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Logros, limitaciones y desafios de la ""revolucion eélica’™ en Uruguay?
Reto Bertoni? y Pablo Messina®

Resumen

En los Gltimos 50 afios, el consumo total de energia primaria en Uruguay se duplicé a la vez que
se transformd la composicion de las fuentes primarias, atravesando un importante proceso de
descarbonizacion. Los combustibles fésiles, que representaban 75% de la oferta bruta de energia
en los afios 1970s, oscilaron en el entorno de 40% previo a la pandemia por SARSC-CoV-2. El
foco de los cambios ha estado en el sector eléctrico, donde las fuentes renovables han llegado a
contribuir con el 98% de la generacion. En este contexto se ha hablado de la “revolucion eolica”
en la segunda década del siglo XXy se ha valorado muy positivamente esta experiencia uruguaya
en el contexto internacional. En este trabajo se lleva a cabo un balance critico de la transformacion
de la matriz eléctrica, movilizando diversas herramientas para discutir algunas tensiones que han
acompafiado el proceso y algunos resultados en materia econdémica y politica. La competencia
y/o la complementariedad entre la energia hidraulica y la energia e6lica, el costo de
abastecimiento de la demanda, los impactos sobre otros sectores productivos asociados al
“componente nacional de la inversion”, la pérdida de soberania implicita en la privatizacion de la
generacién y la percepcion de la revolucion eélica como un negocio financiero, son algunas de
las dimensiones que se abordan. Las conclusiones pretenden contribuir con nuevos elementos al
disefio de politicas publicas para enfrentar la denominada segunda transicion.

Palabras clave: revolucion e6lica; soberania energética; financiarizacion; Uruguay.
Abstract

In the last 50 years, the total consumption of primary energy in Uruguay doubled and the structure
by sources has been transformed, while an important decarbonization process has been observed.
Fossil fuels, which represented 70% of the gross supply in the 1970s, were around 40% before
the outbreak of the SARS-CoV-2 pandemic. The center of the changes has been in the electricity
sector, where 98% of generation comes from renewable sources. In this work, a critical balance
of the transformation of the electrical matrix is carried out, mobilizing diverse tools to discuss
some tensions that accompanied the process and some results in economic and political matters.
Competition and / or complementarity between hydro and wind power, the supply of demand
cost, the impacts on other productive sectors associated with the "national component of
investment"”, the loss of sovereignty, implicit in the privatization of generation, and the wind
revolution as a financial building and its risk, are some of the dimensions that are addressed. The
conclusions are intended to contribute new elements to the design of public policies to face the
so-called second transition.

Keywords: wind revolution; energy sovereignty; financialization; Uruguay.
JEL: N76
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1. Introduccion
La necesidad y urgencia de una transicion energética, para contribuir a mitigar la emision
de gases de efecto invernadero, representa un desafio para la humanidad en el contexto
del Antropoceno. La literatura internacional ha discutido -en perspectiva historica
comparada- la duracion, el ritmo y los drivers de las transiciones, con el objetivo de
identificar patrones, construir tipologias y/o descubrir factores criticos con base en lo cual
aportar al disefio de las politicas energéticas.

En ese escenario, revisitar y discutir casos exitosos a escala nacional puede contribuir a
entender las dinamicas emergentes de esos procesos complejos, donde la economia
politica tensiona el disefio y la implementacion de las politicas puablicas. La
transformacion de un régimen sociotécnico como lo es la matriz energética esta
condicionada por factores estructurales y fuerzas globales, pero la dinamica del cambio
depende -en Ultima instancia- de la accion -0 inaccion- de actores relevantes a escala
nacional.

El anélisis critico de la denominada “revolucion eodlica” en Uruguay puede contribuir a la
discusién sobre las determinantes de las transiciones energéticas y, en tal sentido, ofrecer
insumos para la reflexion tedrica; pero también para extraer lecciones de cara a una
“segunda transicion energética” en el pais, seleccionado para recibir recursos del Fondo
de Naciones Unidas a los efectos de implementar un programa de descarbonizacion de
sectores como el transporte y la industria.

La mayoria de los trabajos que han estudiado las transformaciones en la matriz energética
en Uruguay en el siglo XXI, particularmente en el sector eléctrico, remarcan las bondades
del proceso que ha permitido a las fuentes renovables producir mas del 90% de la
generacion eléctrica en el Gltimo lustro. En este trabajo se intenta también mostrar algunos
de los limites o desafios implicitos en la trayectoria emergente.

Para ello, se realiza un breve recorrido de la produccion académica sobre el tema (seccion
1); luego se presentan los principales hechos estilizados de la transicion y los instrumentos
de politica movilizados para obtener esos resultados (secciones 2 y 3 respectivamente).
Finalmente, se discuten las luces y sombras del proceso abordando algunos “topicos en
debate”, generando preguntas y arriesgando algunas hipétesis provisionales que -a
nuestro juicio- resultan relevantes para extraer lecciones de esta historia (seccion 4).
Finalmente se presentan algunas conclusiones y reflexiones sobre nuevas lineas de
investigacion relevantes para entender el pasado y contribuir a la construccion de
futuro(s).

2. Larevolucion eolica bajo la lupa de propios y extrafios
Si bien la llamada “revolucién eolica” en Uruguay ha tenido cierta resonancia
internacional, con importantes coberturas de prensa, lo cierto es que existen pocos



trabajos académicos que estudien la reciente transicion energética en Uruguay, en
particular en el subsistema eléctrico.

A nivel internacional, los estudios sobre el uso de las renovables y las transiciones
energéticas asociadas dan cuenta de procesos de larga data en paises pioneros como
Dinamarca, Suecia o Espafia (Meyer, 2007) y se enmarcan en el debate sobre las
necesarias transformaciones en la matriz energética global para enfrentar los desafios del
cambio climatico. Los debates sobre el caracter, la duracion, las tecnologias y las politicas
vinculadas a este proceso pueden encontrarse en los trabajos de Smil (2010), Sovacool
(2016), Fouquet & Pearson (2012) y Fouquet (2016). En todos los casos se trata la
realidad de paises desarrollados. Los procesos de cambio en la matriz energética en los
capitalismos periféricos tienen un menor tratamiento en los estudios comparados.

Para el caso uruguayo, contamos con trabajos de investigadores extranjeros que han
analizado los cambios en la matriz energética de Uruguay Yy, en particular, las
transformaciones en la matriz de generacion eléctrica con foco en la “revolucion edlica”
(Costa Correaet al., 2022; Fornillo, 2021; Wynn, 2018; Newell, 2019, Suérez et al, 2020).

El primero, constituye un estudio especifico del cambio de matriz energética uruguaya
hacia renovables no convencionales, centrado en el desarrollo de la generacién mediante
energia eodlica. El trabajo se basa fuertemente en el relevamiento de opiniones mediante
entrevistas semi-estructuradas a expertos y actores politicos vinculados a la politica
energética. Metodoldgicamente se ampara en diversas metodologias del “text-mining” y,
ademas, realiza indagaciones prospectivas, buscando identificar cuéles son los principales
desafios del sector energético en Uruguay a futuro.

En su andlisis, afirman que la transformacién de la matriz energética pasé de ser un nicho
académico a un régimen establecido de generacion eléctrica. Ubican como desafios a
futuro, la incorporacion de nuevas tecnologias (bombeo y almacenamiento hidroeléctrico
combinado con eolica, la incorporacion del transporte eléctrico, la acumulacion por
baterias, entre otros). Ademas, identifican que, mientras para la academia uno de los
principales obstaculos a futuro estd en el desarrollo tecnolégico y en la dificultad de
garantizar energia firme en una matriz anclada en la energia edlica, para los generadores
privados, el problema radica en el peso de la empresa publica en el mercado eléctrico
(Costa Correa et al, 2022).

Fornillo (2021) jerarquiza la importancia de la politica publica y, muy particularmente, la
existencia de una empresa publica que oficié como garante para la comprension del éxito
del cambio de matriz energética en Uruguay. Sin embargo, el foco de su articulo esta en
el andlisis prospectivo, intentando descifrar las potencialidades que las renovables no
convencionales le otorgan al Uruguay. En concreto, entiende que los parques eolicos
habilitaron el desarrollo de una nueva geografia de generacién distribuida en Uruguay, lo
gue permitiria un sistema descentralizado y participativo, dando pie a un creciente control
popular de la energia. A nuestro entender, su propuesta apuesta a vincular aspectos socio
técnicos no siempre presentes en el debate, pero parte de una premisa equivocada sobre



como funciona el sistema eléctrico en Uruguay, lo que lleva a no considerar el riesgo de
captura por el capital privado del sistema energético en su conjunto. Los parques e6licos
no constituyen generacion distribuida en esencia, sino puntos de generacion que se
conectan al Sistema Integrado Nacional, a traves del cual se despacha la energia a escala
nacional (Despacho Nacional de Cargas).

Wynn (2018) elabora un analisis comparativo de nueve regiones en las que las energias
renovables no convencionales (en particular la edlica y la fotovoltaica) han pasado a tener
una participacion importante. Destaca, en el caso de Uruguay, la velocidad en la
transicion y el rol de la planificacion, la regulacion y la existencia de una empresa
verticalmente integrada para garantizar el éxito en un plazo tan reducido. Asimismo, en
perspectiva comparada, resalta como logré mejorar la flexibilidad de su matriz eléctrica
pudiendo utilizar la hidrogeneracidon cuando hay escasez de vientos y aprovechando la
interconexidn con Argentina y Brasil para exportar cuando hay superévit.

Por otra parte, Newell, (2019) hace un desarrollo esencialmente tedrico, donde reflexiona
sobre las condicionantes de “economia politica” en la gobernanza global que existen a la
hora de pensar las transiciones energéticas, a la vez que pone el acento en la importancia
del Estado desde una perspectiva neogramsciana. El texto identifica tres moviles para la
transicion hacia renovables: el asegurarse un lugar destacado en la produccion de la
tecnologia asociada a dichas fuentes de generacion, el de reducir la dependencia de las
importaciones de energéticos y en el de mitigar los problemas del cambio climatico. En
el primer movil, se encuentran exclusivamente paises con alto desarrollo cientifico-
tecnoldgico; Uruguay esta ubicado, junto con India, entre los paises que adoptaron dicha
politica para reducir las importaciones y, en particular, la denominada factura petrolera.

Esta mirada, parcialmente compartible, no aborda el conjunto de problematicas que desde
el punto de vista de la gobernanza global tiene un pais periférico como Uruguay a la hora
de pensar una transicién energética. Uno de los elementos mas importantes (y ausentes
en la literatura) son los problemas del financiamiento del cambio de matriz energética en
un pais periférico. En este sentido, Mazzucato (2013) dedica un capitulo especial al rol
del Estado en la financiacion de inversion en fuentes renovables no convencionales y,
muy particularmente, en el desarrollo de la tecnologia para la generacion de electricidad
con energia edlica.

Su analisis se centra en demostrar que el desarrollo y expansion de las “tecnologias
verdes” dependen decididamente de las politicas publicas, tanto enfocadas a la demanda
(pautas de consumo), como a la oferta. En ese sentido, destaca la importancia del
financiamiento y de la “banca de desarrollo” para financiar proyectos cuyos resultados
pueden ser visibles a largo plazo. Posteriormente, incorpor6 al analisis el estudio
detallado del tipo de agentes financiadores del desarrollo de tecnologia en generacion
edlicay sus caracteristicas (Mazzucato y Semieniuk, 2017), constituyendose en el trabajo
mas importante sobre la tematica hasta ahora.



Alli, analizan la importancia de la financiacion para la inversion en energias renovables,
ponderando las potenciales bondades que tienen estas tecnologias para el desarrollo mas
sustentable en términos medioambientales. Su anlisis parte de dos premisas basicas. En
primer lugar, que la inversion en renovables es minoritaria a pesar de su caracter
estratégico. En segundo lugar, constatan la ausencia de estudios que analicen qué es lo
que se financia y qué es lo que no. Su punto de partida es que, al no mirar esa
especificidad, los montos de inversion globales pueden esconder subinversion en algunos
rubros o tecnologias con sobreinversion en otras. Asimismo, asumen explicitamente que
es deseable que haya inversiones diversificadas en energias renovables.

La tesis de los autores es que las finanzas condicionan, moldean y transforman aquello
que es financiado (o no). De esta forma, afirman que “...1a prevalencia de uno u otro tipo
de financiamiento privilegiara determinadas areas tecnoldgicas, ciertos niveles de riesgo
Yy, en consecuencia, areas de innovacion particulares, proceso en el que se inducen las
direcciones del proceso de innovacion” (Mazzucato y Semieniuk, 2017). Los resultados
a los que arriban son muy importantes. En primer lugar, muestran una retraccion de la
inversion privada después de la crisis del 2008 y que el crecimiento de la inversion en
renovables continud creciendo gracias al sector publico. En segundo lugar, identifican
que la literatura sobre innovacién y desarrollo (I+D) se ha concentrado mucho en dicha
inversion y no ha prestado tanta atencion a los procesos de difusion y divulgacion. Sin
embargo, muestran que éstas muchas veces son fundamentales para estimular la propia
inversion basica en 1+D. Con esa preocupacion de fondo, encuentran que también el
sector publico ha sido importante en la inversion en divulgacion y difusion de la
tecnologia en renovables. Este punto, no va en consonancia con la idea generalizada en
la literatura convencional sobre ciencia, tecnologia y desarrollo, que focalizan la
inversion publica en el desarrollo y no en su difusion.

Nuevamente, el asunto son las preguntas que el trabajo no se hace. ¢Es posible pensar que
opera una logica centro-periferia en el desarrollo y difusion de la tecnologia en energias
renovables, donde en unas regiones del mundo se desarrolla la tecnologia y en otras solo
se compra proyectos llave en mano? ;Afecta la jerarquia de monedas al desarrollo e
inversion en renovables? (Existe algun riesgo de modificar el servicio publico de
electricidad por fomentar distintos mecanismos de inversion financiera para el desarrollo
de energias renovables? En el presente trabajo intentaremos responder parte de estas
interrogantes.

Sin responder las preguntas formuladas en el parrafo anterior, el trabajo de Suérez et al
(2020) hace una descripcion detallada de los tipos de contrato y mecanismos de
financiamiento de la energia edlica en Uruguay. Dado que se trata de un trabajo realizado
con el apoyo institucional del BID, posee un detalle particular sobre las lineas de crédito
de dicho agente financiero. Destaca en el analisis el conjunto de medidas que debieron
tomarse para garantizar la “bancabilidad” de los proyectos eolicos, medidas que se
explican exclusivamente por razones financieras y no por razones energéticas.



A nivel nacional los antecedentes son de distinto tipo. Por un lado, existen trabajos que
se focalizan en la dindmica del proceso desde una perspectiva de los sistemas socio-
técnicos, el entorno institucional y el rol de la politica para explicar el rapido desarrollo
de la energia edlica (Ardanche et al. 2017; Ruchansky y Blanco, 2017; Factor, 2017;
Bertoni et al. 2020). Asimismo, existen trabajos que ponen el acento en el proceso de
privatizacion en el eslabén de la generacion de la matriz eléctrica renovable y, en
particular, en la edlica. En algun caso, este fendmeno habria estado condicionado por
restricciones de tipo institucional-contable para el desarrollo de la inversion publica
(Esponda y Molinari, 2017), en otros, el acento se pone en los grupos econémicos
inversores en la edlica y en sus estrategias de diversificacion productiva (Geymonat,
2019). Por otra parte, Bertoni et al (2020), si bien encuentran en el andamiaje
organizativo-institucional una clave para entender el éxito en la incorporacion de la
edlica, tambien discuten el timing y analizan la dificultad de la industria local para cumplir
con la normativa de “componente nacional” que las inversiones en energia eolica
preveian, aspecto que termind siendo cubierto esencialmente por bufetes juridicos y
empresas de disefio de proyectos.

Ardanche et al (2017) focalizan en la creacion previa de un “nicho cognitivo” desde
principios de los 2000. Este nicho, que tiene como principal protagonista a la academia,
se convirtid posteriormente en un proyecto de transformacion sociotécnica con la
asuncion de un gobierno progresista a partir del 2005. Posteriormente, los grandes
acuerdos politicos como el acuerdo multipartidario de 2010 y ciertos consensos sociales
permitieron el rapido desarrollo de las renovables en nuestra matriz eléctrica. El trabajo
realiza ademas un pormenorizado mapeo de actores claves del proceso de cambio de
matriz energética que involucra academia, Estado y empresas publicas, generadores
privados, sindicatos, entre otros. Un aspecto relevante que emerge de este enfoque es
coémo incidio el activo cognitivo, resultado de la accidn del sector publico -Universidad
de la Republica - UDELAR, Direccién Nacional de Energia y Tecnologia Nuclear del
Ministerio de Industria, Energia y Mineria-, en el disefio de los instrumentos para atraer
al capital privado®. En otro orden y jerarquizando la importancia de los consensos
politicos multipartidarios, en Factor (2017) se pone el acento en algunos aspectos
institucionales, destacando como claves del proceso de cambio en la matriz energética al
marco regulatorio vigente y la posibilidad que otorga tanto de contratar energia sin ofrecer
potencia firme, asi como también el traslado a los consumidores de los costos del contrato,
otorgando confianza a los desarrolladores de proyectos y entidades financieras. También
destacan el arbitraje internacional y el hecho de que los contratos PPA fueran en ddlares,
asumiendo la UTE los riesgos cambiarios. Por Gltimo, Bertoni et al (2020) incorporan los
aspectos institucionales mencionados, pero agregan la importancia de la existencia de una

4 Ademas del mapeo de vientos y estimaciones de factor de capacidad, el cimulo de informacién y
capacidades de gestion de una matriz eléctrica mas compleja, por la incorporacion de potencia intermitente
en la red, constituyeron factores criticos.



empresa publica solida financieramente, con una fuerte impronta innovadora y poder
monopsonico, que ofici6 como garante y, en gran medida, como una de las claves del
éxito del proceso. Una valoracion en linea con esta es la que realiza Altomonte (2017:
24), al sefialar que la presencia de la empresa eléctrica estatal -UTE- fue de fundamental
importancia en el desarrollo del proceso. Finalmente, Bertoni et al.(2020) destacan la
importancia de los consensos politicos y sociales para el rapido desarrollo de las energias
renovables en Uruguay aunque encuentran un posible factor distorsivo en el cambio en
las reglas del juego en 2012 (abandono de las licitaciones y aceleracion del proceso de
instalacion de parques) y se vincula esto con las dificultades para concretar
encadenamientos productivos a través del componente nacional de la inversion® y
enfatizan en la resistencia sindical que existié a lo que se entiende fue un proceso de
privatizacion de la generacion en energia eléctrica.

La privatizacion de la matriz energética, como corolario del cambio de matriz hacia
renovables, tiene como principal antecedente el trabajo de Esponda y Molinari (2017).
Alli se enfatiza en que los bajos niveles de inversion publica tradicional en el novel parque
edlico se explican por las restricciones que imponen las reglas de juego que operan en la
inversion. En particular, destacan a las reglas de juego contables como la principal
restriccion. En rigor, su explicacion consiste en que en Uruguay imperan manuales
contables del FMI de la década de los ochenta que, en un contexto de crisis de deuda,
obligaban a registrar la inversion publica con “criterio caja”. El mantenimiento de esta
metodologia hace que la inversidn publica se registre totalmente en el momento en que
se realiza, mientras que la inversion privada o las modalidades alternativas de inversion
publica son registradas en un periodo de tiempo mas extendido. En ese sentido, la
privatizacion o la proliferacion de instrumentos como el leasing u otras modalidades
permiten registrar menores niveles de déficit fiscal. La necesidad de mantener bajo el
déficit fiscal para garantizar la calificacion de Investment Grade combinada con la regla
contable del sector pablico en Uruguay, constituyen el factor decisivo para explicar la
actual estructura de propiedad del sector de generacién eolica en Uruguay (Esponda y
Molinari, 2017).

Complementariamente, Geymonat (2019) analiza la estructura de propiedad de las
renovables (biomasa, edlica y fotovoltaica). La participacion del capital extranjero es
mayoritaria, pero difiere segun la fuente de energia, superando el 80% en biomasa y
fotovoltaica y siendo cercano al 60% en la energia e6lica. Para este Gltimo caso, la
mayoria de las inversiones provienen de Europa (Espafia y Alemania, principalmente) v,
en segundo lugar, capitales de la region, donde destacan Argentina y Brasil. En cuanto al
capital nacional, que ha participado de la expansion eo6lica, forma parte -en su mayoria-
de grandes grupos econdémicos con una larga trayectoria en el pais; incluso, en el caso de

> En Altomonte (2017: 37) se afirma que en lo que respecta los esfuerzos por articular el desarrollo
tecnoldgico nacional, industrial y de servicios nacionales asociados, a partir de la inclusion en los llamados
licitatorios de incentivos en precio para aquellos proyectos con mayor componente nacional, “los resultados
no estuvieron a la altura de las expectativas”.



nuevos emprendimientos de desarrolladores que han logrado exportar servicios para la
region (Factor, 2017). Ademas, encuentra que si bien el capital nacional es minoritario
respecto al extranjero, controlan la representacion gremial de los generadores privados
AUGPEE.

Con foco en el potencial desarrollo de capacidades industriales, Bertoni et al. (2020)
analizan la politica de componente nacional que se instrumentd a través de las licitaciones
de los parques eolicos. Tomando las certificaciones de componente nacional que realiza
la propia Camara de Industrias encuentran que los mayores porcentajes de participacion
del capital nacional se concentran en “Obra Civil de Montaje” y en “Estudios Técnicos”,
siendo muy minoritario en “Bienes de Capital, Equipamiento y Materiales de
Infraestructura”. También constatan que la participacion de estos tltimos rubros es mayor
en los parques eolicos de propiedad de la UTE, ya que en ellos las exigencias de
componente nacional prevén minimos y maximos por rubros, cuestion que no aplicé a las
inversiones en el sector privado.

Como vimos en los parrafos anteriores, la “revolucion edlica en Uruguay” ha sido
analizada desde distintas aristas. Por un lado, como un ejemplo de transicion energética
rapida en un pais periférico que contribuy6 a minimizar la dependencia energética. Por
otro lado, como un ejemplo entre las complementariedades del sector publico y privado
en un proceso de transformacion socio-técnico. Dentro de estos, existe un conjunto menor
de trabajos que analizan criticamente la privatizacion de la generacion eléctrica asociada
al cambio de matriz. En este trabajo, ademas del “estado del arte” sobre la “revolucion
edlica” uruguaya se pretende incorporar un conjunto de “topicos en debate” que estan ain
insuficientemente analizados en la literatura. ;Qué incidencia tiene la privatizacion
energética en el costo de abastecimiento de la demanda? ¢Existen costos asociados al
proceso de financiarizacion de la energia que la transicion energética presupone? ;Cuél
es el rol de las empresas publicas? ¢Hay posibilidades de captura de rentas del sector
publico por parte del sector privado?

3. Hechos estilizados de la transicién energética en Uruguay
En los dltimos 50 afos, el consumo total de energia primaria en Uruguay se duplico,

pasando de 2.500 a méas de 5000 KTEP (MIEM, www.ben.miem.gub.uy) Yy la oferta por
fuentes ha cambiado notablemente su estructura, observandose un importante proceso de
descarbonizacién. Los combustibles fosiles, que representaban 70% de la oferta bruta en
los afios 70 del siglo pasado, cayeron al 40% en el afio previo al estallido de la pandemia
por SARS-CoV-2 (Grafico 1).

Esta trayectoria se explica en parte por un factor estructural, la extrema dependencia del
petréleo como fuente primaria en un pais que no cuenta con yacimientos de este u otro
energetico fosil (carbon, gas natural). En consecuencia, explotar fuentes autdctonas para
disminuir la dependencia energética del exterior, constituyé un problema recurrente en la
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historia energética uruguaya®. Los shocks petroleros de los afios setenta del siglo pasado
implicaron un estimulo adicional para buscar alternativas y la crisis energética en el
comienzo del siglo XXI, el incremento de la factura petrolera y la preocupacion por los
efectos del cambio climatico han contribuido como catalizadores. Es decir, Uruguay ha
sido “verde” en su estrategia energética por necesidad. No obstante, la dindmica de las
transformaciones es resultado de las politicas publicas desplegadas (Bertoni, 2011;
Bertoni et al., 2010, Bertoni et al., 2020).

® Las investigaciones para desarrollar un “combustible nacional” y para explotar los recursos hidraulicos
en Uruguay se remontan a las primeras décadas del siglo XX (Martinez, 2007; Waiter, 2019).
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Grafico 1
Uruguay. Consumo de Energia Primaria por Fuente (1970-2020)
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Fuente: MIEM, BEN.

La dindmica transformativa, como se observa en el Grafico 1, muestra tres hitos claves.
El primero de ellos se ubica en la primera mitad de los afios 1980s. Entonces empezaron
a generar las centrales hidroeléctricas de Salto Grande (MW)’ y Palmar (MW), la primera
de ellas construida de manera conjunta con Argentina, recién en 1995 incorporé el 50%
de potencia estipulado para Uruguay en el contrato. El impacto fue notable. Entre los afios
1950s y 1982 la participacion de la hidroelectricidad en la matriz primaria oscil6 en el
entorno de 4%. En las dos décadas siguientes se asistié a un incremento de la participacién
de esta fuente, alcanzando en 2000 al 16% de la oferta bruta. Esto significa que la
participacion de la hidroelectricidad en la matriz primaria se multiplicé por 4 y, en
contrapunto con ello, la dependencia petrolera cay6 10 puntos porcentuales en las ultimas
dos décadas del siglo.

El segundo hito se identifica entre 2008 y 2015 y se corresponde con la irrupcion de los
residuos de biomasa en la oferta primaria a partir de la instalacién de dos plantas de
celulosa. Hasta 2006 este energético se ubico en el entorno del 2% de la oferta bruta.

7 La idea de construir una central hidroeléctrica en el rio Uruguay se remonta a los afios cuarenta del siglo
XX. La coyuntura de los afios setenta, signados por la crisis energética, la posibilidad de acceder a créditos
internacionales con tasas razonables y la instauracion de un régimen dictatorial en Uruguay -que podia
desarticular cualquier resistencia social al megaproyecto-, constituyeron un escenario propicio para su
concrecion.
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Entre 2008 y 2012 promedi6 el 15% (incorporacion de BOTNIA-UPM®) y a partir de
2014 representa el 30% de la oferta primaria (después de la incorporacion de Montes del
Plata®). Si bien en la primera década del siglo XXI se instalaron otras plantas de
generacion eléctrica a partir de biomasa, su participacion es marginal. La irrupcion de los
residuos de biomasa tuvo por resultado una nueva caida de la participacion de
combustibles fosiles en la matriz primaria del orden de 5 puntos porcentuales.

El tercer hito se ubica entre 2015 y 2017 y se caracteriza por la incorporacion significativa
de la energia edlica, para la generacion de electricidad, en la matriz energeética uruguaya.
Como resultado, en la tltima década esta fuente incrementd su participacion en la matriz
primaria, pasando del 0,1% al 9% de la oferta total. Esto ha incidido significativamente
en una nueva caida de la participacion del petréleo en la oferta primaria del entorno de
los 10 puntos porcentuales.

En sintesis, el consumo de energia primaria en Uruguay se multiplicé por dos en los
ultimos cincuenta afios y, en el mismo lapso, se asistid a un proceso de descarbonizacion
de la matriz energética del orden del 40%. La explicacion estd en la incorporacion
sucesiva de dos nuevas centrales hidroeléctricas, la relevante participacion de los residuos
de biomasa y, recientemente, la incorporacién de la energia ed6lica para la generacion
eléctrica.

En este contexto resulta de interés indagar en los cambios ocurridos en el sector eléctrico
en la altima década por la magnitud de la transformacion en la matriz de generacion vy,
particularmente, describir -en esta seccion- y discutir -en las secciones siguientes- los
factores que propiciaron la denominada “revolucion edlica” en Uruguay (Gréfico 2).

La instalacién de 1.500 MW de potencia e6lica en menos de diez afios, en un pais en que
la capacidad instalada total para la generacidn eléctrica se ubica en el entorno de los 4.900
MW, constituye un fendmeno extraordinario, por su alcance, pero también por su rapidez
(Cuadro 1). Una década es muy poco tiempo en el contexto de la dinamica de las
transiciones energéticas. En 2005 Uruguay no generaba energia eléctrica a partir del
viento, entre 2019 y 2020 esta fuente generd -en promedio- 35% del total, lo que ha
Ilevado a que la Agencia Internacional de Energia (AIE), calificara al pais como lider de
América Latina en produccion de energia a partir de fuentes renovables no
convencionales y cuarto en el mundo en cuanto a la generacion eléctrica con fuentes
edlica y solar (CAF, 2021).

8 La empresa finlandesa Botnia comenz6 sus operaciones en su planta de produccion de pasta de celulosa

en noviembre de 2007. La misma fue adquirida por la empresa UPM -también de capitales finlandeses- en

octubre de 2009.

® Montes del Plata comenzd la produccion de pasta de celulosa en el afio 2014. Se trata de una empresa de
capitales chilenos (Arauco) y suecos/finlandeses (Stora Enso).
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Gréfico 2
Uruguay. Generacion Energia Eléctrica por Fuente (2002-2020)
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En diversos articulos se ha hablado de Uruguay como un ejemplo a seguir (Wynn, 2018;
Costa Correa et al., 2022) ya que, ante el desafio global de implementar acciones para la
descarbonizacién de las matrices energéticas, el caso uruguayo puede aportar elementos
al debate sobre el timing de las transformaciones necesarias para lograr una matriz global
mas “verde” (Sovacool, 2016).



Cuadro 1
Uruguay. Energia Eléctrica. Potencia Instalada por Fuente (2005-2020)
(MW)
2005 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020

Fésil 497 | 801 | 878 | 876 | 876 [1.076]|1.275(1.275(1.105| 650 | 830 |1.190(1.190|1.190

Biomasa 14 | 173 | 173 | 236 | 243 | 244 | 414 | 415 | 425 | 425 | 425 | 425 | 425 | 425

Hidraulica [1.538(1.538(1.538|1.538|1.538|1.538|1.538(1.538(1.538|1.538|1.538]1.538|1.538(1.538

Eodlica 0 15 31 41 44 53 59 | 481 | 857 [1.211]1.511(1.511|1.514(1.514

Solar 0 0 0 0 0 1 2 4 64 89 | 243 | 248 | 254 | 258

TOTAL [2.049|2.526|2.620|2.690(2.701(2.911|3.288|3.713|3.989 | 3.913 [ 4.546 | 4.912 | 4.920| 4.925

EOI/TOTAL | 0% | 1% | 1% | 2% | 2% | 2% | 2% | 13% | 21% | 31% | 33% | 31% | 31% | 31%

Fuente: MIEM. Direccion Nacional de Energia

Si bien -en Uruguay- la participacion de la hidroelectricidad ha sido historicamente
importante, la irregularidad de la hidraulicidad en las centrales, ubicadas en los rios
Uruguay y Negro, obligé a contar con una importante potencia firme a través de centrales
termoeléctricas. Como puede observarse en el Grafico 2, afios de buen registro de lluvias
en las cuencas de aquellos rios permitian generar entre 80% y 100% de la electricidad a
partir de centrales hidroeléctricas (2002-2005), pero en afios caracterizados por sequias
en esas cuencas, la participacion de estas centrales cae al 50%-60% (2006, 2008-2009,
2011-2012). La variabilidad climatica imponia un grado de incertidumbre importante
dado la imprevisibilidad con impactos econdémicos significativos debido a la necesidad
de proveer a las centrales térmicas con combustibles fdsiles importados.

La incorporacion de energias renovables no convencionales como los residuos de
biomasa, e0lica y solar, no s6lo disminuyé notablemente la dependencia de los
combustibles fosiles para la generacién térmica (Grafico 2) con el consiguiente
relajamiento de la presion sobre la balanza de pagos, sino que ademas amplié la oferta de
electricidad al punto de convertirse el pais en exportador neto de energia eléctrica a la
region (Grafico 3). Si bien el intercambio energético no es un fendmeno nuevo, el
sistematico superavit del mismo que se registra en los ultimos siete afios (expresado en el
grafico como exportaciones netas), es un fenémeno absolutamente novedoso. Para
manejar un orden de magnitud a continuacion se presenta la evolucién de las
exportaciones de energia eléctrica y como porcentaje del valor total de las exportaciones:
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Cuadro 2

Uruguay. Exportaciones de Energia Eléctrica
(Délares corrientes)

2017 2018 2019 2020 2021
117.405.960 71.820.306 63.410.766 98.957.880 593.612.776
1,49% 0,96% 0,83% 1,43% 6,06%

Fuente: Elaborado por URUGUAY XXl en base a datos de la DNA del Ministerio de Economia y
Finanzas (Republica Oriental del Uruguay)

Grafico 3

Uruguay. Exportaciones Netas de Energia Eléctrica (1999-2021)
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Fuente: UTE; Tomado de
https://www.gub.uy/ministerio-industria-energia-mineria/datos-y-estadisticas/datos/series-
estadisticas-energia-electrica
[Nota: 2021, 11 meses]

Si la magnitud de las transformaciones en la matriz eléctrica ha sido extraordinaria, no
menos relevante es prestar atencién a la velocidad con que se produjo el cambio.

El proceso de incorporacion de la energia edlica en la matriz de generacion se concreta
esencialmente en cuatro afios, como puede observarse en los Graficos 4a y 4b. Entre 2014
y 2017 se instalaron 1450 MW del total de 1513 MW que constituyen la potencia edlica
instalada en 2021. Cabe constatar que el proceso de adjudicacion a los inversores se
consumo -fundamentalmente- entre 2011 y 2012, lo que informa ademas de la eficiencia
en la gestion y ejecucion de los proyectos.
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Grafico 4
Uruguay. Entrada en operacion Parques Edlicos.
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Fuente: MIEM. DNE (http://energiaedlica.gub.uy)

El fendbmeno en analisis representa -ademas- un hito en la historia econémica del pais en
lo que respecta al monto de la inversion. Entre 2013 y 2017 el promedio anual de la
inversion en parques eélicos se ubico en el entorno de los mil millones de délares, lo que
representd entre el 1,5% y 2% del PIB entre 2013 y 2017 y el acumulado -entre 2010 y
2017- super6 los cinco mil millones, una cifra extraordinaria para la historia del pais
(Gréfico 5).

Grafico 5
Uruguay. Inversion en Parques Eolicos 2010-2017
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Fuente: Suarez Aleman et al.
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En ese contexto resulta relevante consignar que la incorporacién de parque e6licos a la
matriz de generacion eléctrica en el pais ha dado por resultado que 273 de la capacidad
edlica instalada corresponde a parques construidos con capital privado, un 6% es
inversion publica tradicional, a través de la Administracion de Usinas y Trasmisiones
Eléctricas del Estado (UTE), un 23% el resultado de algln tipo de asociacion entre esta
empresa y capitales privados bajo la forma de sociedades anonimas y fideicomisos y un
5% en régimen de leasing (Grafico 6). Cabe sefialar que esta incorporacion del capital
privado en el area de la generacion eléctrica es un hecho absolutamente novedoso. Desde
1912 la UTE detentaba el monopolio de la generacion de electricidad para servicio
publico. Aunque legalmente el marco regulatorio del sector eléctrico habia habilitado la
participacion privada en esta area al finalizar el siglo pasado (Ley N° 16.832 de fecha
17/06/1997) la participacion privada fue marginal. La excepcion fue la instalacion de
algunas plantas privadas de biomasa -y especialmente las plantas de celulosa- que
multiplicaron por doce la participacién de esta fuente entre 2008 y 2020 (afio en que
representd casi el 9% de la potencia instalada).

Gréfico 6
Uruguay. Generadores Eo6licos
Potencia Instalada por tipo de propiedad
(Participacion Porcentual)
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4. El marco institucional y las politicas que potenciaron al viento

Desde el punto de vista institucional, la plataforma desde la cual se configuré el conjunto
de instrumentos juridicos para la transformacion de la matriz eléctrica en Uruguay ha sido
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la “Ley de Marco Regulatorio del Sector Eléctrico” -Ley N° 16.832 del afio 1997-
(Bertoni et al. 2020). En consonancia con las aspiraciones de la “Ley Nacional de
Electricidad” (Decreto-Ley N° 14.694 de 01/09/1977), el marco regulatorio plantea la
instauracion de un mercado competitivo en la etapa de generacion, terminando con el
monopolio estatal en la materia. La mencionada ley gener6 la necesidad -y creo- un
Mercado Mayorista de Energia Eléctrica (MMEE). Asimismo, se constituyd la
Administracion del Mercado Eléctrico (ADME) como persona publica no estatal con el
cometido de administrar el mercado mayorista de energia eléctrica. Dicha norma habilito
a la empresa publica de electricidad, Usinas y Transmisiones Eléctricas del Estado -UTE-
, @ asociarse con empresas publicas o privadas, nacionales o extranjeras, dentro del pais
(con la posibilidad de establecer contratos especificos de suministro y compra) y cred la
Unidad Reguladora de la Energia Eléctrica, con el proposito de separar los roles
empresario y regulador del Estado (Dubrovsky y Ruchansky, 2010). Pero si bien el
“marco regulatorio” fue condiciéon necesaria, no fue condicion suficiente para la
concrecion del proceso.

Tras la promulgacién de la Ley de Marco Regulatorio, tuvo lugar un largo proceso de
reglamentacion. Siguiendo a Ruchansky y Blanco (2017), merecen destacarse: el Decreto
22/999 y su posterior modificacion con el Decreto 276/002 del afio 2002 donde se avanza
en instrumentos reglamentarios para la conformacion del mercado eléctrico y su
funcionamiento; también corresponde destacar los decretos 277/002 y 278/002 que
establecen el Reglamento de Distribucién de Energia Eléctrica. Posteriormente, se
realizaron algunas modificaciones al Mercado Eléctrico que pueden rastrearse hasta el
afio 2010, asi como dispositivos que regulan la entrada de nuevos generadores, que son
relevantes para el ingreso de las energias renovables no convencionales. En perspectiva
historica es posible afirmar que esta proliferacion de ajustes en las reglas de juego
respondio a la debilidad de los estimulos exclusivamente provenientes del mercado para
atraer la inversion privada en el sector eléctrico.

Pero, antes de incursionar en dichos instrumentos, es importante referir al contexto
institucional -mas amplio- en el que opera el marco regulatorio presentado. En perspectiva
histérica comparada, el surgimiento del dominio industrial y comercial del estado
uruguayo es bastante precoz. Ya en la segunda década del siglo XX se crean una serie de
entidades publicas destinadas a cumplir con algunas funciones productivas o con la
provision de determinados servicios. Entonces nacié la Administracion de las Usinas
Eléctricas del Estado®® -UTE-, a quien la ley confiri¢ -hasta la citada “Ley Nacional de
Electricidad” de 1977- el monopolio de la generacién, transmisién y distribucion. La
permanencia en el ejercicio del poder ejecutivo del Partido Colorado durante toda la
primera mitad del siglo XX, dio continuidad -mas alld de los énfasis en distintos

19 Originalmente esta empresa estatal se denomind Administracién General de Usinas Eléctricas del
Estado (Ley N°4273 de 20/10/1912).
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momentos historicos- a un entramado institucional en que areas estratégicas en el plano
econdmico tuvieron al sector publico como actor relevante (Carracelas et al., 2006).

Aunque en la segunda mitad del siglo XX las estrategias de liberalizacion econémica
fueron menoscabando las areas de actuacion del estado, algunas de las premisas claves
respecto al protagonismo del sector publico se mantuvieron. Incluso, cuando las recetas
del “Consenso de Washington” en la ultima década del siglo arreciaron en la region, la
ciudadania, a través de instrumentos de la democracia directa impidio las privatizaciones
en més de una ocasiéon (Dominzain, 2012).

En Uruguay, a diferencia de otros paises latinoamericanos, no se concretd una ola
generalizada de privatizaciones en el Gltimo cuarto del siglo XXy la subsecuente oleada
de reestatizaciones en las primeras décadas del siglo XXI. En tal sentido, no sufrié los
costos de transaccion asociados a esa dinamica. La continuidad, la fortaleza y la
legitimidad de las empresas publicas, constituyd un activo importante como plataforma
organizativo-institucional para disefiar politicas publicas orientadas a sectores
estratégicos, entre ellos el sector energético (Altomonte, 2017).

En ese marco, se desplegaron un conjunto de politicas especificas, asi como otras mas
generales, que coadyuvaron el desarrollo de los parques e6licos en Uruguay. Lo primero
a sefialar es la existencia de un plan energético explicito a partir del afio 2008,
denominado “Politica Energética 2005-2030”. Alli se detallan un conjunto de principios
y metas de politica a nivel productivo, tecnoldgico y social. En lo que hace a la generacion
con fuentes renovables no convencionales, hay metas explicitas para la eolica y la
biomasa en 2015 y 2020. Ademas, establece el rol central de las empresas publicas
energéticas en el proceso y encuadra la participacion del sector privado “...procurandose
evitar que existan actores dominantes en cada subsector” (MIEM s/f: 4). Este instrumento
adquiere una dimension mayuscula dado el consenso politico conseguido -el apoyo de
todos los partidos politicos con representacion parlamentaria en el afio 2010-, lo que lo
convirtié en politica de estado.

En ese contexto, merece destacarse el entramado normativo vinculado a los procesos
licitatorios, como instrumento medular de politica. Pero también, la existencia de una
empresa publica como la UTE que aport6 parques edlicos propios, oficié de garante y,
ademas, fue clave en la generacion de conocimiento para facilitar el cambio de matriz.
Por Gltimo, existié por parte del Estado uruguayo una apuesta fuerte a incentivar la
instalacion de parques eolicos privados utilizando como instrumento distintos
dispositivos de exoneracion fiscal. No obstante, como veremos en el proximo apartado,
el proceso licitatorio super6 ampliamente las metas de generacion propuestas en el plan
energético a la vez que volvio al sector privado el sector dominante de las renovables no
convencionales.

20



4.1. Las licitaciones como mecanismo competitivo de adjudicacion

La principal herramienta utilizada para el desarrollo de los parques eolicos fue la
instrumentacion de contratos de Power Purchase Agreement (PPA), que han sido la
modalidad predominante a nivel global en el desarrollo de las renovables no
convencionales. Para ello, en términos generales, se desarrollaron procesos licitatorios
que han funcionado de la siguiente manera: el Poder Ejecutivo emite un decreto que
habilitaa la UTE a contratar energia a nuevos generadores especificando méaximos totales,
maximo por emprendimiento, precios y mecanismos de ajuste, entre otras
consideraciones. En todos los casos los decretos han establecido el principio de traslado
a tarifas de los costos de compra y la UTE es la encargada de realizar el llamado a
licitacion, elaborando los pliegos de acuerdo a los lineamientos de politica y la normativa
que regula las adquisiciones para las empresas publicas.

En el afio 2005 se habilita a la UTE la realizacion de contratos de compraventa de energia
eléctrica. Se establecen contratos a 10 afios, con precios prefijados y no méas de 5 MW
de potencia. Sin embargo, no se concretaron contratos y no hay generadores operando en
dicho marco. Posteriormente, el decreto 77/006 del afio 2006 habilito a la UTE la
celebracién de contratos de mayor plazo (20 afios) con e6lica, biomasa o hidraulicas de
pequefio porte. Se aumento la cantidad de potencia a 10 MW vy los precios en vez de
prefijados, serian resultantes de un procedimiento competitivo. Bajo esta modalidad, se
concretaron algunos proyectos de biomasa y e6lica (Ruchansky y Blanco, 2017).

Posteriormente, mediante el Decreto 403/009, el Poder Ejecutivo autoriza a UTE la
realizacion de procedimientos competitivos para la contratacion de 300 MW edlicos, y
reglamenta la primera etapa (por un total de hasta 150 MW). Consecuentemente, UTE -
en febrero de 2010- lanza los pliegos de la convocatoria de compra de energia por un total
de hasta 150 MW edlicos (Licitacion K39607). Fue adjudicada la totalidad de la potencia
en un contexto de oferta excedentaria de proyectos.

En el afio 2011, se implementd una segunda etapa a través del decreto 159/011 cuya meta
establecida fue de 150 MW, lo cual permitia alcanzar el objetivo de 300 MW que fue
establecido en el Acuerdo Multipartidario firmado en 2010. Los precios de 2010 oscilaron
entre US$ 85 y US$ 87 por MWh mientras que en 2011 el promedio fue de US$ 65 por
MWh (siendo la oferta mas barata de US$ 62,5).

Como sefialan Esponda y Molinari (2017), en Uruguay el desarrollo de la energia edlica
privada no se dio en el marco del juego del libre mercado, sino que se dio bajo un régimen
monopsonico, en donde el Estado a través de la UTE asegura la compra de la energia por
20 afos, asumiendo de esta forma el riesgo de demanda del negocio, y facilitando por
esta via la obtencion de financiamiento por parte de los agentes privados (ej. canalizando
préstamos del BID).
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Del conjunto de estimulos para atraer la inversion privada, en dichos contratos se
establece un precio mayor de compra de la energia por la entrada anticipada en servicio,
la garantia de compra de la totalidad de la energia vendida -y de aquella que el sistema
no podria absorber y se podria estar en condiciones de generar- y la responsabilidad
subsidiaria de UTE ante el estado uruguayo en caso de incumplimiento del agente privado
(Bertoni et al, 2020)

Los pliegos tuvieron un conjunto de modificaciones respecto a lo establecido en 20009.
Ademés de cambios en la politica de componente nacional que desarrollaremos mas
adelante, también hubo cambios en la paramétrica. Los mas destacables fueron la
incorporacion a partir del 2011 de la evoluciédn del precio de los combustibles, 1o que en
2009 se habia excluido por entender que coadyuvaba a desacoplar los precios internos de
la evolucion de los combustibles. Y, por otra parte, se agregan clausulas que vinculan a
los tribunales del CIADI (Centro Internacional de Arreglo de Diferencias Relativas a
Inversiones) en caso de pleito, otorgando mas garantias para inversores privados pero
volviendo més vulnerable al Estado uruguayo en caso de diferendos.

Esta fue la ultima experiencia competitiva dado que, en diciembre 2011, mediante la
emision del Decreto 424/011 se autorizd la suscripcion de contratos de compraventa de
energia eléctrica entre UTE con aquellos proyectos que no hubiesen resultado
adjudicatarios de la licitacion realizada el mismo afio. Se fijé como precio de oferta el
mas barato que resulto del proceso competitivo (62,5 USD/MWHh) y la potencia maxima
en 50 MW. En total se recibieron 13 iniciativas sumando 637,8 MW de potencia instalada.
De éstas, nueve presentaron un nodo de conexién a la red, las cuales fueron evaluadas en
la primera instancia, y otras dos mas fueron adjudicadas en segunda instancia, totalizando
537,8 MW (Ruchansky y Blanco, 2017).

Al abandonarse las subastas como mecanismo competitivo de adjudicacion, se produjo
un cambio en las reglas de juego. La aceptacion de ello -sin resistencia- por todos los
actores puede explicarse debido a una convergencia de intereses y expectativas. Para los
inversores privados -que tuvieron la iniciativa- el precio del MWh garantizado por UTE
aseguraba la rentabilidad del negocio -aunque algunos habian presentado precios por
encima de los US$ 100 el MWh en la licitacion)*. Para UTE se valoré como conveniente
el precio y se vio como una oportunidad acelerar la instalacion de potencia eélica debido
a la proyeccion de demanda estimada. Para el Poder Ejecutivo significaba la oportunidad
de cumplir anticipadamente con la meta establecida en la Politica Energética 2005-2030.

1 Oscar Ferrefio. Entrevista realizada para este trabajo.
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4.2. Una apuesta a los encadenamientos productivos: la politica de ‘“‘componente
nacional”

Resultado de un trabajo de relevamiento y evaluacion de capacidades de empresas
nacionales para dar respuesta a las demandas que exige la construccion e instalacion de
generadores, el Programa de Energia Eolica del afio 2009 concluia que “todas las obras
civiles previas a la instalacion del parque, asi como las fundaciones de los
aerogeneradores, el transporte, apoyo en el montaje, instalaciones eléctricas, logistica y
los estudios técnicos de diversa indole pueden ser realizados por empresas nacionales...”
(PEE, 2009).

Bajo la conduccion de la Direccion Nacional de Energia y en coordinacién con la
Direccion Nacional de Industrias del Ministerio de Industria Energia y Mineria (MIEM),
se busco favorecer la incorporacion de valor agregado nacional a los parques eélicos. Los
sectores identificados como potenciales participantes en el componente nacional eran: la
industria eléctrica (industria de transformadores e industria de cables), metaldrgica
pesada, construccion (obra civil, fundaciones y montaje), industria del plastico, software
e industria electronica. En el desarrollo de los proyectos de infraestructura de generacion
eléctrica, que tuvieron a UTE como actor fundamental, se implementaron mecanismos de
promocion de proveeduria o integracién nacional (Bertoni et al, 2009).

La articulacion publico-privada resultd fundamental. La Cémara de Industrias del
Uruguay (CIU) fue la responsable de disefiar una metodologia de evaluacién y de definir
los criterios para considerar qué es “componente nacional”. Ademas, la propia CIU fue
la entidad certificadora del componente nacional en dichas inversiones, y en conjunto con
el sector publico convocd rondas de negocio para incentivar la participacién de empresas
nacionales en estos proyectos.

En primera instancia, UTE incluy6 en sus convocatorias un esquema que promovia la
mayor incorporacion de componente nacional en las inversiones a realizar por parte de
los proveedores de energia. Posteriormente se incluy6 un minimo de integracién nacional
de la inversion para ser considerada elegible. Con el Decreto 403/009 se comenz0 a exigir
un porcentaje minimo de componente nacional de la inversidn equivalente al 20% del
monto total de la inversion prevista para la construccion del parque eélico. A su vez, se
determind un mecanismo de bonificacion en el precio comparativo de la incorporacion
de insumos nacionales que superaran el 20% minimo requerido.

El tercer hito corresponde al Decreto 159/011 (06/05/2011), a partir del cual el MIEM
publica una resolucion ministerial con la metodologia de certificacion (Resolucion 826/11
de fecha 02/06/2011)*2. La inversion en obra civil y los estudios técnicos han sido los
responsables de la mayor parte de la inversion del componente nacional y si bien era
esperable que la inversion en obra civil fuera igualmente desarrollada en su gran mayoria

12 Metodologia para la Evaluacion del Componente Nacional de la Inversion a ser utilizado para el
procedimiento competitivo K41938 (http://www.ciu.com.uy/downloads/2014/CNI/Res_826 11.pdf).
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con capacidades nacionales, la exigencia de un minimo contribuyé a que las empresas
contrataran mas mano de obra nacional® en detrimento de mano de obra extranjera.

En lo que refiere al desarrollo de capacidades técnicas asociadas a los servicios, la
exigencia de un minimo de componente nacional permitio que se desarrollaran
capacidades nacionales en vez de priorizar la contratacion de empresas internacionales
con importante experiencia en desarrollo de este tipo de negocios. En los hechos, muchas
empresas locales han conseguido exportar este tipo de servicios a la region y se han
internacionalizado, como es el caso de Ventus, SEG ingenieriay CCI.

En cuanto a los materiales para la construccion, como es el caso del cemento y el hierro,
en los hechos se verificd una alta provision de productos nacionales, aunque no resulta
sencillo identificar si esto obedecio6 a que la politica logré impulsar una mayor provision
de bienes nacionales, o que de no haber existido dicha politica los materiales hubieran
sido igualmente en su mayoria de origen nacional.

En cuanto a la proveeduria nacional de bienes de capital, el éxito de la politica parece
menos auspicioso. De hecho, a partir del 2013 hubo un quiebre en la metodologia, de
forma de incentivar mas aun la incorporacion de bienes de capital de origen nacional.

Como se menciono anteriormente, en un principio el 20% de componente nacional fijado
en los hitos anteriores era facilmente alcanzable con los otros dos componentes de
inversion (obra civil y servicios técnicos) y la inversion en bienes de capital era tendiente
a cero. En la nueva metodologia para la evaluacion del componente nacional de parques
edlicos propios de UTE, se establecié que cada oferta deberia alcanzar como minimo el
20% de la inversion en componente nacional, pero ademas los bienes de capital, equipos
y demas materiales de infraestructura deberian representar al menos el 5% del monto total
de la inversion realizada, y la obra civil no podria representar méas del 10% de la inversion,
mientras que el transporte, montaje y estudios técnicos no podrian representar mas del
5% total de la inversion.

4.3. El rol de lo publico como base y garantia de la revolucién eélica

El estudio de las posibilidades de desarrollo en torno a la energia edlica en Uruguay tiene
unos sesenta afios de historia y es un fendmeno esencialmente académico (Ardanche et
al, 2017), vinculado a la Universidad Publica. La suscripcion a principios de los afios
noventa de un convenio entre UTE y la Facultad de Ingenieria de la Universidad de la
Republica para evaluar el potencial edlico del Uruguay e implementar un proyecto piloto
(instalacion de un generador edlico de 0.15 MW en la zona de Sierra de los Caracoles),
constituy6 un hito clave en el proceso de transferencia (Ruchansky y Blanco, 2017).

13 Se debi6 incluir como mano de obra nacional a mano de obra extranjera de empresas nacionales cuyos
paises de origen tuvieran convenios de seguridad social con Uruguay.
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A inicios de los 2000, la crisis energética precipito la necesidad de buscar alternativas.
De hecho, en el afio 2000 el gobierno nacional encomendd a la Facultad de Ingenieria de
la Universidad de la Republica un estudio prospectivo del sector energético tomando
como horizonte el afio 2015. Posteriormente, en el 2004, el estudio se actualizo
incorporando recomendaciones de politica (Nunes y Cataldo, 2005 citado en Ardanche et
al., 2017).

Sin embargo, fue con el cambio de fuerza politica en el gobierno que los vinculos entre
academia y sector publico se estrecharon. En particular, varios investigadores de la
Universidad de la Republica (UDELAR) pasaron a ocupar puestos claves, tanto en la
Direccion Nacional de Energia como en la UTE. Un “lenguaje comin” y un “circulo de
confianza” entre expertos que trabajaron juntos previamente, fueron claves para avanzar
rapidamente hacia la transicion energética con fundamentos académicos (Ardanche et al,
2017). Este fue el escenario que permitié que la UTE contratara a la Facultad de
Ingenieria para construir el Mapa Eolico del Uruguay. Para la construccion de este mapa
edlico se utilizaron un total de 28 series de medida de vientos (estaciones de medicion):
19 instaladas por UTE, 6 por el Ministerio de Defensa (Direccién Nacional de
Meteorologia y Servicio de Oceanografia, Hidrografia y Meteorologia de la Armada,
SOHMA) y 3 de la Facultad de Ingenieria de la UdelaR.

El otro item a destacar es la incorporacion de parques propios por parte de la empresa
publica de electricidad. Esto también coadyuvé a la hora de aportar conocimientos sobre
la gestion del recurso edlico en Uruguay. El gran hito fue, a partir del 2008 y en el marco
del programa de reconversion de deuda de Uruguay con Espafia, la incorporacion de un
parque eolico en Sierra de Caracoles. Inicialmente fue de 10 MW y se amplié a 20 MW
en el afio 2010 (Ruchansky y Blanco, 2017). A partir de alli, y con el impulso otorgado
por el acuerdo multipartidario, se expandio la oferta de parques e6licos de la UTE.

La empresa publica de electricidad ha instalado 504 MW de potencia eélica. Un 17% es
inversion puablica tradicional mientras que el 83% restante se concreta en distintas
modalidades como sociedades andnimas -en un caso en coparticipacion con Electrobras-
, fideicomisos, asi como también un leasing operativo (Cuadro 3).
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Cuadro 3
Parques Edlicos promovidos por UTE

Potencia Instalada
Generadores E6licos Propiedad
(MW)
UTE - FI: Planta Piloto UTE 0,2
UTE - Sierra de Caracoles | UTE 10,0
UTE - Sierra de Caracoles Il UTE 10,0
Juan Pablo Terra (UTE) UTE 67,2
Subtotal Inv. Publica Tradicional 87,4
Artillero; ((JLlJJfR—SE.!:f:trobras) Asociado 65.1
Parque Edlico Pampa (UTE - Privado) Asociado 141,6
Parque Edlico yalentines (UTE - Asociado 70,0
Privado)
Parque Edlico Cplonia Avrias (UTE - Asociado 70,0
Privado)
Sub-Total en Sociedad 346,7
Parque Edlico Palomas Leasing 70,0
Sub-Total Leasing 70,0
Total 504,1

Fuente: elaboracion propia en base a datos de MIEM

Por ultimo, la UTE ha sido un sostén de garantia en todo el proceso. De hecho, la
expansion del sector privado en la generacion e6lica fue promovido desde la UTE, en
general a través de los contratos PPA, a 20 afios con garantia de compra de toda la energia
capaz de producir con la potencia contratada (Ruchansky y Blanco, 2017; Bertoni et al.,
2020), pero no sblo de esa manera. En este sentido, vale la pena mirar el desarrollo del
Mercado Spot y el rol de la UTE a posteriori.

La apuesta por el Mercado Spot por parte del sector privado fue marginal, representando
un 8% de la generacion edlica privada y un 5% del total. Ademas, puede considerarse un
plus del Parque Luz de Loma, que tiene contrato con la UTE (PPA) pero presenta un
excedente respecto a la potencia contratada y tiene la opcion de volcar al Spot. En
concreto, se trata de diez parques que apostaron a operar de lleno en el Mercado Spot con
una potencia instalada de 86 MW (Cuadro 4)
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Cuadro 4
Parques Edlicos Privados en Mercado Spot

Potencia

Generador Potencia Instalada Contratada

MW
Engraw 3,6 3,6
Parque Edlico Libertad 7,7 7,7
Parque Edlico Rosario 9 9
Parque Edlico Ventus | 9 9
Parque Edlico Julieta 3,5 3,5
Parque Edlico Maria Luz 9,8 9,8
Parque Edlico Villa Rodriguez 10 10
Parque Edlico 18 de Julio 10 10
Parque Edlico Solis de Mataojo 10 10
Parque Eélico Loma Alta 14 7,8
Total 86,6 80,4

Fuente: elaboracion propia en base a datos del MIEM y UTE

Sin embargo, el Spot no ha tenido un rendimiento como el que los agentes privados
esperaban. El Grafico 7 muestra que, entre los afios 2016 y 2020, el precio sancionado en
el Spot fue bastante méas bajo que el de los contratos por PPA. En 2021, el precio
promedio llegd a 87,1 US$/MWh, el maximo del periodo considerado. Pero en general,
el precio fue muy inferior, en particular en el 2019, donde el nivel fue extremadamente
bajo (7,6 US$/MWh). En este contexto, parece muy comprensible que los generadores
privados hayan optado por negociar contratos PPA -via “negociacion directa”- con la
UTE.
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Gréfico 7
Uruguay. Precio de la Energia Eléctrica
en el Mercado Spot promedio mensual y anual
(2016-2021)
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Fuente: elaboracion propia en base a datos de ADME

Es en ese marco, que un proceso de lobby y negociacion ha ido modificando las reglas de
juego. En primer lugar, una resolucion del Poder Ejecutivo promulgada en octubre de
2017 habilit6 a algunos parques en modalidad Spot a exportar energia a Argentinal4. De
esta manera, un conjunto de parques eolicos pertenecientes a la empresa Ventus, lograron
exportar energia eléctrica (Libertad, Villa Rodriguez, Maria Luz, 18 de Julio, Rosario,
Julieta y Solis de Mataojo)™°.

También fue en el afio 2017 cuando se registraron ciertas tensiones entre Ventus y la UTE
debido a que dicha empresa, poseedora de varios parques eolicos, firmé un acuerdo con
una empresa papelera para vender directamente energia a privados. En aquel entonces,
Gonzalo Casaravilla -Presidente del Directorio de UTE- se opuso publicamente al
acuerdo. Ademas, la UTE ofrecid6 un descuento comercial especial y se enfatizo,

14 LLa energia exportada seria "exclusivamente la potencia inyectada" en las centrales edlicas que la empresa
Ventus administraba: Libertad por 7,7 MW, Villa Rodriguez por 10 MW y Maria Luz por 10 MW, todos
en el departamento de San José; 18 de Julio en Rocha por 10 MW, Rosario en Colonia por 9 MW, Julieta
en Durazno por 3,6 MW, Engraw en Florida por 3,6 MW y Solis de Mataojo en Canelones por 10 MW.
http://www.eficienciaenergetica.gub.uy/prensa/-/asset _publisher/mFYMfUckYNpR/content/por-primera-
vez-un-privado-exporta-energia-a-argentina (acceso 18/02/2022).

15 a resolucion regia hasta el 31 de diciembre de 2019, pero en enero de 2019 se extendio hasta el 31 de
diciembre de 2019 dicho afio el permiso de exportacion.
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conforme a las interpretaciones predominantes del marco regulatorio en ese entonces, que
para poder vender directo entre privados, es necesario contar con energia firme.
Actualmente, la interpretacion de energia firme estd siendo objeto de discusion en un
borrador de decreto que ain no se ha promulgado, pero que establece las condiciones para
que se considere a la energia edlica como energia firme, permitiendo asi la venta directa
entre privados®. Dicho proyecto, ademas, prevé otro cambio que consiste en quitar a los
Grandes Consumidores la obligacion de contratar con la UTE permitiéndoles pasar a
clientes libres.

Con estos antecedentes, entre febrero de 2019 y marzo de 2020 se inicid un proceso de
“negociacion directa” mediante el cual los parques edlicos -que hasta entonces-!’
generaban solo para el mercado Spot- pasaron a tener contratos con la UTE. Los contratos
son PPA vy tienen una paramétrica de ajuste andloga a los contratados por subasta. Los
precios de base fueron de US$ 45 y actualmente estdn en los US$ 46, precios
sustantivamente mas bajos que el promedio de los otros contratos, que ronda los US$ 70.

La incorporacion via negociacion directa por parte de la UTE de aquellos parques que
apostaron al mercado SPOT admite distintas lecturas. Por un lado, refuerza la idea de la
UTE como garante en ultima instancia del sector privado, incorporandolos al régimen de
contrato PPA, en caso de que su apuesta hubiere resultado poco atractiva o rentable, como
la evidencia sugiere. Por otro lado, desde algunos actores de la UTE se visualiza esta
medida como una forma de evitar la proliferacion del “negocio entre privados”, ya que la
mayoria de los parques Spot estan vinculados a un actor muy importante en el mercado
(Ventus), a la vez que garantiza buenos precios en el contrato, bastante por debajo de los
contratos vigentes.

4.4. Las politicas horizontales y sectoriales que coadyuvaron a la promocion de las
Energias Renovables No Convencionales.

Un instrumento clave para explicar el desarrollo e6lico en Uruguay, es el régimen general
de inversiones (Ley N° 16.906 y modificaciones posteriores) y decretos reglamentarios.
En particular, el Decreto 02/012 -del afio 2012- incluye a las energias renovables entre
las actividades que se considera utilizan tecnologias limpias y, por tanto, pueden
beneficiarse con incentivos adicionales -como la posibilidad de descontar un porcentaje
mayor del Impuesto a la Renta de las Actividades Economicas (IRAE)-.

Por otro lado, el Decreto 354/009 ya otorgaba incentivos tributarios especificos para
emprendimientos cuyo objeto fuera la generacion de energia eléctrica a partir de fuentes
renovables no tradicionales, al amparo del Articulo 11 de la Ley N° 16.906.

16 En entrevista realizada para este trabajo Oscar Ferrefio (Ventus) confirmd la existencia de una ecuacion
para estimar la potencia firme.Por su parte, la directora de UTE por la oposicién -Fernanda Cardona- ha
denunciado las fuertes asimetrias que generaria el decreto al habilitar un subsidio a los grandes
consumidores (Brecha, 26/11/2021 “La energia de los malla oro™).

7 La pérdida de clientes Grandes Consumidores, conjugado con la obligacion de trasladar a tarifas los
costos de las renovables no convencionales, hard encarecer la tarifa al resto de los clientes de la UTE -
principalmente hogares y empresas de menor porte-.

29



Concretamente en el caso de la energia edlica la exencidn implica el 90% del IRAE para
inversiones que se concreten entre el 1°/07/2009 y 31/12/2017; 60% entre el 1°/01/2018
y 31/12/2020; y 40% entre el 1°/01/2021 y 31/12/2023 (Articulo 3°). Estas exoneraciones
solo rigen para la energia eléctrica vendida en el mercado de contratos a término.

La adhesién al instrumento fiscal fue altisima. EI monto total de la inversion privada,
2.312 millones de dolares, constituye el 82% del total de la inversion en edlica exonerada.
El 18% restante responde al proyecto presentado por Republica Administradora de
Fondos de Inversion S.A. (Republica AFISA) por 274 millones de délares para el Parque
Eolico Pampa vy, un resto de 38 millones de ddlares para un parque eolico spot por
Melahua S.A., que posteriormente se retird del negocio (Bertoni et al, 2020)

Ademaés, cabe agregar que los parques edlicos que son propiedad de UTE a través del
instrumento de la inversion publica tradicional no fueron declarados de interés nacional
y por tanto, no fueron exonerados. En esta situacion, se encuentran el Parque Eolico Juan
Pablo Terra y Caracoles | y Il. Esto es consistente con la resolucion establecida por la
circular N°4/09 de la Comisién de Aplicacion de la Ley de Inversiones (COMAP).

Algunos de los actores, especialmente desde el ambito sindical, han sefialado que -
paraddjicamente- la UTE pasé de ser monopolica a tener que competir en condiciones
desventajosas en el &mbito de la generacidn. Por otra parte, entre las modalidades no
tradicionales de inversion realizadas por la UTE, el Parque e6lico Palomas -en régimen
de leasing- fue exonerado por una inversion de unos 183 millones de dolares (Nicefield
S.A).

5. Topicos en debate para un balance de la revolucion eblica en Uruguay
En la base de las transformaciones constatadas en la matriz eléctrica en Uruguay operaron

diversos factores que deben considerarse al momento de evaluar el proceso y los
resultados.

En primer lugar, el pais sufri6 una profunda crisis econdmico-social a comienzos de los
2000s que tuvo su manifestacion en el sector energético; en segundo lugar, en 2005
asumio el gobierno una coalicidn de izquierda -el Frente Amplio- con una clara definicién
favorable a reafirmar el rol del estado en el desarrollo econdmico y social v,
particularmente, en la planificacion estratégica para superar los problemas estructurales
en diversos campos. Es en ese contexto que se explica el disefio y la implementacién de
la “Politica Energética 2005-2030”, un instrumento clave para entender la dindmica de
los cambios en la matriz energética en Uruguay y subsidiariamente en la matriz eléctrica.

Ademas de estos fendmenos “enddgenos”, debe considerarse tres fendmenos “exdgenos”,
a saber: la extraordinaria alza del precio internacional del petréleo en la primera década
del siglo XX1 'y su impacto en un pais sin reservas fosiles; la crisis economica de 2008 en
el “centro capitalista” y, consecuentemente, la posibilidad de acceder a financiamiento en
el mercado internacional de capitales a tasas relativamente bajas; y, finalmente, la
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existencia de una tecnologia madura vinculada a la generacion de electricidad a partir de
energia edlica y una sobreoferta de bienes de capital vinculados a dicha tecnologia.

La convergencia de los problemas y estrategias locales con la coyuntura internacional, si
bien no fue azarosa -dado que la politica publica ofici6 como catalizador-, debe
considerarse un elemento clave para entender la revolucion eolica en Uruguay.

Esta valoracion coincide con la que plantea Altomonte:

“Con el ingreso de una nueva administracion en el 2005, se comenzo a
implementar una politica basada en el fortalecimiento de la seguridad del
abastecimiento eléctrico a partir del incremento de la oferta nacional de energia
eléctrica, apostando a una diversificacion de fuentes y proveedores y con un
mayor énfasis en la utilizacion de recursos autoctonos y renovables. A su vez, en
el plano institucional, se buscé la consolidacion del rol director del Estado en la
elaboracion de politicas energéticas, contando para su implementacion con la
presencia activa y destacada de las empresas publicas del sector UTE y ANCAP,
y la participacion de agentes privados en un entorno regulado.” (Altomonte, 2017:
22).

A continuacién, se incursiona en algunos aspectos relevantes del proceso para discutir sus
determinantes/condicionantes y su impacto, asi como para extraer algunas lecciones de
cara a una segunda transicion energética.

5.1. El rol de los bienes publicos

La solidez institucional, pero también el hecho de que los tomadores de decision en el
sector publico contaban con capacidades en recursos humanos y organizacionales idoneos
para la implementacién de un plan estratégico en el area de la energia, fue muy relevante.
A diferencia de lo ocurrido en otros paises de la region -y el mundo-, las denominadas
“reformas estructurales” de los afios ochenta y noventa del siglo pasado, no tuvieron en
Uruguay el efecto de desmantelar las empresas publicas energéticas y, la impronta
estatista imbricada en la configuracion de la sociedad uruguaya (Caetano, 2019) encontro,
en el cambio de gobierno en 2005, un vehiculo para reaparecer®. Como sefiala Dominzain
(2012: 143), “en el contexto regional, Uruguay marco su peculiaridad en la aplicacion de
las reformas... Las reformas fueron portadoras de un discurso politico que en el caso
uruguayo no logré modificar las reglas basicas de la institucionalidad del aparato estatal”.

La existencia de una universidad publica, en la que se concentra el 80 % de la produccion
de conocimiento que se realiza en el pais y donde desempefian sus actividades el 78 % de
las y los investigadores e investigadoras del Sistema Nacional de Investigadores (SNI)
constituyo un activo clave. Corresponde sefialar, ademas, que la Universidad de la
Republica (UDELAR) ha mostrado historicamente un fuerte compromiso con la

18 Entre lo que Gerardo Caetano define como “perfiles historicos de larga duracién” destaca la fuerte
presencia del estatismo.
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resolucion de problemas de la sociedad uruguaya, mandatada por el articulo 2 de su Ley
Orgénica.

En la UDELAR se contaba con una importante acumulacion en materia de investigacion
sobre temas energéticos y, a partir de ello, fue posible disponer de conocimiento Util y
recursos humanos capacitados para sustentar el cambio tecnoldgico y resolver los
problemas emergentes (Ardanche et al., 2017). Si bien la politica energética 2005-2030,
acordada en 2010 por todos los partidos politicos con representacion parlamentaria, fue
el catalizador, el gran repositorio de conocimientos y vinculos académicos y profesionales
de la UDELAR fue fundamental para potenciar el desarrollo de capacidades locales que
permitieron la apropiacion y el desarrollo del cambio tecnoldgico. En ese contexto
convergen y se articulan los saberes y la politica pablica. El extraordinario cambio
sociotécnico procesado es imposible de explicar sin considerar décadas de investigacion,
ensefianza y extension universitaria. Complejos procesos, senderos y trayectorias,
posicionaron a la UDELAR en diélogo, tension y accion con gobierno y sector privado.

Un punto de inflexion lo constituyd la concrecion de un convenio en el marco del
Programa de Energia Eolica en Uruguay, en el que intervino el Grupo de Trabajo de
Energias Renovables de la Facultad de Ingenieria (UDELAR) como apoyo a la labor del
equipo técnico conformado en la -entonces denominada- Direccion Nacional de Energia
y Tecnologia Nuclear, en el Ministerio de Industria, Energia y Mineria. Uno de los
resultados relevantes de este convenio fue la elaboracion del mapa edlico en el afio 2009
que permitié contar con un perfil de todo el territorio nacional, dando lugar a la
identificacion de zonas con mayor recurso Yy a la caracterizacion del clima de vientos,
velocidad media, factor de capacidad, etc. Ya para la licitacion de 2010, se comparti6 con
los potenciales oferentes, la informacion recabada por UTE a partir de mas de 30
estaciones de medida de recurso edlico en torres de telefonia celular, a una altura entre
80 y 100 metros (Factor, 2017).

Finalmente, la creacion -en el afio 2006- de la Agencia Nacional de Investigacion e
Innovacidon terminéd de configurar un entramado organizativo-institucional muy relevante
para respaldar y acompafiar los desafios de la politica energética. Esta agencia, tiene la
finalidad de promover y fomentar la coordinacion interinstitucional de forma transversal,
articulando las necesidades sociales y productivas con las capacidades cientificas,
tecnoldgicas y de innovacion®®. En este contexto, se gestioné el “Fondo Sectorial de
Energia” que contd con recursos provenientes de la petrolera publica (Administracion
Nacional de Combustibles Alcohol y Portland - ANCAP), la empresa eléctrica estatal
(UTE) y del Ministerio de Industria Energia y Mineria, entidades que constituian el
comité de agenda para establecer las prioridades entre los proyectos calificados a partir
de un comité de evaluacion de caracter academico.

Es imposible entender la dindmica de la transicion energética en el sector eléctrico
uruguayo sin considerar esta plataforma, con base en la cual se pudo disefar e

19 ey N° 17930 de 19/12/2005, articulo 256.
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implementar una politica pablica que, cimentada en un acuerdo multipartidario (2010),
se instituy6é como politica de estado que logro articularse con un conjunto de capacidades
radicadas en diversos actores sociales y permitio consensuar un proyecto coman.

La inversion en el sector energético y, en particular en parques eolicos, se vio estimulada
al contar con informacion y respaldo académico y técnico para la elaboracion de los
proyectos, la estimacion del rendimiento y la captacion de recursos para su
implementacion.

5.2. La nueva matriz de generacion eléctrica: el agua y el viento ¢complementacion o
competencia?

La incorporacion de las energias renovables no convencionales a la matriz eléctrica ha
impactado muy favorablemente en términos ambientales y econémicos. En el primer
caso, provocando una disminucion muy significativa de la quema de combustibles fosiles
para la generacion, fendmeno que so6lo se ha revertido parcialmente en los ultimos dos
afios, debido al deficitario aporte de la hidroelectricidad y para atender la exportacion de
energia eléctrica a la region. En cuanto al impacto econémico, segun los resultados de un
estudio realizado por la Asociacion Uruguaya de Generadores Privados de Energia
Eléctrica, dado a conocer en marzo de 2021, el mix de fuentes y la gestion del despacho
de cargas ha permitido una reduccién del costo de abastecimiento de la demanda del 43%
al comparar los quinquenios 2007-2011 y 2015-2019 (AUGPEE, 2021).

Si bien la comparacién tiene problemas dado que en el primer quinguenio se registraron
episodios de sequia importantes (2008, 2009, 2011) que afectaron a la oferta de
hidroenergia, es evidente que el sistema eléctrico ha conseguido mayor estabilidad v,
como ha quedado de manifiesto en 2020 y 2021, es més resiliente a las variaciones
hidroldgicas. En este sentido se habrian alcanzado dos objetivos claves de la politica
energética: seguridad en el abastecimiento y reduccién de la dependencia petrolera.

Una perspectiva critica sobre los costos asociados al abastecimiento de la demanda puede
encontrarse en Sanguinetti et al. (2017). EIl ejercicio realizado por los autores, con
escenarios de hidraulicidad promedio y también con afios “secos”, ofrece interesantes
elementos para discutir el impacto de la incorporacién de la energia edlica —con el
predominio de generacién privada, como se ha llevado a cabo-. En el trabajo se enfatiza
en que resulta relevante distinguir entre factores coyunturales y tendencias de mediano y
largo plazo.

Estos trabajos son los Unicos que plantean posibles contrafactuales en los que se sugiere
que el costo de abastecimiento de la demanda pudo haber sido menor. En ambos, la
incorporacion de la generacion hidroeléctrica a costo cero es discutible y puede generar
sesgos en los resultados. En todo caso, son buenos puntos de partida para futuras
investigaciones donde se profundicen distintos escenarios posibles y los cambios
asociados a los mismos.
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En diadlogo con esa linea argumental, consideramos relevante discutir el eventual
sobrecosto que puede implicar el compromiso de UTE de comprar la totalidad de la
energia eléctrica generada por parques edlicos privados de acuerdo a los contratos PPA
(a un costo promedio de 70 US$ el MWh) y, por tanto, la prioridad de despacho para esta
fuente frente a la hidroelectricidad, cuyo costo variable para la estimacion del costo de
abastecimiento de la demanda es considerado cero (AUGPEE, 2021)%, aun reconociendo
un escenario de mayor estabilidad del sistema.

Desde mediados de los afios noventa del siglo pasado no se ha agregado potencia
hidroeléctrica al sistema. La potencia instalada es propiedad de UTE, con excepcion de
la Central de Salto Grande -gestionada por una Comisién Binacional Uruguayo-
Argentina-. ElI comportamiento extraordinariamente variable de la hidraulicidad es un
factor que hace dificil realizar un ejercicio que permita discutir lo planteado.
Adicionalmente, la reciente incorporacién de la generacién e6lica al sistema no permite
realizar observaciones en el mediano y largo plazo. A pesar de estas dificultades, a los
efectos de dejar planteado el problema, se calculo el “no uso” de energia hidraulica para
generacion eléctrica en las Centrales en promedios quinquenales desde 1990.

En el Gréfico 8, se presenta la hidroenergia no utilizada respecto a la disponible como
una manera de observar el impacto en el ultimo lustro de la revolucion edlica. Sin duda
se necesita un estudio especifico para avanzar en este sentido, pero si consideramos que
en la ultima década del siglo pasado hubo una sobreoferta de electricidad (debido a la
incorporacion de toda la potencia correspondiente a Uruguay en la Central Hidroeléctrica
de Salto Grande) y que en el primer lustro del siglo XXI se dio una combinacion de caida
de la demanda por la crisis econdmica y afios muy lluviosos, un guarismo promedio de
29% no turbinado entre 2015 y 2019 es plausible asociarlo a la prioridad de despacho lo
generado por centrales de biomasa y e6licas por mandato de los contratos PPA.
Ciertamente, en afios de sequia el porcentaje de agua no turbinada cae, un ejemplo
reciente es lo ocurrido en 2020, donde el porcentaje se ubicé en torno al 1%; pero en afios
normales, pareceria ser inevitable la no utilizacion de hidroenergia, al superarse la
capacidad de almacenaje de las represas.

20 Incluso, como se ha sefialado en la seccidn anterior, el compromiso de pago a los generadores privados
por la energia no generada, en caso de estar el parque en condiciones de generar y no ser posible su despacho
(restricciones operativas). Entre 2014 y 2019 hubo restricciones operativas equivalentes a 2058 GWh. Por
este concepto se abond a generadores privados US$142,2 millones (en su amplia mayoria e6lica)" (El
Observador 13/08/2020).
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Grafico 8
Uruguay. Hidroenergia no turbinada en centrales eléctricas
(No utilizada / Total)
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Fuente: Direccion Nacional de Energia. Balance Energético Nacional "Matrices Consolidadas"

La gestion de una matriz eléctrica mas compleja, con fuerte participacion de fuentes
intermitentes implica manejar la disponibilidad, el costo de generacion y el mix 6ptimo.
También debe contemplarse la posible complementariedad entre fuentes que permitiria -
por ejemplo- “almacenar hidroenergia” mientras se despacha edlica o solar. Aunque no
es sencillo evaluar el resultado neto, dadas las dificultades de estimacion, aparecen
indicios que estimulan la necesidad de estudiar el problema.

No admite reparo la afirmacion de que la reduccion de la dependencia de los caudales
hidricos (Gréafico 9), como consecuencia del aporte de la biomasa -desde 2007- y de la
edlica -desde 2016-, ofrece estabilidad al sistema. No obstante, las condiciones de
despacho establecidas en los contratos PPA impiden aprovechar los afios de buena
hidraulicidad para priorizar el despacho de energia mas barata.

Como se observa en el Grafico 9, la irrupcion de la energia edlica en la matriz eléctrica
se corresponde con una caida en la participacion de la hidroelectricidad en la generacion,
al tiempo que se mantiene en niveles altos -entre 2016 y 2019- la hidroenergia no
turbinada, lo que estaria sugiriendo competencia entre las fuentes, mientras que el
episodio de sequia de 2020 hace que el viento aparezca compensando la magra
performance de la hidroenergia.

En cualquier caso, es necesario profundizar en esta tematica dado que podria leerse que
un alto porcentaje de hidroenergia no turbinada en momentos de buena hidraulicidad seria
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el costo que tiene el asegurar el abastecimiento en afos secos (2020). Si esta inversion es
Optima y si la rigidez de los contratos PPA es la ideal en términos econdémicos, es lo que
habria que evaluar.

Grafico 9
Agua y viento en la generacion eléctrica
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En lamedida que en la agenda politica se ha incorporado la necesidad de pautar las formas
y los instrumentos de una “segunda transicion energética” en Uruguay, seria importante
valorar el grado de rigidez que imponen, en la toma de decisiones referidas a la gestién
de un bien publico -como la energia-, algunos instrumentos contractuales.

5.3. El boom edlico y la financiarizacion

Los diversos trabajos que han abordado la “revolucién edlica” en Uruguay destacan los
exitosos resultados en términos econdémicos y ambientales pero incursionan, sélo
parcialmente, en las implicancias de los instrumentos contractuales-financieros asociados
a la misma.

Los contratos PPA -con los que se concretd la instalacion de 2/3 de la capacidad instalada
edlica- son instrumentos a través de los cuales UTE se compromete a la compra de toda
la energia eléctrica generada por el parque edlico, en general por un lapso de 20 afos, a
un precio en ddlares por MWh estipulado en el contrato, que se ajusta a través de una
formula con base en el IPC de Uruguay y Estados Unidos. Como se ha sefialado -ademas-
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por Decreto del Poder Ejecutivo Nacional N°59/015 -de 17 de febrero de 2015- se asegura
el pago de la energia que los generadores se encuentren en condiciones de generar, al
mismo precio estipulado en el contrato respectivo, pero que -por restricciones operativas-
no resulte posible ser despachada. Estas garantias explican la extraordinaria respuesta del
capital privado para invertir en el proceso. A esto hay que agregar, como prebendas
obtenidas por los inversores privados, las exoneraciones tributarias genéricas que
contempla la Ley General de Inversiones y las exoneraciones especificas vinculadas a la
inversion en energias renovables.

Cuando se indaga en los factores que influyeron en la implementacion de este tipo de
contrato, se observa que los mismos no sélo incentivan a los inversores privados, sino
también -y fundamentalmente- la posibilidad de acceder a créditos para financiar esa
inversion, generando condiciones de “bancabilidad” de los proyectos. En este sentido,
como sefialan Suarez et al (2020: 4) el impresionante crecimiento de la energia edlica en
Uruguay no puede explicarse sin la presencia de “un moderno y transparente marco
regulatorio, eficientes esquemas de adjudicaciones, incentivos fiscales al sector privado
y crecientes niveles de sofisticacion e innovacion financiera que incrementaron la
bancabilidad de los proyectos”. Los mismos autores insisten, respecto a los PPA que
fueron la piedra angular que proporcioné seguridad en el retorno de largo plazo de las

inversiones privadas, lo que brind6 bancabilidad a los proyectos edlicos” (Suarez et al.,
2020: 30).

El sector privado encontrd entonces la oportunidad de utilizar la modalidad de créditos
con la impronta de “project finance” que puede definirse como un mecanismo crediticio
que no se apoya en el respaldo de los promotores de proyectos, ni en su solvencia o
activos, sino en el desempefio —técnico, econdmico y financiero — del proyecto financiado.
En consecuencia, “el repago del capital y el servicio de los intereses y demas gastos de la
financiacion depende exclusivamente de la capacidad del proyecto de generar un flujo de
caja suficiente para cubrir la financiacion y un retorno para los inversores” (Martinez de
Hoz y Blanco, 2018: 9).

El estado uruguayo a través del Ministerio de Industria, Energia y Mineria y la empresa
publica UTE, generd las condiciones necesarias para que el negocio eélico alcanzara los
niveles de bancabilidad capaces de ser valorado positivamente por el capital financiero
internacional. Desde esta perspectiva, es interesante discutir -como lo plantean
Mazzucato y Semieniuk- en qué medida las finanzas condicionan, moldean y transforman
aquello que es financiado (0 no) y, en consecuencia. si la prevalencia de uno u otro tipo
de financiamiento privilegia determinadas areas tecnoldgicas, ciertos niveles de riesgo y
areas de innovacion particulares, proceso en el que se inducen las direcciones del proceso
de innovacion (Mazzucato y Semieniuk, 2017).

Uruguay, como una pequefia economia periférica no ha podido incidir mas que generando
el “clima inversor” en la financiarizacion de la generacion edlica y en este sentido seria
muy importante discutir como ha impactado en el ritmo y la direccion de la revolucion
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edlica lo que algunos autores han sefialado como la subsuncion real de la esfera
productiva al mundo de las finanzas (Chesnais, 2019).

Como corolario de esta discusion resulta ilustrativo recordar las palabras de uno de los
artifices del proceso de transformacion de la matriz energética en Uruguay, el Director
Nacional de Energia entre 2008 y 2015 (Ramén Méndez Galain) “... uno tiene que
entender que el negocio edlico es un negocio basicamente financiero... “;Cual es el costo
de la energia? Repagar la inversion inicial. Esto significa dos cosas: primero conseguir el
mejor precio; segundo, conseguir la mejor tasa de interés”??,

En la medida que durante los afios 2011 y 2015 la preferencia por la liquidez no fue tan
alta en los mercados financieros globales, ante la lluvia de propuestas, Uruguay opto por
hacer ingresarlas en su casi totalidad, superando los 1000 MW de potencia instalada en
la forma de inversion privada. Esta decision implicé incumplir uno de los objetivos del
plan contenido en la Politica Energética 2005-2030 que establecia como objetivo evitar
que los privados fueran dominantes en los distintos subsectores.

Asimismo, hay una cuestion adicional que emerge en los paises periféricos -como
Uruguay- al analizar los contratos. Los mismos, comprometen el pago en dolares
americanos de la generacion de los parques eolicos y el ajuste de precio en funcién de la
paridad de poder adquisitivo (Tipo de Cambio, IPC de Uruguay y, IPC de USA), asi como
el reconocimiento del arbitraje internacional ante la eventualidad de conflicto de
intereses.

Una parte de la literatura econdémica, aquella que analiza de manera critica los costos de
la globalizacion para los paises periféricos, sefiala que la necesidad de apelar a inversores
extranjeros y/o a créditos de la banca internacional para desarrollar dindmicas de
inversion (Lapavitsas, 2016) vy, en el caso que nos ocupa para financiar la generacion
edlica, obliga a disefiar un andamiaje institucional capaz de captar y mantener reservas
en “la moneda fuerte” como forma de otorgar un “reaseguro” al cumplimiento de los
compromisos. Esta situacion se genera como consecuencia de la “jerarquia de monedas”
(Piqué, 2016) vy el problema que se configura cuando la recaudacién por la venta de
energia eléctrica se realiza en moneda nacional, pero el pago a los proveedores debe
realizarse en divisas -en este caso dolares-.

Como sefiala el propio Banco Interamericano de Desarrollo "tener activos en una moneda
y pasivos en otra -0 descalce monetario- ha tenido un papel importante en algunas de las
recientes crisis financieras latinoamericanas..."?2. Tomar nota de este tipo de riesgo para
disefiar los futuros instrumentos en una segunda transicion aparece como recomendable.

21 Entrevista a Ramon Méndez en Radio el Espectador (05/07/2015). Citado por Esponda, 2018.
22 https://www.iadb.org/es/noticias/el-doble-filo-del-descalce-monetario.
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5.4. Dinamica de subastas y adjudicaciones: el precio de la energia 'y el CNI

La mayoria de los trabajos que analizan la “revolucion eo6lica” en Uruguay valoran muy
positivamente el mecanismo de la subasta o licitacidbn como mecanismo competitivo para
realizar las adjudicaciones a los proyectos edlicos. Sin embargo, como surge de la
documentacién relevada, en 2012 -amparada por el Decreto N° 424/011 de 06/12/2011-
UTE adjudico directamente nueve parques eélicos entre aquellos oferentes que se habian
presentado a la convocatoria en 2011 -y no habian obtenido la adjudicacion- siempre y
cuando estuvieran dispuestos a vender la energia eléctrica al precio mas bajo de las ofertas
adjudicadas en aquella subasta.

Esto implicé un cambio en las reglas de juego, aunque algunos autores entienden que las
subastas tenian por objetivo descubrir el precio de generacién y ofrecer posteriormente
una tarifa regulada sin proceso de subasta (Factor, 2017). Por la via de los hechos, la
mayor parte de la generacion renovable en Uruguay no ha sido contratada mediante
procesos competitivos, sino mediante la aceptacion -por inversores privados- de una tarifa
decidida administrativamente (feed-in tariff) y a través de inversion pablica no tradicional
por parte de UTE.

Sin duda, este mecanismo permitié una aceleracion del proceso de incorporacion de la
energia edlica en la matriz eléctrica uruguaya y contribuyo a los logros -en profundidad
y rapidez del cambio- que se han presentado en la seccién 2.

Antes de analizar su impacto corresponde sefialar que este cambio de rumbo se origin6
por iniciativa de dos actores. Por un lado, UTE, que solicit6 al Poder Ejecutivo duplicar
el monto de la licitacion para aprovechar los “buenos precios” obtenidos. Por otro lado,
los oferentes que no habian conseguido la adjudicacion en 2011 y que consideraron mas
rentable bajar el precio ofrecido a tener que preparar un nuevo proyecto en otra instancia
licitatoria. Es interesante observar que algunos de los proyectos que obtuvieron
adjudicacién a 65 ddlares el MWh en 2012 habian realizado ofertas superiores a los 100
ddlares y aun 12023,

En primer lugar, respecto al precio, es posible especular con el hecho de que la
maduracion de la tecnologia edlica, los aprendizajes en términos de disefio y desarrollo
de proyectos, asi como el contexto macroecondémico -al menos hasta 2015- podrian haber
operado en el sentido de conseguir mejores ofertas. Asi pareceria indicar -aunque esto
merece un estudio mas profundo- los precios obtenidos por Argentina en los procesos
licitatorios realizados en 2016 y 2017, que promediaron los 57 dolares el MWh los
primeros y 41 dolares el MWh los segundos, en contraste con los 65 délares establecidos
en los contratos por Uruguay en las adjudicaciones resultantes de la aplicacion del
Decreto 424/011.

23 Informacion suministrada por Oscar Ferrefio en entrevista realizada para este trabajo.
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Hay opiniones concluyentes respecto a que la contrapartida de los bajos precios obtenidos
en las subastas en Argentina es que los proyectos -en buena medida- no se han
desarrollado?®, lo que reforzaria la idea de que Uruguay aproveché la oportunidad y el
éxito estaria en que los proyectos se concretaron en tiempo y forma.

Sin embargo, algunos indicadores a escala global invitan a analizar y discutir el costo de
la energia edlica en Uruguay, en perspectiva comparada. De acuerdo a Lazard (Cuadro
5), yaen 2015 el precio promedio del MWh pagado por Uruguay a través de los contratos
PPA se ubica muy cerca del umbral superior, atin de la categoria “sin subsidio®” y en los
afios siguientes la diferencia se amplia, sugiriendo que el pais al completar la instalacién
de potencia con los contratos celebrados en 2012 habria perdido la oportunidad de
aprovechar la caida tendencial de los precios.

Cuadro 5
Costo de la Energia Eolica en perspectiva global. Rango de precios.

Afio US$ el MWh | US$el MWh
2009 101 - 169 s/d
2010 99 - 148 s/d
2011 50 - 92 s/d
2012 48 - 95 s/d
2013 45 - 95 s/d
2014 37-81 14 - 67
2015 32-77 14 - 63
2016 32-62 14 - 48
2017 30 - 60 14 -52
2018 29 - 56 14 - 47
2019 28 - 54 11-45
2020 26 - 54 -

2021 26 - 50 9-40

Fuente: Lazard (https://www.lazard.com)

En el mismo sentido parece apuntar la concrecion de contratos de UTE con generadores
privados que hasta 2019 solo ofrecian energia eléctrica en el Mercado Spot y que en ese
afio y el siguiente firmaron contratos PPA via negociacion directa con UTE fijandose un
precio base de 45 ddlares el MWh. Para el 2019, los precios de referencia a nivel mundial
de la generacion eolica con subsidio oscilaron entre 11 US$/MWh y 45 US$/MWh?,

24 Oscar Ferrefio en entrevista realizada para este trabajo.

% Debe acotarse que lo cota maxima sin subsidios incorpora algo de “gasto tributario” ya que supone el no
cobro del impuesto a las ganancias empresariales durante los primeros cinco afios (ver
https://www.youtube.com/watch?v=Ls9USMq1VA4). Por lo tanto, el rango superior de precios sin
subsidio serfa un poco mayor.

% Ver informe: https://www.lazard.com/media/451086/lazards-levelized-cost-of-energy-version-130-
vf.pdf.
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Incluso, si miramos los precios sin subsidio, oscilaron entre 28 US$/MWh y 54
US$/MWh. En rigor, al no existir un detalle claro de como y qué se considerd subsidio
impositivo, es posible que la comparacion no sea del todo rigurosa pero si permite sugerir
que incluso los contratos via negociacion directa con quienes apostaron al SPOT son a
precios altos, asemejables al maximo del rango de precios a nivel internacional.

En segundo lugar, la aceleracién del proceso pudo haber tenido un impacto negativo en
la politica de “componente nacional de la inversion” (CNI), como lo sefialan Bertoni et
al. (2020). La industria nacional, més all& de las debilidades estructurales que en aquel
trabajo se manejan, pudo verse imposibilitada de realizar las inversiones y ajustes
necesarios para responder -en un tiempo tan acotado- a la demanda concentrada
especialmente de bienes de capital, equipamiento y materiales de infraestructura.

Es posible, como han manifestado los informantes calificados entrevistados para este
trabajo, que con la informacion manejada en 2012 y ante la perspectiva de que se
mantuviera e incrementara la demanda eléctrica, la decision adoptada de abandonar los
procesos competitivos tuviera racionalidad (Ferrefio). No obstante, una vez mas, de cara
a una segunda transicion energética en el pais deberia tenerse en cuenta lo analizado en
esta seccion.

6. Conclusiones
La literatura academica y los hechos estilizados muestran al Uruguay como un pais

modelo en cuéanto a la realizacion de una transicion energética rapida y exitosa de cara a
la incorporacion de energias renovables no convencionales. El desarrollo de un plan de
politica a largo plazo y la existencia previa de un entramado institucional con una empresa
publica verticalmente integrada como eje de gravitacion, constituyen factores
explicativos claros de este particular desempefio.

Paradodjicamente, el liderazgo estatal en la planificacion y generacion de garantias se
utilizé para promover un proceso de privatizacion en la generacion. Visto como un
resultado favorable por muchos y preocupante por pocos, lo cierto es que el cambio de
matriz energética junto con el cambio en la propiedad de la generacidn presenta un
conjunto de problemas y desafios a futuro que merecen considerarse.

La virtuosa articulacion publico-privada con liderazgo estatal y de la empresa pablica no
debe soslayarse al momento de interpretar los hechos. La impronta planificadora del
gobierno instalado en 2005 ofreci6 un escenario muy propicio para concretar ese tipo de
articulacion. En el mismo sentido debe valorarse la existencia de una importante
acumulacion y una “usina de conocimiento” en la universidad publica, la Universidad de
la Repulblica, y las sinergias que produjo la instalacion de la Agencia Nacional de
Investigacion e Innovacion. Finalmente, el dinamismo emergente de la Direccién
Nacional de Energia termind de configurar un contexto muy favorable para desplegar la
politica energética. Entre los factores que hicieron posible la revolucion eélica, debe
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resaltarse este complejo entramado organizativo-institucional. De cara a una segunda
transicion, no deberia subestimarse el rol del sector publico para orientar el cambio
transformacional.

Asimismo, se torna necesario encarar estudios de mayor profundidad que contribuyan a
realizar una evaluacion integral de los costos y beneficios de la privatizacion en
generacion eléctrica asociados al cambio hacia las renovables no convencionales.

Entre los problemas emergentes de la nueva matriz eléctrica debe sefialarse la dificultosa
gestion de las fuentes intermitentes en un escenario en que la aceleracién en el proceso
de inversion dio lugar a una potencial oferta de energia eléctrica, por encima de la
demanda local. Si bien las exportaciones pueden constituir una salida a la problematica,
las condiciones establecidas por los contratos PPA generan restricciones al despacho vy,
aunque es necesario profundizar en el analisis de sus impactos, la evidencia manejada en
este trabajo sugiere la necesidad de analizar los mecanismos capaces de evitar una
competencia entre fuentes publicas baratas y fuentes privadas relativamente caras al
momento de definir el mix 6ptimo de despacho.

En el mediano y largo plazo, el compromiso establecido en los PPA de pagar un precio
en dolares por la energia generada por los agentes privados en el sistema, puede
convertirse en un factor distorsivo. La razon de ello estriba en que el cobro de la energia
eléctrica en el mercado local se realiza en pesos uruguayos y por tanto debe monitorearse
de manera permanente la relacion cambiaria para evitar un descalce que obligue a
transferencias intersectoriales para hacer frente al mismo, con las consiguientes
implicancias de economia politica.

El disefio de la politica energética, incorporando la idea de encadenamientos con otros
sectores productivos en el proceso de instalacion de potencia en el pais, conllevd a
manejar como instrumento el “componente nacional de la inversion”. El analisis de la
evidencia disponible induce a pensar en un modesto impacto como politica industrial.
Aunque hay que profundizar en las determinantes de ese resultado, la aceleracion del
proceso de instalacion de parques eolicos parece haber operado como un obstéculo a la
posibilidad de las empresas nacionales de adecuar su escala y capacidad productiva en
tan limitado lapso. Es posible que la positiva valoracion de aprovechar la oportunidad de
sobre oferta de proyectos en 2011 y la incertidumbre sobre la evolucion de los mercados
de capitales en el futuro inmediato hayan justificado la decision de adjudicar 1000 MW
mas alla de los instrumentos competitivos. La reflexion que cabe es si puede medirse con
eso0s parametros de corto plazo las politicas industriales.

Finalmente, en la tercera década del siglo XXI Uruguay parece estar embarcado en tomar
decisiones muy relevantes respecto a la segunda transicion energetica. El analisis de la
experiencia de la revolucion edlica deberia ocupar un lugar importante al momento de
definir el sentido y el alcance del proceso y, de manera especial cul es el papel que jugara
el sector publico y, en particular, las empresas publicas en él. Algunas sefiales desde el
gobierno actual parecen apuntar a una mayor incidencia de las fuerzas del mercado y a
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obtener -a traves de diversos instrumentos- un mayor liderazgo del sector privado en la
dindmica del cambio. A la luz de lo analizado en este trabajo resulta necesario advertir
sobre la importancia del control publico en la dindmica transformacional y a evitar que
las empresas publicas, en particular la UTE, se conviertan en una suerte de UBER de la
electricidad, al menos si se valora positivamente que mantengan su filosofia fundacional
de contribuir al desarrollo de la produccién nacional y a contribuir al bienestar social en
el pais.
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