,07 1,09 1,11 1,13 1,15 1,16 1,18 1,20 1,23 1,25 1,27 1,29 1,31 1,33 1,36 1,38
Precio Reconocido | U$SS/Mwh 129 131 133 129 132 134 130 132 135 130 133 135 137 139 128 130 132 119 121
Ventas en Unidades GWh 331 331 331 331 331 331 331 331 331 331 331 331 331 331 331 331 331 331 331
Ventas Netas MM USS 42,61 4334 44,08 4288 4361 4436 43,07 4380 4455 43,15 43,89 4464 4540 46,18 4227 4299 43,72 39,53 40,20
Costo Unitario (Sin depreciaciones)[ U$S/Mwh -69,8 698  -698  -698 698  -698  -698 698  -698  -69,8 69,8 69,8 69,8 69,8 -69,8 -69,8 -69,8 -69,8 -69,8 -69,8
Depreciaciones| U$S/Mwh -25,2 252 252 252 252 252 252 252 252 252 25,2 25,2 25,2
Costo Total Unitario| U$S/Mwh -95,0 950 950 950 950 -950 950 950 -950  -950 95,0 95,0 95,0 69,8 69,8 -69,8 -69,8 -69,8 -69,8 69,8

Costos Totales

Valor Resiudal Planta

% Inv.

20,0%

-31,45

0,00

-31,45

0,00

-31,45

0,00

-31,45

0,00

-31,45

0,00

-31,45

0,00

-31,45

0,00

-31,45

0,00

-31,45

0,00

-31,45

0,00

-31,45

0,00

-31,45

0,00

-23,12

0,00

-23,12

0,00

-23,12

0,00

-23,12

0,00

-23,12

0,00

-23,12

0,00

-23,12

20,00

Resultado Operativo 11,16 11,89 1263 1143 12,16 1291 1161 1235 13,10 11,70 1244 13,19 2228 23,06 19,15 19,87 20,61 1641 37,09
Resultados Financieros Unidad  Variables

Intereses Deuda LP MM USS 0,00 0,00 -447 -362 -2,71 -1,73 -0,69 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Gara. Banco Mundial (Inical) MM USS -0,20 -0,20

Gara. Banco Mundial (Mant) MM USS -0,20 -0,20 -0,20 -0,20 -0,20 -0,20 -0,20 -0,20 -0,20 -0,20 -0,20 -0,20 -0,20 -0,20 -0,20 -0,20 -0,20 -0,20 -0,20 -0,20
Impuestos % 1G 35% 0,00 0,00 -2,20 -2,82 -340 -3,33 -395 -445 -4,00 -425 -451 -4,03 -4,28 -4,55 -7,73 -8,00 -6,63 -6,89 -7,14 -5,67 -12,91
Recupero del Quebranto Y Mm uUss 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

14,86

12,32

12,79

13,26

10,54

23,98

Resultado Neto

4,09

5,25

6,32

6,18

7,33

8,26

7,42

7,90

8,38

7,48

8,44

14,35

Quebranto 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Fuente: Elaboracién propia con parametros capitulo 5.1
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Anexo X: Proyecto biomasa seca — Flujos de Fondos (Tablas)

Tabla 11: Proyecto biomasa seca - Flujo de Fondos del Proyecto
Célculo Flujo Libre de Caja 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037

Calculo de VAN y TIR (Para el Flujo de Caja Libre)

Ganancia Operativa 0,00 0,00 | 11,16 11,89 12,63 11,43 12,16 1291 11,61 12,35 13,10 11,70 12,44 13,19 22,28 23,06 19,15 1987 20,61 1641 37,09
Ganancia Op * (1-a) = NOPAT 0,00 0,00 7,26 7,73 8,21 7,43 7,91 8,39 7,55 8,03 8,51 7,61 8,09 857 14,48 1499 12,45 12,92 13,39 10,67 24,11
Activos Totales 100,00 100,00 91,67 83,33 7500 66,67 5833 50,00 41,67 33,33 2500 16,67 8,33 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

(-) Activos No Operativos
(-) Pasivos No Financieros

(=) Capital 100,00 100,00 | 91,67 83,33 7500 66,67 5833 50,00 41,67 33,33 2500 16,67 8,33 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
NOPAT (Flujo Operativo) 0,00 0,00 726 7,73 821 743 791 839 755 803 851 7,61 8,09 857 14,48 14,99 1245 12,92 13,39 10,67 24,11
(-) Delta Activo 100,00 o000 | -833 -833 -833 -833 -833 -833 -833 -833 -833 -833 -833 -833 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
(=) Flujo de Caja Libre (FCL) -100,00 000 1559 16,06 16,54 1577 16,24 16,72 1588 16,36 1685 1594 1642 1691 1448 1499 1245 12,92 13,39 1067 24,11

Fuente: Elaboracién propia con parametros capitulo 5.1

Tabla 12: Proyecto biomasa seca - Flujo de Fondos de la Deuda

Célculo Flujo de la Deuda 2017 2018 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037
Deuda (Banco Macro garantia CASA) 70,00 70,00 | 70,00 57,83 44,80 30,87 1596 000 0,00 000 000 000 000 000 000 000 000 000 000 000 0,00
Cuota 0,00 000 |-1664 -16,64 -16,64 -1664 -1664 000 000 000 000 000 000 000 000 000 000 000 000 000 0,00
Interes 000 000 |-447 -362 -271 -1,73 -069 000 000 000 000 000 000 000 000 000 000 000 000 000 0,00
Amortizacion 000 000 [-12,17 -13,02 -13,94 -1491 -1596 0,00 0,00 000 000 000 000 000 000 000 000 000 000 000 0,00
Saldo 70,00 70,00 | 57,83 44,80 30,87 1596 000 000 000 000 000 000 000 000 000 000 000 000 000 000 0,00
(=) Flujo de Caja para la Deuda -70,00 0,00 1664 1664 16,64 1664 1664 000 0,00 000 000 0,00 000 000 000 000 000 000 0,00 0,00 0,00

Fuente: Elaboracién propia con parametros capitulo 5.1
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Tabla 13: Proyecto biomasa seca - Flujo de Fondos del accionista

Célculo Flujo del Accionista 2017 2018 2019 2020 2021

Flujo de Caja Libre -100,00 0,00 | 1559 16,06 1654 1577 1624 1672 1588 1636 16,85 1594 1642 1691 14,48 14,99 12,45 12,92 13,39 10,67 24,11
Servicio deuda (Banco Macro garantia CASA) 70,00 0,00 |-16,64 -16,64 -16,64 -16,64 -1664 0,00 000 000 000 000 000 000 000 000 000 000 000 000 0,00
Escudo Fiscal (35%) 000 000 | 1,56 1,27 095 061 024 000 000 000 000 000 000 000 000 000 000 000 000 000 0,00
Garantias Banco Mundial 000 000 |-040 -020 -020 -020 -0,20 -0,20 -0,20 -0,20 -020 -0,20 -0,20 -0,20 -0,20 -0,20 -0,20 -0,20 -0,20 -0,20 -0,20
Escudo Fiscal 000 000 | 024 007 007 007 007 007 007 007 007 007 007 007 007 007 007 007 007 007 007
Recupero de Quebranto 000 000 | 000 000 000 000 000 000 000 000 000 000 000 000 000 000 000 000 000 000 0,00
(=) Flujo de Caja para el Accionista 3000 000 025 055 072 -040 -029 1659 1575 1623 1672 1581 16,29 16,78 1435 14,86 12,32 12,79 1326 10,54 23,98

TIR (FCA) 17,96%

Fuente: Elaboracién propia con parametros capitulo 5.1

50,00 50,00
0,00 40,00
30,00 30,00
20,00 5 - - - o o _“_A\—_‘__\/ 20,00
10,00 ./\4 10,00
0,00 P o =0 =, = = = 0 0 u| | D o o o 0,00
2017 /2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037
-10,00 -10,00
-20,00 -20,00
30,00 ¢ Flujo de Caja Libre (FCL) & Flujo de Caja para la Deuda (FCD) =®=Flujo de Caja para el Accionista (FCA) -30,00
-40,00 -40,00
-50,00 -50,00
-60,00 -60,00
-70,00, -70,00
-80,00 -80,00
-90,00 -90,00
-100,00 -100,00
-110,00 -110,00
-120,00 -120,00

Figura 63: Proyecto biomasa seca - Flujos de Fondos

Fuente: Elaboracién propia con parametros capitulo 5.1
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