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PROLOGO

La idea central de este trabajo es ofrecer un andlisis de matices
basicos, desde el punto de vista econdmico-financiero, para la
prestacién y desarrollo eficientes del servicio eléctrico que,

a juicio del autor, permiten concluir y demostrar una tesis vi-
tal para esa prestacidon y ese desarrollo: la necesidad del retor

no sobre la inversidén en el marco de una gestidén controlada.

Por otra parte dicho andlisis asume caracteristica especial, por
que lo hemos querido nutrir fundamentalmente en la experiencia
sudamericana, a cuyo efecto hemos recogido el aporte inigualable
que, a través de la Comisidén de Integracidén Eléctrica Regional
(CIER), han realizado en los udltimos afilos, los principales acto-

res del sector, esto es, las empresas prestatarias del servicio.

Dicho Organismo Internacional, sin fin de lucro, con sede de su
Secretaria General en Montevideo (R.0. del Uruguay), fué fundado
en 1964 y esta integrado por diez paises miembros: Argentina,
Bolivia, Brasil, Colombia, Chile, Ecuador, Paraguay, Peru, Vene-
zuela y Uruguay, existiendo en cada pais un Comité Nacional de

la CIER reconocido por su respectivo Gobierno e integrado por las

empresas prestatarias del servicio publico de electricidad.
Los objetivos de la CIER pueden asi resumirse:
a) La mayor eficiencia de las empresas eléctricas de los
paises miembros

b) El intercambio sistemdtico de personal en todo nivel
y de informacidn
c) Asistencia y cooperacidén técnica entre las empresas

d) El1 estudio de proyectos con un concepto regional con vis
tas al mayor establecimiento de interconexiones interna-

cionales.

e) Orientacién y coordinacidén de estudios y ensayos de in-

terés comin a las empresas.,



ponsables de su prestacidén han podido construir con la autenti-
cidad de ser protagonistas diarios, es bien diferente de la que
pretenden hilvanar tantos irresponsables de la politica o aven-
tureros del quehacer empresario o del manejo de la cosa piblica.
Esto permite concretar a través de las reales alternativas ha-
bidas en la calidad y condicién de esa prestacidn, dos pensa-
mientos capitales que condensan la opinidén undnime de las empre-
sas y que pueden resumirse asi, contorme con el texto propuesto
por el autor (que mereciera la aprobacidén de todas las empresas
del area), en el ejercicio de su responsabilidad como Coordina-
dor Técnico del Subcomité de Gestién Empresarial de la CIER
durante 1973, en oportunidad de la reunién celebrada en Monte

video en Noviembre de 1973:

a) Para que las empresas de energia eléctrica puedan cum
plir la responsabilidad a su cargo deben contar en for
ma estable con una sana estructura econdmice-financie-
ra, la que no debe ser afectada bajo razén alguna, so
pena de alterar el proceso normal de financiaciodon de la
empresa, afectar su expansidn y redundar en pérdidas de

efecto multiplicador para la economia global, v

b) La prestacién del servicio en el marco de las condicio-
nes definidas anteriormente debe ir necesariamente acom
pafiada por una efectiva responsabilidad de eficiencia
empresaria, a fin de hacer realidad el principio de jus-
ticia y razonabilidad del precio que el usuario abone

por el servicio.

Ahondar en el examen y consideracidén de estos conceptos -sobre
todo del primero, ya que su existencia acuerda justificacidn ma-
yor al segundo- explicar una vez mas el por qué de estas afirma-

ciones para el caso particular del servicio eléctrico cuando de



por si son naturalmente validas para toda actividad industrial
y comercial, auin de ejercicio monopdlico, reiterar las distin-
tas coincidencia anuales logradas y examinarlas a la luz de he-
chos mis actuales, sobre todo frente a los problemas monetarios

del presente, es el camino propuesto para este trabajo.

Estamos seguros de que las distintas enunciaciones que forman
parte de este trabajo y que reflejan los puntos de vista del
autor, a la luz de las experienc ias, de las opiniones y del
ejercicio diario del servicio de energia por parte de las dis-
tintas empresas prestatarias del area, representan materia bien
conocida para todos quienes actuian o tienen responsabilidades
en el sector eléctrico y, podriamos asegurar, marcan las mas de
las veces su accidn gerencial, docente, autoral o de participa-
cién en los poderes publicos, en tanto y cuanto pueda ejercerse

sin intromisién de fuerzas, presiones o motivaciones extrafias.

De alli, que el sentido fundamental de este trabajo sea consti-
tuirse, con la mayor actualizacidén posible, en una reiteracidn
de inquietudes y definiciones planteadas y resueltas en distin-
tas oportunidades por diversas autoridades, entidades y especia-
listas en la materia, asi como por distintos seminarios vincula-
dos a la economia de laenergia y otros estudios afines abordados

en cada uno de los paises y por la propia CIER.

Quizd lo que mas importe remarcar es que esta nueva reiteracién,
tiene la singular dinamica de reflejar la experiencia realizada
por las empresas y por sus hombres, con la fuerza y validéz in-
discutible que supone acumular esa vivencia de los hechos a toda
procedencia 1légica o conceptual. De ahi que aspiramos a que sir-
va de auténtico testimonio para quienes quieran encontrar mejo-
res caminos del futuro en funcidén de las experiencias ya pasadas

y que, en cierta medida, posibilite exteriorizar puntos de vista
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basicos que, por analisis, estudio y opinidén unadnime de las
empresas del 4area y de sus hombres responsables, con sus di-
ferencias y similitudes, constituyen definiciones irrebati-
bles de lo que debe hacerse y de lo que no hay que hacer en
esta materia, si realmente se aspira a contar con un sector
eléctrico préspero y capaz de afrontar con éxito su tremenda

responsabilidad en la vida de nuestros paises.

En otras palabras: deseamos que, de una vez por todas, haya
publica atencidén sobre lo que los hechos demuestran qué suce-
de cuando prolifera -y en ciertas ocasiones se hace realidad-
la errdénea idea de que los servicios eléctricos puedan pres-
tarse y desarrollarse adecuadamente con abstraccidén del con-

cepto del "rendimiento" y de lo que es "financiacidn genuina'.

Si en alguna medida logramos concretar ese intento, el objeti-
vo de este trabajo se habra cumplido en su doble propdésito:
primero, constituir la culminacidn aunque un poco tardia de

un ciclo de estudios completado hace ya tiempo pero que por

tal hecho tiene la compensacidén del mayor aporte propio que la
experiencia vivida permite hacer y, segundo, pero por ello no
menos importante,ser también expresidén cabal de cudl es el sen-
tido de la responsabilidad empresaria del sector eléctrico
sudamericano si es que aspiramos a su presencia activa en el

desafio del desarrollo que hoy debe afrontar.
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INTRODUCCTON GENERAL

Si 1la gestidn financiera tiene relevancia indiscutida en toda
actividad comereial ¢ industrial del hombre, adquiere contornos
singulares cuandoc la complejidad de ese taodp que es la empresa
alcanza dimensiones mayores. 3i a ello se agrega que el objeti
vo de esa empresa, desde el punto de vista comercial, es produy
cir, distriboair y vender energia eléstrica (hajo condiciones
naturaleg de mongpolic) lo financiere revists significacidén tg
davia mayor,

Este trabajo intenta demestrar justamente la importancia y el
sentido de la administracién financiera en leos sepryigios eléc-
tricos partiendo de dos nociones bédsicas, cemoe se ha adelanta-
do en el Prélogo, vy cuya impertaneia se destacarA, una vez mas,
no ya en funcién de opiniones sinoe en virtud de les hechos rea
les que han sucedido y suceden en la vida de las empresas que
atienden la demanda de energia en el continente.

Para ello, en el capitulo I, bajo el titulo "El marco empresa-

rio de la prestacidn del servicio eléctrico en el 4rea sudame-

ricana", dejamos expuesta la significacién dentro del continen
te de las empresas que integran la Comisién de Integracién
Eléctrica Regional, evidenciando su representatividad e importan
cia a través de un somero andlisis del cardcter de las empre-
sas, desde el punto de vista de la produccién de la energia, y
el origen de sus fuentes mayoritarias para generarla. E1 valor
de los activos de instalaciones en servicio y de obras en curso,
la capacidad de las plantas de generacién, las unidades de
energia producida y su valor, el ntmero de clientes y la éant;
dad de personal ocupado, dan pautas de la potencialidad de es-
te conjunto de empresas y sefialan cifras operativas de la impor
tancia que representa su actividad en las economias de cada
pais, no sélo por si misma, sino por lo que significa como fac

tor dindmico en lo industrial, comercial, social, cultural,etc..
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fdcilmente cuando se habla de la electricidad. Para demostrar
esa necesidad partimos de la caracterizacién de la energila
eléctrica, que le otorga singularidades tales que obligan a
una permanente expansién de instalaciones, ya que la inver-
sién debe anticipar a la demanda, lo que unido a la naturaleza
monopdlica de la prestacién, impone requerimientos de alta in-
tensidad de capital.

Sefialada esa permanente necesidad de fondos de los servicios
eléctricos para poder afrontar la demanda creciente se analiza

la relacidén de_la energfa eléctrica v las economias nacionales,

es decir, su uso frente al hombre y la sociedad y frente a los
procesos de desarrollo econbdmico-social de los paises. Ello
permite demostrar la significacién de su presencia v su efecto

multiplicador en todos los campos, al punto que la velocidad

de la demanda eléctrica supera al crecimiento global de las eco

nomias,lo que es dable advertir ain en los procesos de recesién.

Integrando lo que es el meollo de nuestro andlisis se aborda
seguidamente el papel que juega la "rentabilidad de la inver-
s8idén? como costo del insumo "dinero!" dentro del proceso de
"fapricar" electricidad y cual es su importante rol como auto-
generadora de fondos ya que, al tiempo de concurrir al {inan-
ciamiento de nuevas instalaciones, impulsa a los inversores
externos a colocar fondos en el negocio, ya sea como capitales
o como préstamos. Al enfocar este aspecto central bajo el titu

lo "El retorno sobre la inversién como factor de costo v fi-

nanciamiento. Su correlacién con la eficiencia y el desarrollo",

se plantea el gran problema de nuestro tiempo derivado del alto
costo actual del dinero que en general no es seguido por las
tasas de retorno aceptadas tarifariamente. Esto adquiere su ma
yor gravedad frente a los procesos de inflacién que hacen atn
mids reticentes a las Autoridades para aprobar las tarifas que
realmente corresponden. Al insistir en la necesidad de asegu-

rar un retorno razonable sobre la inversidén como forma de mante
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ner la integridad financiera delas empresas =-tnica condicién
que, a la postre, asegura la financiacién mé&s conveniente de
las inversiones- insistimos en que es asimismo necesaria esa
rentabilidad para asegurar e incentivar la eficiencia, por sSu-
puesto que con el debido cuidado para que, bajo ese concepto
de rendimiento, no se amparen y promuevan ineficiencias.
Teniendo en cuenta la estructura de costos de la industria
eléctrica es fdcil advertir que para concurrir al mantenimien-
to del retorno sobre la inversién, de modo tal que permita cu-
brir el costo del dinero, propio y ajeno, es necesario lograr
la permanente compensacién de los demds componentes del costo,
que en la mayor parte de los casos estdn dados principalmente
por gastos de personal y de combustibles.

Este andlisis se ubica bajo el titulo de "La_ rentabilidad de

la inversion v los ajustes compensatorios de mayores costos".

Recordamos alli la relativa importancia de la aplicacién de di
chos ajustes cuando la prestacién y desarrollo de los servicios
pudieron realizarse bajo condiciones de estabilidad monetaria
y al amparo de economias crecientes de escala, del ahorro por
la innovacién técnica y del bajo costo del dinero. Actualmente
eso no sucede, por lo que se hace necesario revitalizar el uso
pleno y automidtico de tales cldusulas de ajuste ya que, de lo
contrario se verifica un efecto acumulativo de mayores costos
que drena fondos necesarios para la expansién y crea situacio-~
nes de muy dificil solucién posterior por la magnitud de la di
ferencia por los ingresos no percibidos. Por otra parte, cuan-
do a ello se une un alza en el costo del dinero, surge un efec
to palanca que es tremendo y lleva a situaciones insostenibles.
Demostrada a través de los dos titulos anteriores la necesidad
e importancia de la rentabilidad sobre la inversidén y de su con
solidacién a través de ajustes de mayores costos, con igual pro

pbésito se trata seguidamente "La_depreciacién y su importancia
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en_la expansidn del servicio", ya que estos fondos son elemen

to fundamental para completar la fuerza de generacidén propia

de recursos de la empresa y poder concurrir a afrontar el finap
ciamiento de las nuevas inversiones. Lo notable es que consti-
tuyen un rubro sin mayor discusidén, quizd por la menor connota-
cién politica que su nombre implica. Por supuesto que, tanto pa
ra la "depreciacién" como para el "retorno" se evidencia -y asi
lo seflalamos- la necesidad primaria de computarlos sobre valo-
res reales de inversidén so pena de descapitalizacién. Tanto mds
que, aun asi, la capacidad financiera se reduce frente al mayor
costo de inversién que implican la obsolescencia tecnolégica y
los problemas del medio ambiente que se van originando en las
dreas mids desarrolladas.

Bajo el t{itulo siguiente, "Tarifas, inversiones y calidad de

servicio", dejamos evidenciado, a través de la experiencia de
las empresas lo que sucede cuando se quiebra toda estructura
tarifaria que permite mantener la fuerza del autofinanciamiento
mencionado més arriba. Surge asi, claramente que, al no haber
tarifas que permitan contar con la cuota necesaria de '"depre-
ciacién de las instalaciones" y con el 'retorno razonable so-
bre el capital invertido", no hay inversién adecuada, ya que

se altera la programacién conveniente y todo redunda en un de-
terioro en la calidad del servicio, que se hace progresivo y

de dificil y muy costosa normalizaciébn.

Distintos ejemplos de racionamiento del servicio, cortes en el
suministro, paralizacién de obras y antiecondédmico crecimiento
de unidades de autogeneracién, son trafdos a colacién demostran-

do gque en esta materia hay una tGnica verdad en todas las latitu-

des: no se puede eliminar el costo real de los servicios. Ade

mds si no se otorgan a las empresas los medios genuinos, en tiem
po y cantidad, para cubrir esos costos reales ~incluyendo el del

capital (retorno)- la resultante final es una comunidad seria-
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mente afectada en su desarrollo que, a la larga, debera abonar
costos muchos més altos para todos sus componentes sin compen-
sar, de todos modos, ciertas pérdidas irreparables por el atra-
so dincurrido.

Si lo expuesto bajoc los titulos anteriores demuestra ya cuanto
sostenemos, la coyuntura actual de la llamada "crisis de la
energlia" da oportunidad para reafirmar, una vez m&s, cuanto se

habia evidenciado. Asi, el titulo "La crisis actual: crisis de

energia o crisis de financiamiento", es propicio para hacer un

examen que lleva al convencimiento de que grandes problemas e
interrogantes del mundo en cuanto a la energla, se resumen, en
buena parte de los casos, en una necesidad de financiamiento,
que constituye el gran problema de nuestro tiempo en todos los
campos.

En efecto, las caracteristicas propias de la electricidad, uni
das a otros multiples factores, como demanda creciente, mejor
standard de vida de la poblacidén, innovacidon tecnolégica y pro
blemas de la contaminacién ambiental que casi toda mayor energia
produce, quierase o no, se traducen en que las necesidades de
fondos para la expansién son cada vez mayores. Todas esas nece
sidades se podian atender normalmente mientras las tarifas per
mitian un justo retorno sobre la inversidén caon moneda estable,
en cuyo caso, adem&s, no habia necesidad de aplicar ajustes ma-
yores por variaciones de costos, ya que éstos se cubrian con la
misma economia de escala y las derivadas de nuevas tecnologias.
Cuando los servicios en cambio deben enfrentarse con un creci-
miento intensivo de costos -como los del petréleo en estos ulti
mos tiempos- y con alza inusitada del costo del dinerc, no sélo
en el mercado de cada pails sino en los mercados internacionales
de divisas menos sensibles al deterioro, es decir, cuando deben
producir y expandirse en un proceso de inflacién, que por otra

parte hace a las Autoridades regulatorias menos dispuestas a
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otorgar los compensatorios ajustes de tarifas y cuando ademds
en esa expansién hay que financiar nuevas formas de abasteci-~
miento (usinas nucleares, etc.) para afrontar la crisis del
combustible y de lo ambiental, se llega a la conclusién que el
grave estado de hoy esta dado fundamentalmente por una crisis de
los recursos monetarios disponibles.

Frente a ello, no hay otro remedio inmediato que dar a la empre
sa eléctrica, por todos los medios posibles, la financiacidén ade
cuada. Pero la lucha de fondo consiste en enfrentar el flagelo
de la inflacién, dejando de lado la demagégia econdémica y tran
sitando el camino de la verdad: no es posible, ni moral ni ma-
terialmente, querer mds por nada. En otras palabras, hay que vol
ver al buen sendero de que el precio del vivir, y del vivir en
libertad, es el esfuerzo, si es que se quiere un punto de parti
da para reconstruir hadbitos de ahorro, de eficiencia, de equili
brio de derechos y obligaciones, de jerarquia de valores, de
restablecimiento de principios de orden, en suma, vivir los
tres tiempos de siempre, o sea, no al conjuro de este hechizo,
hacer un borrén del pasado y hacer instantaneo el futuro con

el presente, quebrando de esa manera todo concepto & valor.
Para cerrar este titulo con una ejemplificacién bien reciente,
nos detenemos en el exdmen de la grave situacién a que por todo
cuanto hemos sefialado, amén de otros factores singulares, ha
sido llevada la poderosa Consolidated Edison, la gran compaiiia
que suministra energia eléctrica a la ciudad de New York, cuyo
caso, producido en un marco de desfavorable situacién de toda
la industria eléctrica estadounidense y de baja general del mer
cado, estd debilitando atn mds la posicién fundamental de la em
presa eléctrica.

A esta altura de nuestro trabajo encontramos argumentos sobra-
dos para reiterar cuanto en el inicio nos propusimos, reitera-

cién que queda asi expresada en el titulo de "Conclusiones'",

con la fuerza que importa su plena validez para todas las formas
societarias de prestacidén de los servicios, sean de propiedad

piiblica o privada.
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de esos indicadores a través del llamado tablero de control. Am

bos elementos son de gran importancia para medir y evaluar aten
tamente la marcha de los programas, la eficiencia en el tiempo

y en el espacio y hacer las comparaciones validamente homogéneas
que siempre resultan dtiles para rectificar o afirmar un rumbo.

Las Conclusiones de este capitulo, al tiempo que permiten recor-

dar principios bédsicos para el logro de una Gestidén Controlada,
tanto en cuanto a los resultados econbémicos de la empresa como

a la motivacién y realizacién de los hombres que la integran
asi como los presupuestos minimos para alcanzar sistemas integra
dos de informacién y control, nos afirman en la necesidad de una
muy comprometida accién de esta materia. En efecto, es necesa-
rio no olvidar que posibilitar acciones de ineficiencia puede
constituirse en el punto de partida para quebrar aquella sanidad
econdmico~financiera de que se hablé en el capitulo II, tanto
mé&s en el caso que la opinién publica llegara a tomar concien-
cia de que su esfuerzo por absorber una tarifa real no va acom-
pafiado adecuadamente del esfuerzo paralelo de eficiencia de to-
dos los hombres que conducen y hacen la empresa eléctrica.

Finalmente, las "Conclusiones Generales" nos permiten reiterar

todo cuanto bajo distintas formas hemos desarrollado en el cur-
so de este trabajo.

Necesitamos empresas présperas para tener servicios présperos.
Esto sé6lo puede lograrse otorgdndoles una sana estructura econd
mico-financiera, estable y permanente, m&s ain mecesaria en

tiempo de deterioro monetario. Pero esto es vdlido en tanto y

cuanto las empresas sean total y plenamente eficientes, para
cuyo logro es indispensable realizar una gestién controlada al
méximo .

Ademds seflalamos cudnto valor adjudicamos, y muy prioritariamepn
te, a lo social frente a lo econémico; pero insistimos en que la

mejor forma para atender los requerimientod sociales es contar
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con servicios eficientes y rentables, so pena de subvencionar
y promover ineficiencias que, en definitiva, afectan siempre
en mayvor grado a los sectores de menores recursos.

Todo lo expuesto es presupuesto de estrica aplicacién si se as
pira a un sector eléctrico capaz de cumplir su papel protagéni
co en el desarrollo de los paises y hacer asi cada vez menor
esa diferencia entre la pobreza y prosperidad de las naciones,

que para algunos se condensa en una sola palabra: energia.

R



EL MARCO EMPRESARIO DE LA PRESTACION DEL SERVICIO

ELECTRICO EN EL AREA SUDAMERICANA
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REPRESENTATIVIDAD E IMPORTANCIA DE LAS EMPRESAS

Una mirada al conjunto de los diez paises miembros de la CIER

y de las distintas empresas asociadas al Organismo, demuestra
gque ellas cubren la mayor parte de la prestacidén del servicio
eléctrico en el 4rea y un andlisis de ciertos pardmetros basi-
cos revela facilmente la importancia de las mismas, no sélo
desde el punto de vista de su.magnitud patrimonial y del valor
cuantitativo y especializado de los hombres que en ellas parti-
cipan, sino por el papel preponderante que cumplen en la econo-

mia de cada uno de los paises.

En el proceso histérico que desemboca en las estructuras lega-
les v societarias que posibilitan la prestacidn actual del ser-
vicio ha habido distintas etapas que, justificadas cada una

en su momento y diferentes de la actual, se resumen hoy en dis-
tintas situaciones empresarias que deben ser convenientemente
tenidas en cuenta ya sea para el andlisis entre si como para

el andlisis de conjunto.

En un primer enfoque y recogiendo un valioso andlisis realiza-
do en setiembre de 1971 por el Dr., Victor J. Alamo Esclusa,
Director Comercial de Electricidad de Caracas, Venezuela, puede
advertirse que desde el punto de vista de la produccidn y venta,

ese panorama empresario esta integrado por:

a) Empresas generadoras

Que pueden clasificarse en térmicas, hidraulicas y mix-
tas, segiun la fuente predominante de obtencidén de laener-
gia. A su vez pueden dividirse segin tengan o no una pro-

porcidén considerable de ventasen bloque.

b) Empresas exclusivamente distribuidoras

Aquellas que resultan compradoras de la mayor parte de

su energia neta vendida.
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Basada en un estudio de la situacidén al 31 de diciembre de 1970
de las 35 empresas de CIER que en aquel momento facilitaron la
informacidén, la pertinente agrupacidén muestra el siguiente cua-
dro (en las péginas finales de este trabajo como Apéndice se

indica el nombre completo de cada Compaiiia,

sus siglas y el

pais).

Empresas de_generacidén térmica (no incluyendo como térmica la
proveniente de combustidén inerna)

Compafiia Pais % _de_generacidén térmica
SEGBA Argentina 81,1

CIAE Argentina 100,0

EPEC Argentina 71,2

EMELEC Ecuador 88,8

ELECAR Venezuela 79,5

Empresas de generacidén hidrdulica (excluidas las de venta en

bloque como preponderante

Compafiia Pais % de generacidén hidriulica
CEMIG Brasil 78,5

CPFL Brasil 78,5

EEEB Colombia 92,9

EE.EE.AA. Perd 70,5

EEPP Colombia 100,0

ICEL Colombia {en construccidén el 31A2/70)
EEQSA Ecuador 90,8

EECCA Ecuador 99,7

EEAMSA Ecuador 90,9

ANDE Paraguay 100,0

Empresas de generacidén hidrdulica con ventas en blogue

Compafiia Pais % de generacidn % ventas en
hidraulica blogque
FURNAS Brasil 82,9 99,9
CESP Brasil 99,1 83,5
CHESF Brasil 99,9 93,5
ENDE Bolivia 84,9 100,0
ENDESA Chile 95,8 57,3
HIDRANDINA Peri 100,0 100,0
CVG Venezuela 100,0 100,0
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bmpresas de seneracién mixta (excluidas las de venta en blogue

como preponderante )

Comparnia Pais Fuentes mavores _de origen de la energis
T'ipo % Tipo %
A v B Argentina Térmica 53,5 Hidraulica 49,6
11GHT Brasil Compra 50,9 Hidraulica 46,06
CHLP Brasil Hidraulica 49,9 Compra 49,3
CPILECTRA Chile Compra 42,0 Térmica 35,3
UTF Uruguay Hidraulica 57,5 Térmica 33,1
CADAFE Venezuela Compra 44,1 Térmica 24,8

Empresas de generacidn mixta con _ventas en bloque

Compartiia Pais Fuentes mavores de origen % de venta

de la energia en bloque
Tipo % Tipo %
DEBA Argentina Térmica 45,9 Compras 34,5 68,2
COPEI Brasil Hidraul.54,4 Compras 35,1 44,2
Ve Colombia Comb.Int 44,1 Compras 34,2 100,0

Empresas distribuidoras

Pais

% de las compras sobre el total
de la energia neta

Compartiia

CALEV Venezuela 90,2
CFLMG Brasil 86,3
CGEI Chile 05,0
ELFEC Bolivia 71,7

Deseamos recalcar que la agrupacidén que antecede ha sido inclui

da al solo efecto de ofrecer un panorama general de grandes 1i-

neas de situacidén que, como es ldégico. podrd resultar cambiante

en el transcruso de cada ano, ya sea por incorporacioén de nuevas

instalaciones en las distintas empresas, nuevas condiciones en

la interconexidén de los sistemas, intfluencia de una estructura

diferente de la demanda, distinta situacidén de disponibilidad

de equipos en funcidén de grandes reparaciones imprevistas, va-
riaciones de gran volumen de los regimenes hidricos,etc.Como es

facil advertir, la mayor o menor incidencia de las nuevas situa
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ciones podra determinar cambios c¢n la agrupacidén realizada que

obliguen a la adecuada reclasiticacidon temporaria.

Fl cuadro total de las empresas agrupadas en CIER v que, repeti
mos . cubre la mavor parte de la prestacidn del servicio en el
drea presenta una variada alternativa en las caracteristicas y
elementos que definen cada una de las empresas. Asimismo marcan
diferencias que, ademas de las propias y derivadas del entorno
econdmico-social en que actian, deben ser tenidas muy en cucenta
para el andlisis global, y mas aun para el andlisis interempresa
rio, a fin de alcanzar juiciocs que puedan estar fundados en re-

laciones homogéneas.

En ese mosaico sudamericano aparecen distintas empresas en 1razén
del 4rea servida e¢n cuanto algunas lo hacen en zonas exclusiva
y/o eminentemente urbanas y otras en areas preponderantemente
rurales, es decir, de relativa concentracidén, con la incidencia,
entre otros factores en la longitud de sus lineas de transmisidn

v distribucidn.

Asimismo, siguiendo la tendencia general de ta paulatina trans-
ferencia al sector publico de la prestacidn del servicio de enep
gia eléctrica, la mavoria de las c¢mpresas son de propiedad esta-
tal, con reducida participacidén. en algunos casos, de los muni-
cipios, como remanente de una proporcidén mavoritaria en épocas
pasadas. Debe mencionarse que, fuera del marco de la CIER, fun-
damentalmente por una razon de dimensidén empresaria, se encuen-
tra la mayoria de los servicios atendidos bajo formas cooperati-
vas que han sido y son importantes para la expansion del servi-
cio eléctrico en los distintos palses v asumen particularmente
un papel significativo en 1o quc hace a la electriticacién rural.
El marco se completa al serialarse que hay Empresas Nacionales

(que sirven a distintas ciudades y territorios del mismo pais)

como el caso de CADAFE en Venezuela, Agua v Energia en Argentina
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v de UTE en Uruguay, por citar sélé algunas, y también Empresas
Regionales o Estaduales, (que sirven generalmente a areas deli-
mitadas por una jurisdiccidén politica: estado, provincia, etc.)
unas y otras vinculadas entre si a través de las redes naciona-
les de interconexién. Esta interconexidén constituye uno de los
aspectos en los cuales se ha puesto mayor énfasis como forma de
integracidén y desarrollo de los paises y como punto de partida
para posibilitar y favorecer la interconexién con las fuentes
de energia de otros paises. Esta demds sefialar que, en los pai-
ses de mayor poblacién y mayor contenido geografico, distintas
e importantes empresas sirven exclusivamente el 4drea de una ciu-

dad, particularmente las capitales y zonas aledarfias.

Cabria finalmente sefialar, con relacidén a las formas societarias

adoptadas por los entes prestatarios del servicio eléctrico, que

la sociedad andénima muestra una importante participacién no sdélo

en las empresas de propiedad privada, sino también en las de pro-
piedad piblica. En los entes que no han adoptado la forma de so-

ciedad anénima, se evidencia en la mavoria de los casos una pre-

ponderancia de entidades descentralizadas de la Administracidn,

con autarquia patrimonial y financiera.

Como situacidon particular, dado que representa el unico ejemplo
en los diez paises del area, encontramos también la presencia de
una empresa holding en el caso de ELETROBRAS de Brasil que, ade-
mas de cumplir Jla tipica actuacidn que le compete en materia de
captacién de fondos v manejo tinanciero, cumple una muy importan
te labor de control de gestion v de organizacidn, asesoramiento

v capacitacidén gerencial para las distintas empresas subsidia-

rias v vinculadas.

Todo ese conjunto de entes prestatarios del servicio, que inclu-
ve, como sefialamos: empresas generadoras (térmicas, hidrdulicas

v mixtas) empresas exclusivamente distribuidoras y entre aquéllas
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v éstas, empresas con ventas en bloque como venta mayoritaria;
entes de propiedad piblica v privada; empresas nacionales, re-
gionales o solamente locales y auin el caso de una empresa holding,
conforma un potencial de singular magnitud tanto por las inversio-
nes realizadas v en curso, como por los millones de unidades de
energia entregadas al servicio, el numero de clientes. atendidos

v la cantidad de personal ocupado, para mencionar sélo algunos de
los indices representativos de la dimensidn alcanzada y de 1la

actividad desarrollada.

En tal sentido, la importante informacidn que a través de la
Secretaria General de la CIER se recoge en €l "Anuario de Datos
Estadisticos de las Empresas Eléctricas'", cuya ultima edicidn co
rresponde a agosto de 1973 con los datos recopilados al 31 de
diciembre de 1972, permite conocer el estado de situacion para
cada una de las empresas y para cada uno de los paises. Asi por

ejemplo, se aprecia que el monto de las inversiones en instgla-

ciones que tiene el conjunto de las empresas de CIER, esta en el

orden de los ubs 10.000 millones (netos de depreciaciones) tal

como resulta del cuadro siguiente:

Inversiones en instalaciones de las Empresas Eléctricas

agrupadas en CIER

(millones de u$s)

Paises Activo fijo Obras en Total
neto construccion

Argentina 1.214,8 182,1 1.396,9
Bolivia 17,7 11,5 29,2
Brasil 3.877,0 2.022,0 5.899,0
Colombia 363,1 150,7 513,8
Chile 371,8 284,5 656,3
Ecuador 56,1 4,8 60,9
Paraguay (x) 50,2 6,4 56,6
Perd (x) 176,0 23,0 199,0
Uruguay 135,0 20,1 155,1
Venezuela 725,6 112,0 837,6

TOTAL 6.987,3 2.817,1 9.804,4

(x) Con datos al 31-12-71, por razones de fuente informativa
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Adviértase la importancia del potencial actual del activo in-
movilizado, si sc¢ tiene en cuenta que, en los valores que an-
teceden, no estd incluida la mayor parte de las importantes
inversiones, ya realizadas, en las dos plantas nucleares que

en avanzado proceso de construccién existen en el continente,
es decir, la de Atucha en Argentina (de 320 MW) ya generando
energia y la de Angra Do Reis en Brasil de (600 MW ), Tampoco
se incluyen inversiones realizadas en 1973 y en lo que va de
1974 en las grandes obras hidroeléctricas del llamado Cono Sud,
es decir, los grandes aprovechamientos de los rios Parana,

Uruguayv y Paraguay.

El cuadro que se indica mds adelante permite conocer la expre-
sion fisica de los montos invertidés en lo que constituye el
punto de partida para la prestacidén del servicio, esto es, 1la
capacidad de las plantas de generacién en servicio. Ello permi-
te recoger la siguiente participacién de los distintos tipos de

fuentes productoras:

Térmicas 26% 6.340,8 MW

Hidraulicas 70% 15.207,4 MW

Otras 4% 2.572.,6 MW
100% 24.120,8 MW_

Como bien surge de las cifras, del cuadro mencionado, esta pro-
porcidén global de participacidén muestra una gama sensiblemente
diferencial en la situacidén particular de los distintos paises

si se tiene en cuenta, por ejemplc, la participacidn de los
aprovechamientos hidroeléctricos sobre el conjunto de la capa-
cidad de generacién instalada. En efecto, ella va desde un 85/90%
en Brasil, Chile y Perd y un 70% en Colombia, hasta alrededor

del 40% en el caso de Uruguay y Venezuela y el 16% en Argentina,
lo que evidencia una muy distinta situacidén particular resultan-
te de las limitaciones propias del medio geogriafico, del mercado
socio~econdmico, de los recursos disponibles y de las politicas

adoptadas en cada uno de los paises.
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CAPACTIDAD DE PILANTAS INSTALADAS DE LAS EMPRESAS DE CIER

Capacidad de Plantas

Paises Térg&cas Hidri;licas Ot&as Toﬁa]
Argentina 3.423,7 681,9 1.099,6 5.205,2
BO]lVia - 28,4 18’9 47)3
Brasil 1.116,7 0.838,4 141,9 11.097,0
Colombia 359,0 1.755,8 444,0 2.558,8
Chile 146,0 859,1 75,0 1.080,1
Ecuador 64,0 63,4 75,2 202,6
Paraguav (x) 35,0 90,0 0,2 126,1
Perd (x) 11,0 615,0 53,6 679,6
Uruguay 208,0 236,0 09,2 543,2
Venezuela 976,5 1.039,4 565,0 2.580,9

TOTAL 6.340,8 15.207,4 2.572,6 24.120,8

(x) Con datos al 31-12-71, por razones de fuente informativa

Es interesante acotar, frente a la problemdtica mundial del abas-
tecimiento petrolero, las proporciones de la participacidén media
de las fuentes de energia que resultan para el conjunto de nues-
tros paises, esto es, hidraulica en un 70% y térmica en un 26%.
Tales porcentajes se revierten en parecidos guarismos en el caso
de los Estados Unidos de América, al punto tal que, si se habla
del abastecimiento total energético norteamericano, o sea, no va
de la sdla generacidn eléctrica, las fuentes hidroeléctricas re-
presentan tan sé6lo un 4%, apenas el 1% las nucleares v el 95%

es de origen térmico.

Adin cuando no sea materia de este trabajo, no puede dejar de men-
cionarse aqui que esa estructura de abastecimiento sobre la que
una reciente informacidén de 1la Casa Blanca seniala el petréleo, con
una participacioén del 46% (concurriendo el carbén en un 17% v el
gas natural en un 32% para alcanzar el citado 95% de fuente térmica)
es la que, aun con una dependencia externa de no mas del 16/17%
del total, ha provocado, una aceleracién de los programas nuclea-
res de electricidad como medio principal para lograr éxito en el
plan nacional de autoabastecimiento de energia que los Estados
Unidos se proponen para el fin de la década (Proyecto Independen-
cia - 1980).



Lo significativo del conjunto de las empresas integrantes de

CTER puede medirse como una muestra representativa de la impor
tancia de su produccidn y su valor dentro del conjunto de 1la

actividad econdmica, a través de algunos indicadores operativos

basicos, entre los cuales el cuadro siguiente muestra cuatro

fundamentales. Como podra advertirse, mientras los relativos a

la generacion de energia en unidades fisicas y al valor de la

energia vendida expresado en millones de ddélares reflejan los

valores propios de 1072, los otros dos, es decir, el nbdmero de

clientes vy el numero de trabajadores ocupados, muestran la situa

cidén a Fines del ejercicio 1972, segun el cuadro que sigue:

ALGUNOS INDICADORES OPERATIVOS DLEL CONJUNTO DE EMPRESAS DE CIER

Paises Generaciodn qeta Venta qe! N°® de N°© de' |
‘ de energia energia | clientes | trabajadores
GWh (mill.u$s) (miles)

Argentina 18.739,6 357,4 4.578,9 51.772
Bolivia i 198,5 3,7 52, 668
Brasil ’ 49.136,5 1.249,0 6.419,1 85.041
Colombia 9.144,9 85,0 1.185,7 10.551
Chile 4.645,1 40,5 377,7 3.550
Ecuador 788,1 19,0 244,1 2.002
Paraguav (x) _ 167,38 755 53,6 796
Peru (x) i 2.608,7 50,0 405,2 2.439
Uruguav 2.307,0 40,7 716,9 9.081
Venezuela ! 11.688,5 . 237,7 1.223,5 10.671

Total i 09.424,7 2.092,3 15.237,4 176.571

(x) Con datos al 31-12-71 por razones de fuente informativa

Si bien las cifras que anteceden dan un valor representativo del
potencial regional de las distintas empresas deala CIER, los mismos

no son sino un punto minimo de referencia si se tiene en cuenta:

a) Una generacidén total de casi 100.000 GWh que se refleja en
un valor de venta de energia de mas de 2.000 millones de
de ddélares adi-

délares, esta sefialando muchos millones
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cionales en cuanto a produccidn y servicios relacionados
en funcidén de esa energia, con un efecto multiplicador
cuva importancia no puede medirse en funcidén meramente
cuantitativa sino que implica, para mencionar tan sdlo
algunos de sus resultados, creacién de fuentes de trabajo,
elevacidn de standards de vida, desarrollo de actividades
en investigaciones especiales, acceso al campo de la elec

trénica aplicada v a otros avances tecnolégicos, etc.

b) Mas de 15 millones de usuarios representan una masa impor-

c)

d)

tante de clientes acrecentada en la dltima década, lo que
evidencia el avance general de la electrificacidn en los
distintos paises. Pero también muestra la inmensa labor que
todavia queda por realizar y cuan modesto es, en términos
generales, el nimero de los benetficiarios de los servicios
eléctricos en nuestra area si se lo compara con el grado

de extensidén alcanzado en Jos paises desarrollados.

Una poblacidén activa que hoy debe estar cerca de las 200.000
personas, como total de los planteles ocupados en las dis-
tintas empresas, evidencia la importancia de las prestata-
rias de electricidad como fuentes directas de trabajo v la
indispensable necesidad de que las empresas cuenten entre
sus objetivos permanentes, con la realizacidén v el bienes-
tar progresivo de las casi 800.000 personas que término me-
dio pueden reconocerse como integrantes de los nicleos fa-
miliares que dependen de las empresas de energia eléctrica

de CIER.

Una concreta labor de integracidén humana vy fisica de los

sistemas dentro de cada pais v repetidas realizaciones de
interconexidén entre sistemas de distintos paises quiza sea
una de las realizaciones de mavor valor de las empresas de

CIER, lo que constituye un potencial de ponderacidén cuanti-
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tativa v cualitativa de tremenda significaciodn.

Para tener una nocidén mas concreta de la participacidén de las
empresas que integran la CIER en el conjunto total sudamerica-
no,de la capacidad instalada y de la generacién realizada en

1972, puede afirmarse que:

Lxcluvendo autogeneracién, representan el 86/37% de

la capacidad instalada y la produccién, lo que baja

al 76/77% si se computa la autoproduccién.
(Informacidn resultante de la relacién de los cuadros
precedentes con los datos totales de los diez paises
sudamericanos que se incluyen en el Boletin N° 70 que

publica la Secretaria General de la‘QI§R - Octubre 1973).

t t

La importante expresién numérica de los valores.ﬁgpresentativos
FERGE S B

[,‘&_: .

del potencial econOmico-social de las empresas de ,CIER, que ad-

'
guiere ain mayor signitficacidén en func%ép qugp@c@%ya de las
futuras expansiones a su cargo para poder atender la demanda

de energia eléctrica que requieren nuestras comunidades, sobre
todo cuando se piensa en el enorme esfuerzo d; industrializacién
por satisfacer, demuestra el significativo valor de la experien-
cia de esas empresas en el ejercicio de su gestidén y la importan

cia indiscutible que tienen los juicios conceptuales que derivan

de ese quehacer practico. ' .

chr
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Con lo dicho, deseamos que el vuelco de experiéncias que“las
pdginas siguientes intentan recoger, a modo de: expresidén de una
realidad empresaria fruto de muchos afios de Vivencia en el ejer-
cicio de conduccidén gerencial, tengan plena y V;lorada acepta-
cién. Ademds, y por sobre todo, que sean acogidas con confiada
preeminencia sobre ideas y esquemas que, por tedricos o politi-
cos, resultan validos en el pizarrédén del laboratorio o en los
folios de los expedientes pero que llevados a la realidad de 1a
prestacidon de los servicios, fracasan irremisiblemente. Ello es

asi por cuanto, enfrentados a la realidad no pueden moverse a

voluntad las piezas del rompecabezas que constituye una empresa,

toonn
A

St



como bien puede artificiosamente hacerse en el programa o en
el expediente. Agréguese a ello que, en estos casos, las mas
de las veces, una burocrdtica dilucidén de responsabilidades
hace facil y poco peligroso tomar o no decisiones que afectan

a la comunidad.
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empresas eléctricas de Bogotd y de Medellin a nivel munici-
pal, en ICEL (Instituto Colombiano de Electricidad) que ha-
ce obras y las entrega como aportes de capital a sus socie-
dades filiales y en ISA (Interconexidn S.A.), que ejecuta
las grandes obras de generacién y la interconexién a alto
voltaje.

Casos como el de Uruguay en que, desde 1912, el servicio se
presta monopolicamente por parte de UTE (Administracién de
Usinas y Teléfonos del Estado) y que desde 1946 lo hace ba-
jo tarifas uniformes en todo el pais. Eso determina, por su
puesto, la prestacién de un servicio a valores deficitarios
en las zonas de baja densidad de consumo, incluso por la
utilizacién de equipos antiecondémicos.

Mientras que hasta 1967 las tarifas se fijaban para cubrir
gastos e inversiones, es decir con vista mds a asegurar el
equilibrio financiero que el econdémico, en los Gltimos afios,
especificamente desde 1970 con aplicacién mis plena, se es
tablece que las tarifas deben responder a un equilibrio eco
némico-financiero del servicio debiendo cubrir los costos
de explotacién, y las cuotas de depreciaciédn y rentabilidad
calculadas sobre activos revaluados.

Casos como el de Bolivia, en que recién en 1965 se inicia

la regulacién del servicio eléctrico con la creacién de la
Direccién Nacional de Electricidad, la aprobacién del Cédi
go de Electricidad unos aflos después y el otorgamiento de
una serie importante de créditos al sector eléctrico, todo
dentro de un manejo coordinado por parte de ENDE (Empresa
Nacional de Electricidad). Esta empresa est4 a cargo del
Plan Nacional de Electrificacidén, de la generacién y
transmisién a todo el pais (salvo La Paz, donde el servi-
cio corre por cuenta de la empresa de capitales privados

Bolivian Power& Co.) y del programa de interconexiones.
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Precisamente en 1972, el Gobierno Peruano creé la Empresa
FLECTROPERU, encargada del planeamiento, proyecto, construc
cién, supervisidédn y operacidén de los sistemas eléctricos
del pafs, ente a través del cual se ejecutard la accidén em
presarial del Estado en el sector eléctrico. Por otra par-
te a través de ELECTROPERU, el Estado participa en la ges-
tién de las concesionarias de energia eléctrica de capital
privado, a cuyo efecto toda nueva emisién de capital es ad
quirida por el Estado.

Casos como el de Venezuela en que se produce el hecho sin-
gular de que empresas privadas atienden adecuadamente una
parte importante del mercado (especialmente en los grandes
centros urbanos y bajo la extraordinaria condicién de po-
seer una de las tasas de confiabilidad del servicio mis al
tas del mundo, alrededor del 98/99 % en los tltimos afios)
conjuntamente con importantes entidades estatales de alta
responsabilidad empresaria y con interesantes iIndices de
crecimiento y eficiencia para unas y otras, todo sin el mar
co de una Ley de regulacién eléctrica, sobre cuya eventual
sancién se realizan consideraciones diversas en los Ultimos
tiempos.

Casos como el de Brasil, en que hasta 1964 el sector se re
sintidé sensiblemente por estancamiento de su expansién y
por las serias deficiencias de la estructura técnica, econd
mica y administrativa, sobre todo por remuneraciones sobre
base histérica que erosionaban muy aceleradamente el capital
ante el procesoc econémico permanentemente inflacionario. Desde
1965, la aplicacién del principio de +tawifas realistas con
indices de correccidén monetaria para fijar tasas de depre-
ciacibén y remuneracidén del capital, permite pasar de un esta
do de insolvencia en el sector a una situacién con indices
de crecimiento que mas que duplican la capacidad instalada

entre 1964 (6.800 MW) y 1973 (15.700 MW).
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La aplicacidén permanente e inmediata de una justa regula-
cién legal que, al tiempo que acuerda una sana estructura
eeondémico-financiera a las prestatarias, les obliga a ac-
tuar con total sentido empresarial, a fin de efectivizar
también una defensa de los usuarios a través de la menor
tarifa posible, lo que permitiri que el sector pueda afron
tar su parte en el desarrollo nacional, a cuyo efecto se
ha permitido la continuidad de los capitales privados
(LIGHT) dentro de ciertas limitacionesde inversién. Advier-
tase que el pais se ha impuesto una tasa de crecimiento de
su producto bruto interno entre el 8 y 10 %, lo que hace
que, en los planes de desarrollo,el crecimiento del consu-
mo eléctrico deba afrontar una tasa acumulativa del 12 al
13 % anual, esto es, el tremendo desaffo de tener que du~
plicar en 5 afios la capacidad instalada.

Casos como el de Argentina, en que hasta fines de la déca-
da del 50 el servicio en el Gran Buenos Aires (mds del 50 %
del mercado total) se prestaba fundamentalmente a través
de concesiones municipales con normas tarifarias cuya ple-
na aplicacién encontré fuertes obstlculos, y derivé en pro
blemas econémico-financieros para las empresas y para la
prestacién del servicio. Desde el principio de la década
del 60, en el 4rea mencionada rige el régimen actual basa
do en contratos de concesidn otorgados en funcién de la
Ley Nacional de la Energia y en el ejercicio de una jurig
diccién nacional por parte del Estado como dnico poder con
cedente o autorizante. Dichos contratos, ademds de fijar
sanas normas de regulacidén econémico-financieras, estable-
cen un permanente ejercicio de control por parte de las
autoridades concedentes, asi como la previa coordinacidn
de inversiones en el 4mbito de todo el sistema eléctrico

nacional. E1l servicio es prestado por SEGBA, empresa de
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propiedad estatal con 2.100.000 kW instalados y por CIAE, de
capital privado, con 540.000 kW de capacidad instalada.

La prestacién del servicio en el interior del pais es hecha
fundamentalmente por empresas piblicas de capital nacional

y provincial (A. y E., Hidronor, EPEC, DEBA, etc.) que ac-
tdan en funcién de leyes especificas y dentro de normas re-
guladoras, en buena parte de los casos, similares a las apli
cables para las empresas que actdian en el Gran Buenos Aires.
Se encuentra aln en estudio la creacidn de la denominada Em
presa Nacional de Energia que actuaria a través de empresas
regionales y tendrfia a su cargo la coordinacién nacional de
todos los sistemas, inclusive la parte constructiva y opera-
tiva. Pero faltan atn definir muchos aspectos inherentes.

En la Argentina, tanto como en buena parte de los deméds pai-
ses del 4rea, las empresas prestatarias perciben, por cuenta
del Estado Nacional y/u otras jurisdicciones, impuestos que
gravan el consumo y que, en algunos casos, estdn destinados
a contribuir a la financiacién de una obra especifica (como
en el caso de la central hidroeléctrica del Chocén—-Cerros
Colorados) y, en otros, a aportar financiacién para obras

electricas de toda la Nacidn.



ASPECTOS ECONOMICO-FINANCIEROS BASICOS PARA LA PRESTACION
Y DESARROLLO DE LOS SERVICIOS ELECTRICOS
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INTRODUCCCION

Atender a la prestacidn adecuada del servicio eléctrico y al

permanente desarrcllo de las empresas prestatarias, para poder
satisfacer en tiempo v medida oportunos los requerimientos de
una demanda siempre creciente obliga a contar con una estruc-
tura econdmico-financiera de una sanidad tal que permita obte-
ner, con justificacidén aun mayor que en otras actividades, un

flujo de fondos que retna, cntre otras, condiciones minimas de:

a) oportunidad en la percepcidn
b) estabilidad en la obtencién, y
¢) magnitud adecuada en los valores
Surge entonces la importancia vital que, tanto para la eficaz

prestacién del servicio como para su desarrollo tienen la "ren-

tabilidad o retorno sobre la inversidén" y la "depreciacidn de

lo invertido en instalaciones"”, en cuanto no sdélo constituyen

los recursos propios de autogeneracioédn de tondos de las empre-
sas prestatarias, sino gue son factor, también determinante,
para el logro de otros aportes monctarios concurrentes a la {i-
nanciacién total que reconocen un origen externo a la empresa

misma.

Un largo procesc de avances y retrocesos por encontrar las es
tructuras econdmico~tYinancieras mas adecuadas y lograr consoli-
darlas definitivamente, v el hecho de gque ese andar v desandar
esté originado las mads de las veces por motivaciones politicas
de fragil tundamentacidn, constituye una experiencia comin para
la mavoria de los paises del dreca. Asimismo da contenido pleno
al intento de abordar un analisis conjunto de la rentabilidad
v la depreciacidn, su relacidén con la inversidn y la eficiencia
la responsabilidad gerencial por una mas eficaz conduccidn em-

presaria y el marco legal en que todo ello se inserta, para ci-
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tar s6lo algunos de los aspeclos que hacen a la problemdtica

econdmico-financiera del servicio.

La importancia de los aspectos por analizar, su particular
correlacidén con el entorno econdmico en el cual se mueven

las empresas que atienden el servicio piblico de electrici-

dad, su miltiple vinculacidén con toda la actividad de la ex-
plotacidén y las caracteristicas propias del servicio, evidencian
lTa conveniencia de fijar cliertas pautas tentativas que posibi-
liten un tratamiento de los problemas dentro de un comin encua

dramiento basico.

Em tal sentido, el autor entiende -y asi lo entendid también
en 1972 en el ejercicio de su responsabilidad como Coordina-
dor Técnico del Subcomité de Gestidn Empresarial de la CIER-
que, para la busqueda de una sana estructura econdémico-finan-
ciera de la empresa prestataria del servicio eléctrico (por lo

menos en el 4dmbito de nuestro mundo occidental), es indispen-

sable partir de la necesidad del rendimiento como una filoso-

fia gque hace vitalmente tanto a la adecuada prestacidn del

servicio como a los requerimientos de la expansidon v a la

atencidn del necesario bienestar v desarrollo de los hombres

que integran la empresa.

Bajo la validéz de tales conceptos, tanto para las empresas de
capital piblico como privado, v asignando una especial preo-
cupacion a la reciproca vinculacidén entre eficiencia y renta-
bilidad, hemos intentado canalizar experiencias, volcar inquie-
tudes, explicar soluciones adoptadas (mostrando al mismo tiem-
po los errores cometidos en el curso de esa adopcidén) y obte-
ner puntos de vista consolidados. A tal fin nos hemos plantea-
do una serie de aspectos, cuidando de tomar en cuenta hechos

distintivos propios de la industria eléctrica, so pena de in-
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validar desde el inicio todo el andlisis, cuya sucesiva e
interrelacionada consideracidn entendiamos habria de acer-

carnos al fin propuesto,

En tal orden de ideas nos propusimos, como grandes titulos,

considerar v evaluar minimamente:

1) Las caracteristicas distintivas del servicio publico de

electricidad:

. Necesidad de anticipar la 5ferta a la demanda

. Plazos extensos para la ejecucidén de buena parte de
las obras, desde la programacién hasta la puesta en
servicio.

. Concepto de servicio publico que obliga a atender cual
quier pedido de suministro razonable que el usuario
formule y las variaciones de demanda, anuales, sema-

nales y diarias.

. Necesidad de sobredimensionamiento de la instalacidn
para abastecer la energia requerida instantaneamente

en el momento del pedido, sin "periodo de espera".
. Inversiones continuas y de magnitud creciente,

2) Las altas tasas de expansidén, inversidén e intensidad del
capital. Necesidad de un flujo de fondos (permanente y es-

table) compatible con esas tasas.

3) Las fuentes y el destino del flujo de fondos en la empresa
eléctrica. Posibilidad de un andlisis conceptual y cuanti-
tativo de los movimientos operados y proyectados en las fuen
tes internas y externas de financiacidn y su correlativa

aplicacidn.

. Participacidén de la autofinanciacidén (utilidad y de-
preciacién) en el esquema de origen y aplicacidn de

fondos.
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4) El rendimiento sobre la inversidn v la capacidad de con
traer préstamos segun niveles que atiendan a las normas
del mercado financiero v el andlisis de los riesgos del

endeudamiento.

. Importancia dentro de la f{inanciacidén total de 1la
empresa.,

. Participacidén en el financiamiento de proyectos de
terminados y su papel de cobertura para los terce-

ros financiadores.

5) El rendimiento sobre la inversidén y la tasa de deprecia-
cidén como factores de generacidén interna de fondos nece-
sarios para conformar la c¢structura de la empresa a sanas
practicas financieras que contemplen una apropiada rela

cidn entre fondos ajenos y capital propio.

. Relaciones entre generacidén interna de fondos,
deudas a largo plazo y activos fijos que se ad-

quieren mediante su utilizacidn.

6) La relacidn, en el caso de la empresa privada, entre la
tasa de rentabilidad y la politica de dividendos que com
patibilice: estimulo adecuado al personal y a los accio-
nistas, reinversidn de tondos y captacidén de nuevos re-
cursos para iinanciacién de activos fijos y capital de

trabajo.

7) Importancia, en el caso de la empresa estatal, de la ne-
cesidad de 1a tasa de retorno para asegurar un alto auto
financiamiento que, al liberarla de control y discrecio-

nalismos politicos, facilite su eficiencia y desarrollo,.

8) Niveles de rentabilidad o de tasa de retorno, necesarios

para permitir:
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. Atender el servicio de deudas.

. Pagar dividendos a accionistas {(en su caso).

. Cubrir aumentos de capital de trabajo y costear las

expansiones corrientes que exija el crecimiento re-

gular del sistema.

9) Necesidad de un correcto dimensionamiento de la tarifa

para prever el normal abastecimiento financiero. Proce-

dencia de la inclusidén en la tarifa del servicio finan-

ciero del capital (intereses y utilidades). Alternativas

de una tarifa econdmica y retributiva: efectos de la apli

cacidén de tarifas politicas.

10) La depreciacién como

previsidén econdmico-financiera para

hacer frente a la renovacidén de las instalaciormes.

., Inexistencia de

inclusien de la

., Criterios en la
base histérica,
de cliusulas de

plazo, etc.

. Fijacidén de las

valor residual,

objeciones conceptuales sobre la

depreciaciodén en el precio de venta.

fijacidén de los valores computables:
valores constantes por aplicacidn

ajuste, costo de reposicidén o reem-

bases de amortizacién (vida icil,

etc.).

., La obsolescencia tecnolégica en el computo del fac-

tor de depreciacidn.

Ademas del anilisis particular de cada uno de los aspectos

apuntados mas arriba, se

hizo evidente que tal andlisis debia

estar necesariamente vinculado a una muy atenta reflexidén so-

bre:

a) E1 papel de la energia eléctrica en el desarrollo de

los paises.

b) La regulacién normativa de los servicios.

c) Las alternativas en las condiciones de la prestacién
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avanzadas en cuanto al papel del capital en el proceso global
de la economia, ni aun el hombre de la calle, discuten sobre
la validez de la rentabilidad para otras actividades, desde
las mas simples y de reducido tamafio hasta las de mayor en-
vergadura, pero buena parte de todos ellos estan prontos

al enjuiciamiento critico de la utilidad de la empresa eléctrica,

ain si como hoy ocurre la mayoria de esas empresas son de pro-

piedad del Estado.

Sin perjuicio de que para poder comprender y evaluar el porqué
de esa posicién generalizada, habria que considerar procesos
histéricos que en su momento pudieron acordar mayor o menor
validéz a tal juicio critico, que analizar falencias de las
propias empresas en lo que debid ser una tarea permanente de
docencia publica sobre el verdadero rol v significado de 1la
empresa eléctrica para la comunidad, y tener debida cuenta de
ciclicas perturbaciones politicas con su inestabilidad de pro-
gramas y de hombres que las empresas y los paises debieron pa-
decer, pensamos que por sobre todas esas consideraciodnes esta
la siguiente reflexidn que por simple es fundamental, cierta

y permanente:

Si existe coincidencia general en que para crecer
(empresas y paises) hay que invertir y para invertir
hay que contar con los recursos del ahorro propio y

externo, al que necesariamente hav _que remunerar, la

empresa eléctrica no puede escapar a esta coincidencia
so pena de estancamiento y retroceso e imposibilidad de

lograr sus multiples objetivos,

Reafirmar este principio alienta la formulacidn del presente
trabajo en un intento por orientar adecuadamente las corrientes
de opinidén que su substraen de la realidad econdémica y de las

experiencias de quienes son protagonistas directos del quehacer
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eléctrico. Con ello pretendemos que, en la medida que un medio
politico propicio les acuerda posibilidad de transformarse en
accién, tales corrientes de opinidén no sigan atentando cierta
y realmente contra el desarrollo del sector eléctrico de pai-
ses que, precisamente, tanto tienen que hacer para su desarrg

llo total.
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CARACTERIZACLUN DEL SERVICIU ELECTRICO

»

Es evidente que la industria de la energia eléctrica esta
constituida por singularidades importantes, tanto cn lo re
ferente a las cualidades intrinsecas de la propia cnergia
eléctrica frente a otras tuentes de energia, como a lo que
ella representa en ¢l contexto ccondmico-social al que de-
be atender bajo circunstancias cspeciticas v propias del
servicio.

Sin perjuicio de que en ¢l curso de este trabajo se traten
aquellas circunstancias o hechos que, proviniendo de facto
res ajenos a la industria misma pucden definir en mavor o me
nor medida sus caracteres mas propios, es posible, en una
enunciacidén sumaria, recordar como particularidades de la

industria v el servicio eléctrico:

a) Alta capitalizacidén como consecuencia de la clevada
tasa de inversiones en activo fijo.

b) Imposibilidad de almacenamiento del producto, lo
que importa mantenimiento de instalaciones en servi-
cio con incidencia en aquella ¢levada tasa de in-
version y con etfecto creciente de los requerimientos
financieros,

¢) Necesidad de responder instantaneamente a la demanda,
que por sus variaciounes, sean estacionalces o ciclicas,
obliga a sobredimensionar instalaciones para atender
su punto maximo, es decir, para cubrir los requerimien
tos de los llamados picos de potencia. Ello obliga a
que la empresa o el sistema deban mantener necesaria-
mente en reserva parte do sus instalaciones para la
instantdnea otencidon de la demanda.

d) Demanda creciente y continua con desarrollo permanen=-
te que obliga a una tasa creciente ¥ sostenida de in-

versiones.



49

e) Baja velocidad de rotacidn del capital invertido por
razén de la alta tasa de inmovilizacidn frente al vo

lumen de ventas.

f) Industria que debe operar bajo un régimen de monopolio
0 semi-monopolio, incluso para aprovechar al mdximo
las posibilidades de rendimiento creciente en economia
de escala.

g) Plazos prolongados de construccién de obras lo que im-
plica una muy atenta programacidén en el anticipo de
los requerimientos de la demanda y, por supuesto, de
la oportuna canalizacidén de recursos cuyo ciclo pro-
du c tivo comienza en intervalos que van de 3 a 6 aifios

y, en algunos casos, aun mas.

h) Es una industria de importancia basica para el desarro-
1lo, tanto en lo gue hace al valor de la energia para
los procesos productivos como para el confort y mejora
miento de las condiciones de vida. Esta importancia no
se revela tanto por su presencia sino por su ausencia,
por cuanto la magnitud de lo que representa el servicio
eléctrico se advierte mids que nunca cuando se produce
su interrupcidn, la que en caso de lapsos prolongados

implica extraordinarios perjuicios econdmico-sociales.

i) Es una industria que requiere las mayores tasas de con-
fiabilidad para responder a las exigencias de todos los
sectores y actividades que de ella dependen, puesto que
una baja en ese sentido implica una progresividad en

los perjuicios mas arribsg referidos.

Conviene detenernos un momento en examinar en detalle algunos

aspectos que sinteticamente hemos sefialado mas arriba,

En efecto, la caracteristica bdsica de que la electricidad se
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produce siempre en forma instantanea al momento en que es con-

sumida, le acuerda una imposibilidad de almacenamiento que desde
el punto de vista del industrial que 1a crea (empresa prestata-
ria del servicio) la hace muy distinta de cualquier otro pro-
ducto o mercancia que, a la espera del momento de satisfacer

la demanda pueda ser o es adecuadamente almacenado. Ello impli-
ca un alto consumo de capital, sensiblemente mayor a los reque-
rimientos en activos fijos de las demas industrias, que crea,

en consecuencia, mayores gastos de capital comparativos. Esto
adquiere singular importancia en €1 caso de los paises latinoa-
mericanos frente a la multiplicidad y magnitud de los necesarios
proyectos por financiar, sobre todo en los momentos de encare-

cimiento mundial del dinero, como los actuales.

La incidencia en los costos de la energia eléetrica de las car-

gas de capital es tan distinta de otras industrias que, como

bien sefialan algunos autores, ellas pueden superar mas del 50%

de los gastos anuales mientras que en otras actividades lgas
cargas fijas no llegan al 20%. Adviértase ademds que tal inci-
dencia es sensiblemente mayor en los casos de insumos de bajo
costo, como sucede en paises esencialmente productores de petrdé-
leo (Venezuela y, en nuestra area, Argentina, aunque en menor
escala) o en los casos de aprovechamientos hidroeléctricos, en
los cuales al alto costo de la inversidén se une la utilizacién

de un recurso natural como combustible sin costo,

La incidencia de una gran tasa de capitalizacidn se refleja a
su vez en una baja rotacidn del capital invertido, esto es 1la
relacién entre las veces y el tiempo en el que el activo in-
movilizado es cubierto por el volumen de lo vendido. Mientyas
que en las demds industrias manufactureras el ecapital invertido
en activo fijo llega en algunos casos a ser varias veces rota-

do dentro de un mismo ejercicio anual, en el caso de la indus-

#* Alberte Mendez Arocha ~ Economia Eléctrica - Publicaciones
de CADAFE -~ Caracas 1970
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tria eléctrica se verifica una tasa anual del 20% (que en al
gunos casos llega alin a ser menor), esta es que se necesita
un lapso de cinco afios para que el total de las ventas equival

ga a una vez el monto invertido c¢n inmovilizaciones.

La sumatoria de la incapacidad de almacenamiento, del reduci-

do coeficiente de rotacidn v por ende de la alta tasa de ca-

pitalizacidn estd anticipando desde vag el grap problema que

enfrentan los servicios elécltricos, coma e€s el de su financia-

cidén. Al respecto no debemos olvidar que el sobredimensiona-

miento obligado de instalaciones, que queddé sefialado mas arri
ba entre las caracteristicas principales de la industria eléc-
trica signitfica, en otras palabras, realizar y mantener en
condiciones 6ptimas de servicio importantes inversiones en pg
tencia disponible (generacidn) y en adecuadas instalaciones

de transmisiodon v distribucion para responder a un tiempo de
utilizacidn que, en algunos casos, llega a determinar un redu-
cido factor de carga. Piénsese al respecto cuanto esfuerzo re-
presenta para una comunidad realizar inversiones de alto costo
cuya utilizacién no puede efectuarse mas que parcialmente por
el tipo de demanda del sistema y por las caracteristicas de
los consumos (algunos sistemas de nuestros paises tienen un

promedio de factor de carga gue no supera demasiado al 0,5).

Como acaba de reiterarse, la especial situacidén de la energia
eléctrica definida fundamentalmente por su incapacidad de al-
macenamiento determina grandes inversiones en instalaciones,
lo que obliga a satisfacer requerimientos financieros de in-

tensidad yv volumen cada vez mavores,

Tanto es asi que, frente a la crisis mundial de la energia

que hoy se vive como consecuencia del incremento de los pre-
cios del petrdleo y de los embargos del mundo arabe hacia dis-
tintos paises importadores, se advierte una preocupacidn mayor
por encontrar rapida solucién a esa imposibilidad de almecena-
miento. En tal sentido, especialistas europeos acaban de reu-

nirse en Londres para discutir la posibilidad de contar con
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reservas de electricidad, es decir, crear "Bancos de electri
cidad", en bhase a las lineas de tecnologia que permitan al-

canzar esa meta.

En realidad, eso parece todavia hoy lejano por cuanto al de-
cir de los expertos del Central Electricity Generatiﬁg Board
de Gran Bretarna y del Battelle Research Center de Ginebra, |
Suiza, los distintos métodos actualmente en estado de expe-
rimentacién o de uso incipiente demuestran que por el momento
el almacenamiento de la electricidad es impracticable. Al res-
pecto parece ser que el uUnico sistema significativo hoy po-
sible es el de hidroelectricidad bombeada, esto es, que la
electricidad generada durante los momentos en que la demanda
decae se utilice para bombear agua a un depdsito superior de
donde se la deje caer en horas de pico a fin de impulsar las

turbinas hidroeléctricas.

Esta preocupacidén alcanza significacidén mayor frente a las
estimaciones que hacen prever gque el consumo de la energia
eléctrica dentro de la comunidad europea alcanzara en 19900

a cuatro veces los valores de 1970. Asimismo se prevé que en
ese intervalo, el sector doméstico creceri seis veces, aumen-
tando su participacién del 40 al 60% del total, lo que hace
mas grave el suministro en el periodo de pico dada la influen-~

cia que en ello tiene el uso doméstico de la electricidad.

Hemos citado entre las caracteristicas propias de la indus-
tria eléctrica el afrontar una demanda creciente y cantinua.
En efecto, el sector eléctrico acusa en todos los paises

un ritmo de expansiodon tan_veloz que impone requerimientos

de capital mas rapidos que el ritmo de crecimientoc de los in
gesos nacionales. Duplicar en 10 anos la capacidad instalada
vy realizar ademas las necesarias instalaciones para cumplir

la entrega al usuario final de esa potencia, es una realidad
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minima que debe afrontar el sector cuando se verifican creci
mientos de la demanda del orden del § gl 7 % anual, tasas
normales y ordinarias en la mayoria de los paises.

Sin embargo, cuando por distintos facteres como ser un ritmo
sostenido de creéimiento de la economia =-al que quieren acce
der todos los paises- deben ser atendidos crecimientos anua-
les de demanda superiores al 7 % 4 8 %, el factor acumulativo
de necesidades juega de tal modo que deben duplicarse inver-
siones entre los 5 y los 7 afios, creando requerimientos de fi
nanciamiento que alcanzan sumas de magnitud extraordinaria y
que obligan, cada vez mds, a contar con estables y adecuadas
fuentes de generacidén interna de fondos y a lograr, también

en mayor medida, la participacién de fuentes externas de fi-

nanciamiento.

El alto grado de dinamismo que el incremento del sector eléc
trico alcanza dentro del proceso general del desarrollo eco-~
némico se demuestra por su velocidad de expansién que, segin
estudios de la CEPAL que cubren series histéricas y la pro-

yeccién para la década del 70, alcanza a una intensidad doble

de la del producto bruto. Esto se conjuga con una realidad

gque la experiencia empresaria demuestra:

Aun en los momentos criticos de estancamiento ¢ en los ale

ternativos recesos de la economia que los paises del dres

tienen, como consecuencia entre otros factores, de una

inestabilidad politica que implica crisis de confianza v

de inversidén, se verifica, salvo casos excepcionales, un

crecimiento de la demanda que impone realizar siempre nue-

vas inversiones.
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La caracteristica también sefialada de que la industria eléc-
trica debe operar bajo un régimen de monopolio natural por
razones geograficas mientras, por un lado posibilita un mejor
aprovechamiento de las economias de escala, implica, por otro,
la obligacién de atender el servicio que se requiere y de
afrontar inversiones aun para aquellos consumos que por dis-
tintas circunstancias no tienen calidad de rentables. Aparece
aqui entonces una funcidén social del suministro de energia,
cuya cobertura es indiscutible realizar, pero que impone es-
fuerzos de inversidn bien distintos de otras industrias en
las cuales la responsabilidad de atrontar el crecimiento de
la demanda se puede atender en forma compartida entre las

distintas empresas que concurren al mercado.

Hemos también puntualizado como un factor de especial atencidn,
en el caso de nuestra industria, el tiempo que demanda la cons-
truccidén de instalaciones. En efecto, es imposible dejar de
tener en cuenta cuando se aborda la planificacién v desarrollo
del sector eléctrico, el largo plazo que transcurre entre la
decisién de realizar una obra y su puesta en marcha. 0 sea,

lo que media entre el proyecto, evaluacidén de alternativas,
proceso de provisidén (compra y fabricacidn), montaje y pues~-

ta en servicio comercial, o sea el momento a partir del cual

se reune la calidad de servicio eficiente, seguro y continuo.

Atender adecuadamente el crecimiento de la demanda impone am-
pliaciones que van desde la generacidén hasta la distribucidn,
El mas largo plazo de tiempo que insume erigir nuevas insta-
laciones estd dado, sin duda, por los casos de fabricacidn e
instalacién de turbinas y generadores. Esto origina necesida-
des atn mayores (en tiempo y costo) cuando se trata de centra-
les hidroeléctricas y nucleares con sus necesarias e importan-
tes obras viviles e instalaciones accesorias. Con tales obras

proyectadas y ejecutadas en tiempo oportuno, el servicio o el

sistema estara en condiciones de afrontar las sucesivas demandas
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maximas que un adecuado prondéstico permitira prever, o sea
s6lo se tendra, aunque vital, capacidad de potencia insta-

lada.

A ello hay que agregar la necesidad de ampliar concertadamen
te, es decir, que en la medida de lo conveniente haya simul-
taneidad de libramiento al servicio, lineas de transporte

(que en muchos casos alcanzan a cientos de kildémetros) esta-
ciones transformadoras de alto poder y cables y transforma-
dores para la red de distribucidén que deben necesariamente
crecer a medida que aumente la poblacidén por atender y mayor
sea la electrificacidén general de la zona atendida. No puede
dejar de sefialarse que ello significa en ciertos casos la
obligacidén de atender un crecimiento explosivo de la demanda
que importa esfuerzos extraordinarios de inversién para afron
tar un rapido y sostenido crecimiento de la industria y el
comercio y/o la formacidén de nuevos nicleos habitacionales,
este dltimo hecho muy unido al fendmeno actual de la gran con-
centracién urbana que da origen a nuevos barrios a los que ne-

cesariamente deben llegar también los servicios de electricidad.

En este repaso de las particularidades o hechos distintivos

que caracterizan a la industria o al servicio eléctrico creemos,
finalmente, que es dable agregar uno mas, que al originarse c¢x-
clusivamente en la expertencia pasada y actual, no ya en el
plano nacional del pais del autor sino también en lo continen-
tal y ain en lo universal, que es a nuestro juicio necesario

introducir.

Y ello es que el servicio eléctrico se caracteriza, en estos
tiempos de inflacidn generalizada, por una muy sensible expo-
sicidén no ya al riesgo tipico de cualquier industria, es decir,
el riesgo comercial, sino a un riesgo mucho mas grave como es,

el que define con acierto el Ing. Alberto Kurlat, Director
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General de la Compahia ltalo Argentina de Electricidad en su in
teresante exposicidn sobre "Administracidén Financiera" en no-
viembre de 1973 ante los Altoes Ejecutivos de las Empresas Eléc-

tricas de la CIER, o s¢a el de "la actividad de las autoridades

de regulacidén de los precios". Estas, en los momentos en que la

pérdida del valor de la moneda produce incrementas sucesivos

de costus v cargas financieras, Se muestran renuentes a la inme-
diata compensacidén tarifaria para mantener la rentabilidad nor-
mal de las empresas, con lo cual en lg mayor parte de nuestros
paises se afecta, principalmente, a importantes empresas estata-

les que tienen a su cargo casi todo el monopolio del servicio.

Este hecho aparece también, aunque en menor escala, en paises
donde el capital privado tiene participacidn preponderante en la
prestacién del servicio, como es el caso de los Estados Unidos.
Se advierte alli en los dltimos tiempos un cierto criterio res-
trictivo por parte de las Comisiones Estaduales para reconocer
tarifas con el nivel de rentabilidad que las empresas requieren
para continuar obteniendo tasas de retorno que permitan, entre
otros aspectos, seguir concurriendo en condiciones adecuadas al

mercado de capitales.

Esta actitud de los gobernantes, propia de un tiempo en que pare-
ciera que los paises deberfan acostumbrarse a vivir en inflacidn
crénica, es la que necesariamente debe revertirse so pena de crear
males mavores a todo el proceso de la ecconomia v afectar muy pe-
ligrosamente el desarrollo, engendrando ademas reacciones y ten-
siones sociales de dificil control v de efecto mulitiplicador que
en definitiva son también causa de nuevos incentivos para reali-

mentar el malhadado proceso inflatorio.

Precisamente, uno de los obijetivos principales del deseo de

analizar los aspectos econdmico-financieros de la prestacidn
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del servicio es demostrar a la luz de la experiencia de las

empresas prestatarias en qué forma se dafig al servicio yv al de-

sarrollo de los paises a medida que ese riesgo de "regulacidn

tarifaria inoportuna e insuficiente" se va convirtiendo en

una practica de peligrosa frecuencia.
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LA ENERGIA ELECTRICA Y LAS ECONOMIAS NACIONALES

No hay duda de que 1la energia -y mas especificamente la ener
gia eléctrica- estd unida a todas las mGltiples facetas de la
actividad del hombre, en mayor o menor relacién segun el grado

de desarrollo de los distintos paises,

Tal es asi que la evolucidén de los distintos indices que mar-
can el potencial de energia eléctrica de las naciones, su pro-
duccidén y el nivel de consumo, est&n indiscutiblemente unidos
y fuertemente correlacionados con los indicadores basicos del
crecimiento econémico, comenzando por la expresién global més

generalizada o sea el Producto Bruto Nacional,

De alli, que sea fA&cil colegir que una desaceleracién en los va-
rios usos de la electricidad, por supuesto con incidencia sen-
siblemente diferencial segin cual fuere ese uso, importa cier.
tamente una depresién de la actividad econémica y concurrente-
mente un impacto sobre el standard de vida de la poblacién. En
efecto, si para que el proceso de industrializacién pueda cre-
cer al ritmo y hacia las metas de desarrollo que nuestros pai-
ses desean, nadie duda hoy del rol fundamental que la electri-
cidad juega en ese proceso, es f&cil advertir el efecto contra-
rio, secuencial y progresivo, que la falta de electricidad im-
plica, que en el caso de grandes industrias manufactureras su-
pone efectos secundarios en las muchas otras actividades y ser-

vioios que dependen de aquellas.

Por otra parte, est& demds sefialar el impacto socio-econémico
de tal ausencia, si pensamos, aunque m4s no fuere, en la reduc~-
cién del nivel de empleo y en la incidencia que ello importa
en los ingresos de la poblacién trabajadora y por ende en su

contribucién al producto bruto total.

La expresién de cuanto hemos sefialado se refleja en que para me
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dir la tasa de crecimiento comparativo entre distintos paises,
ya se hable del producto bruto nacional, del ingreso medio por
habitante, del grado de tecnologia alcanzada, de las inversio-
nes en investigacién o desarrollo, etc, es siempre habitual
analizar, como pauta fundamental, la correlacién entre los con-

sumos de electricidad y el nivel individual de ingresos.

Ouiza convenga aqui repetir la particular caracteristica de la
demanda eléctrica frente al consumo de energia total, esto es
que la electricidad tiene en si misma una dind&mica propia y es-~
pecial que deriva de su intima ligazén con la innovacién y el
progreso tecnoldégico y con sus diversas aplicaciones para un
mejor modo de vivir, lo que permite, entre otras cosas, la pro-
duccién y colocacidédn masiva de bienes durables para esa eleva-
cioén del standard de vida, Esto se justifica porque la tasa

de crecimiento del consumo eléctrico es sensiblemente mayor

que el coeficiente de mejora del producto bruto, como lo reve-

lan las distintas series histéricas que pueden examinarse,

La mencién que al respecto ya se ha hecho sobre los estudios

de la CEPAL en el sentido de que la expansién del sector eléc-
trico en América Latina se realizé y se prevé realizar (tomando
un periodo de dos décadas entre ailos transcurridos y por trans-
currir) con una velocidad del doble de la del producto bruto,
tiene multiples reafirmaciones que van desde los lejanos tiem-~
pos de la gran depresién del 30 en que el consumo eléctrico en
los Estados Unidos aumenté a pesar de la disminucién del produc-
to,hasta la propia experiencia del pais del autor, en que con

un aumento del producto del 3 al 4% en los Gltimos anos, el con-
sumo de energia eléctrica verificé, en cambio, incrementos del

orden del 7 al 8%.

En este aspecto, uno de los ejemplos mas notables gque demuestra

el grado de dinamismo de la demanda de energia eléctrica, por

sobre otros requerimientos y por sobre otras formas de energia,
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es el caso de Venezuela, en 1961 cuando como bien subraya Men-

dez Arocha (op.cit.) mientras el producto crecié al 1,7%, la

energia eléctrica lo hizo al 16%, es decir 9 veces mé&s rapido.

Esto que podria inducirse como tipico de paises en vias de de-
sarrollo se evidencia también en aquellos de mayor crecimien-

to econémico. Un andlisis del economista A, Garber, publica-

do en Public Utilities del 8-6-72 al examinar el desarrollo

en Florida (EE.UU.) entre 1950 y 1970 sefiala que, mientras la

poblacién crecié 2,5 veces y el producto bruto per cépita 2,8

veces, el consumo residencial pasd de 2,000 kWh anuales a

9000, es decir, 4,5 veces.

Va de suyo, que la importancia de la electricidad -que acaba-
mos de reiterar- en todo proceso de desarrollo y su papel
primario en todas las actividades que de ella derivan, hacen
evidente que el desenvolvimiento del sector eléctrico se ha-
lla indiscutiblemente ligado a los aspectos globales de las
economias nacionales, ademés de que existe una profunda inte-
rrelacidén entre unos y otros, tanto en lo gque hace a su evolu-

cién como a su comportamiento reciproco.

Mientras que por una parte el sector eléctrico influye en for-
ma significativa por la magnitud de sus iaversiones, el volumen
de sus ventas, el nivel de sus importaciones, la incidencia de
la mano de obra empleada, etc., las caracteristicas del marco na-
cional en el cual debe desenvolverse le otorgan condicionantes
propios, circunstancia que asume mayor importancia aun en el ca-
so de Latinoamérica, por constituir un 4rea de naciones en vias

de desarrollo.

El marco nacional acuerda entonces caracteristicas singulares,

entre otras:
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, estructura de la produccién

. dimensionamiento y c¢structura del mercado interno,
. comercio exterior,

. relaciones de intercambio,

. concurrencia o no del ahorro interno de capitales

para los problemas del financiamiento,

. condiciones presupuestarias en las cuales el Estado

desenvuelve su actividad,
. crédito externo, y
. grado de mayor o menor incidencia del fendémeno in-
flacionario, tan tipico de los paises del drea,
Luego, es evidente que las condiciones del suministro trascienden el
ambito de la propia empresa para condicionarse e integrarse a los
distintos aspectos econdmico-sociales que hacen a los objetivos tan-

to de la politica sectorial como del interés nacional.

De esa correlacidén de intereses y de programas de desarrollo surgen
los niveles de expansidén de los servicios de electricidad que, en
términos globales se estiman para América Latina en un 10% anual,

lo que obliga a duplicar la inversidn en un periodo de 6 a 8 afios.

Al aparecer &areas en las cuales un crecimiento econédmico sostenido
determina que la capacidad instalada del sectordebe ser duplicada ain
en menos de los 6 afios, adguiere mavor relevancia el hecho de que

el financiamiento de la expansidén ya no se plantea como una problema-
tica del tratamiento del fluir de fondos para tal o cual obra o para
tal o cual conjunto de ellas. En tal caso toma un sentido mis pro-
fundo por la necesidad de planificar e instrumentar un sistema f{i-
nanciero sobre bases sélidas que haga factible un ritmo sostenido

y dindmico del proceso expansivo global.

El estudio de la CEPAL "La energia en América Latina", 1969 estimé
la inversién realizada por la industria eléctrica durante 1958-67
en u$s 7.000 millones. Las proyecciones para la década del 70 indi-
can que el monto total de las inversiones que corresponden a la am-

pliacién de la capacidad generadora, la expansién y modernizacién de

redes v la construccidén de lineas de transmisién, debe alcanzar un
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orden de u$s 22,500 millones, citra que incluye a los paises

miembros de la CIER con u$s 15,000 millones.

Valegan sélu las cifras mencionadas para afirmar que en la de-
manda de nuevos capitalesel rendimiento sobre la inversidn se
constituve necesariamentc en ¢l cje de la estructura del fi-
nanciamiento, aspecto cuvo andli-~is particular se¢ formula mas

adelante.

ts oportuno seinalar aqui que asi como la energia eléctrica o
la prestacién del servicio tiene por su propia naturaleza una
intima vinculacién con todo aquello que hace al marco econdmico
nacional, a su vez la empresa prestataria del servicio t{ene
st propio marco econdmico dentro del cual condiciona su queha-
cer sin perjuicio de la adaprLacidn a reglas globales v secto-
riales de comportamiento. ks adccuado entonces rcecordar que
este tipo de empresa se halla particularmente condicionada por:
a) Aspectos especiticos de su cstructura juridica v de
todo aquello relativo a su produccidén v venta, operacion

v administracidn, fundamentalmente en lo que atafnie a

su estructura econdmico-financiera.
b) Dimension v naturaleza de sus inversiones.,

c) Condiciones de costo v plazos de retorno de los recur-

sus obtenidos por via del crédito,

d) Proporcién de los capitales propios v de terceros en

relacidn a su activo total.

e) Fuerza de su autofinanciacidn, es decir, posibilidad
real de contar con adecuada- tasas de rentabilidad

v depreciacidn,

t') Regulaciones sectoriales aplicables al manejo operativo
de la Empresa. particularmente aquellas vinculadas con

su administracidén laboral v régimen impositivo, v

g) Condiciones de participacidn en el abastecimiento total

del mercado energético.
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Los distintos aspectos que hemos indicado, ya sean del mar-
co de la economia global como de la propia empresa, dentro
de las cuales debe realizarse la actividad del sector eléc-
trico, evidencian el impacto interrelacionado que producira
indiscutiblemente toda variacidén o alteracidn de los pard-
metros bdsicos en la prestacidén del servicio. Piénsese el
significado que adquiere la alteracién cuando ocurre en el
equilibrio ecdnémico~financiero de la explotacidén y afecta
la estructura del financiamiento (sea coyuntural o sistemd-
ticamente) tanto por nuevas y cambiantes situaciones del en-
torno econdmico-social, nacional y/o internacional como, en
la mayoria de los casos, por consecuentes regulaciones tari-

farias apartadas de la realidad econémica.

Precisamente, la tremenda preocupacidén que en este tiempo ha
traido a todos los paises el embargo petrolero del Medio
Oriente y el desenfrenado aumento del precio del petréleo,
lleva en si misma dos agudos interrogantes que, a su vez,

confirman cuanto hemos venido sefialando:

1) :;Cémo hacer una mds racional y econdémica aplicaciodn
de la energia, y en particular de la energia eléc-
trica, para que la continuidad de la tasa exponen-
cial del crecimiento de la demanda pueda seguir acom
pafiando ordenadamente el desarrollo de las naciones? y

2) ;Cémo afrontar los fuertes requerimientos de inver-
sién frente al impacto monetario que para muchas
naciones significa el mayor prgcio del petrédleo,
sobre todo como consecuencia de la menor liquidez
financiera internacional al destinar al pago del
mayor costo del combustible importes de magnitud ex-

traordinaria que originariamente estaban en el mercado
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para el financiamiento de bienes de capital y, cdémo
atender ese gravisimo problema en los paises en vias
de desarrollo que son de los mis afectados justamente

por la falta de inversiones que en ellos se verifica?

La resolucién de estos dos interrogantes, que cada uno de los
paises deberd afrontar en condiciones diferentes segin la es-

tructura de su abastecimiento total de energia, implicara:

1) Redefinir nuevas politicas y nuevos planes en materia
de inversiones en el area de generacidén eléctrica (con
una fuerte preponderancia, hasta donde fuere posible
técnica, econdmica y ecoldgicamente, de inversiones en
plantas hidroeléctricas y nucleares para disminuir la
dependencia del petrdéleo como fuente generadora prima-
ria), en los sistemas de conversidn y de transporte de
la energia, en las formas de su uso tinal v sobre todo
en las formas de su mal uso actual v en la coordinacidn
de todos los problemas de la contaminacidn ambiental que
esta creando (aunque en escala reducida todavia en nues-

tra drea) una crisis contempordnea a la de la energia.

2) Reafirmar practicamente que sin una sana cstruciura
econdémico-financiera, basada en la fuerza de autogene-
racién de fondos con la que el propio servicio debe
contar con caracter permanente y en cantidades necesa-
rias, al mdrgen v a cubierto de hechos politicos que pue-
dan alterar esa fuerza, scra imposible afrontar en con-
diciones adecuadas el futuro y emergencias de tal gra-
vedad como la que la crisis mundial del petréleo ha

desencadenado hoy.

Como acabamos de mencionar, la grave situacidén que el mundo en-
frente como consecuencia del problema petrolero pone también

en evidencia, directa e indirectamente, el papel de todas las
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formas de energia en el crecimiento econdmico, y, particular-
mente el de la energia eléctrica. Este hecho adquiere impor-
tancia aun mayor si se une a la situacién de los paises desa-
rrollados en comparacidn con las naciones en vias de desarro-
1lo, situacidén diferencial que comienza por el crecimiento de-

mogrédfico como uno de los puntos de partida.

En efecto, el crecimiento de la poblacidn es relativamente len-

to en las naciones europeas, al punto que en la préxima década

se prevé un crecimiento anual medio no mayor del 1% en las na-
ciones de Europa Occidental, atn cuando esa cifra pueda esti-
marse en mds del doble para el caso de Turquia %. Por lo contrario,
los paises en vias de desarrollo muestran tasas mds rapidas de
crecimiento de la poblacién, con un importante requerimiento de
satisfaccién de necesidades primarias, lo que a su vez determi-

na sucesivos cambios en la poblacidén activa con nuevas y cada

vez mds altas tasas de utilizacidén de electricidad por habitante.

Precisamente, el sucesivo y continuo cambio en el estilo de vi-
da que importa el creciente desarrollo obliga a mayores usos

de energia y a mantener mayor cantidad de potencia disponible.
Esto supone enfrentar un desafio extraordinario, en el cual

las usinas nucleares parecen tener una vital participac.én,
Para ello el hombre deberid ser capdz de solucionar armonicamen-
te distintos problemas, entre los cuales el financiamiento

de las grandes inversiones y el de hacer menos impuro el aire
que respiramos (la tan mentada contaminacidén ambiental o po-
lucién, como quiera llamarse) ocupan, sin duda alguna, lugar

principal.

Justamente, una forma concreta de afrontar ese desafio es te-
ner plena conciencia del verdadero valor de la energia eléc-
trica en la vida diaria, en el desarrollo de los paises y
como forma de mayor bienestar. Tal lo que se ha querido desta-

car aqui y que en resumen seria gue la electricidad es_vital

(*) Energy International - Noviembre 1973
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hombre v los _paises, por cuanto:

a) Constituye el medio Util para salvaguardar la vida

b)

¢)

d)

e)

£)

g)

de la poblacidén, si se piensa en los servicios sani-
tarios y en la aplicacidén de la electricidad en el
campo de la salud (investigaciones, cirugia, computa-
cidén aplicada, atencidén en centros sanatoriales y asis

tenciales, etc.).

Posibilita la formacién de nucleos habitacionales que

concretan una elevacidén del standard de vida general.

Ilumina al hombre en su anhelo de conocer y aprender
y es un medio indiscutible para la elevacidén educacio-

nal de la poblacidn,

Es la fuerza que como insumo biasico mueve e impulsa a
miles de industrias permitiendo la produccidén de bienes
y servicios, posibilitando el crecimiento de la acti-
vidad comercial e industrial y permitiendo, en suma, el

crecimiento del producto total,

Se constituye en medio apto para el gran avance tecno-
lé6gico de una ingenieria de avanzada que ha posibili-
tado al hombre llegar inclusive a la congquista d¢l es-

pacio y del 4tomo.

Actualmente se convierte por imperio de distintos fac~
tores concurrentes en el receptdculo de la aplicacidn

quiza mis importante de la fisidn nuclear, al utilizdr-
sele como fuerza de paz para crear millones de unidades

de energia vital.

La misma naturaleza del fluido eléctrico, con su ya re-
petida imposibilidad de almacenamiento, impone una alta
utilizacién de capitales. Esto hace que la industria
eléctrica sea determinante de una movilizacién de fon-
dos, que alcanza a cifras siderales e implica al mismo

Frnng ' SINIAS EB0"

LRy L. PAL.
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tiempo una gran movilizacidén de recursos humanos, in-

centivando capacitacidén y calificacidén de personal.

h) El1 gran volumen e importancia de los materiales e ins-
talaciones que comprenden los procesos de generacién
y venta de la electricidad, la hacen promotora de
nuevas industrias, de nueva tecnologia y por ende
creadora de nuevas fuentes de trabajo. En definitiva,

de nuevos aportes al ingreso total de cada pais.

i) Las importantes obras que deben ejecutarse en el caso
de las usinas hidroeléctricas, por supuesto que en
adecuada armonia con los distintos factores a cuidar
para el bienestar total (ecologia, etc.) cumplen ademas
una funcidén adicional sumamente importante y de valor
para la comunidad al regular crecidas y convertir en

tierras de regadio miles de hectdreas inaptas.

j) Finalmente, en una etapa avanzada del desarrollo elég
trico, ademds de llevar contfort y bienestar a los me-
dios rurales, se logra la integracidén regional y na-
cional a través de las lineas de transmisidén gque cru-
zan los paises. Ello sirve de factor de equilibrio en
el actualmente grave problema de la superpoblacidén ur-
bana frente al éxodo rural y, en una etapa superior, las
lineas cruzando fronteras acercan y unen a las naciones

y permiten fructifera asistencia reciproca.

Que nuestros paises tengan capacidad nécesaria para afrontar en
condiciones de éxito el tremendo desafio que implica que el de-
sarrollo del sector eléctrico cumpla plenamente el rol que juega
en el crecimiento y bienestar de nuestras comunidades, es decir,
que pueda realizar esa multiplicidad de uso que acabamos de
mencionar, depende, como bien podra advertirse, de un orgamizado
y sostenido esfuerzo financiero que aparece nuevamente como uno
de los grandes problemas de este tiempo. En tal sentido, la
necesidad de una estructura financiera sana y permanente para

atender la intensidad de inversidn que requiere ¢l servicio
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eléctrico, basada fundamentalmente ~tal como sostenemos- en
la autogeneracidn de fondos, adquiere mayor importancia cuan
do nos detenemos a examinar la extrema presidén a que estan
hoy sometidos los distintos sistemas gubernamentales, socia-
les y econdmicos. Sobre todo en el caso de las areas metropo-
litanas o urbanas, es necesario invertir el madximo de fondos
para resolver adecuadamente la prestacidn de otros servicios
vitales como educacidn, sanidad, problema del transporte ma-

sivo, control de la polucidn, etc.

Por otra parte esta necesidad se hace ain mayor frente al
problema de la inflacidn por el cual las naciones, cuentan

cada vez con menos unidades monetarias de real capacidad ad-
quisitiva. Por lo tanto se les hace mids dificil el financia-
miento de capital, circunstancia que entre otros factores ad-
quirird mayor o menor importancia segin la etapa de desarrollo
de cada uno de los paises y la estructura de su producciédn.

Sin duda ello se hara mds duro para aquellos que,ademas de
afrontar un crecimiento de la demanda interna y el deterioro de su
propia moneda, sufran el impacto de un fuerte aumento de los
precios de importacidén (caso tipico el impacto de inflacién ex-
terna que significa el mayor costo del petréleo), el costo de
la lucha por la contaminacidén ambiental (en su caso) y el in-~

cremento mundial de la demanda de materias primas.

Cerrando este capitulo que hemos dedicado a mostrar la impor-
tancia y el papel cada vez mds importante de la electricidad
en el progreso de las naciones y en la obtencidén de mayor
bienestar para sus habitantes, papel que resulta cierto y prin-
cipal desde todo angulo, sea directa o indirectamente, nos pa-
rece interesante recordar que en la mayoria de los paises,
sobre todo en épocas de sstabilidad monetaria, el sector eléc-

trico ha contribuido al desarrollo produciendo y distribuyendo
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energia a costos decrecientes, comprobable cn los dltimos 40/50
aflos, antes del comienzo de la inflacidn,al principio de 1la

década del 70.

Esa baja casi continua en el precio de la electricidad se lo-
gré frente a un crecimiento de costos que alcanzd virtualmente

a todos los otros productos y servicios, gracias a un esfuer-

zo extraordinario realizado en funcidn de un continuo crecimien-
to de la eficiencia operativa, de llevar al miximo todas las
ventajas de una economia de eswla y a una mejora de la produc-
tividad del capital invertido y de los recursos humanos utili-

zados .
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EL RETORNO SOBRE LA INVERSION (O RENTABILIDAD) COMO FACTOR DE

COSTO Y FINANCIAMIENTO, SU CORRELACION CON LA EFICIENCIA Y EL

DESARROLTO

Una realidad que hoy no pueae discutirse y que responde al con-
senso mayoritario del pensamiento de las empresas eléctricas en
el 4rea sudamericana, es la procedencia de la "Rentabilidad" co
mo factor de costo de la energia eléctrica. Cabe sefialar que,
al decir rentabilidad estamos diciendo retorno sobre la inver-
sién o sea la retribucién justa sobre el capital invertido pro-
pio o de riesgo (estatal o privado) y sobre el aporte de terce-
ros. Y no puede ser de otro modo si entendemos que el dinero de
be ser asimilado a cualquier otro insumo en la formacién de los
costos y, por lo tanto, es necesario computarlo con el razona-
ble valor que resulta de su precio en el mercado.

Resulta entonces que todo régimen tarifario "justo y razonable"
establecido de acuerdo con e¢oeliticas coherentes y estables de-
be asegurar un aceptable retorno sobre la inversién que posibi-
lite remunerar al capital aportado y a los acreedores, reinver-
tir una parte importante de los beneficios y asegurar la con-
fianza en la solidez de la empresa para atraer nuevos inverso-
res, ya sea por capitalizacién, por colocacién de obligaciones
o por otro tipo de captacién de fondos de terceros.

Lo expresado, que tiene vigencia tanto para la empresa estatal
como privada, se confirma a través del analisis de la evolucién
de la industria eléctrica en América Latina hecho por la CEPAL,
cuando afirma "..... la mayoria de los paises ha comprendido
que los recursos financieros generados por las propias tarifas
deben proporcionar una parte considerable de las inversiones
que exige la expansién de los sistemas eléctricos',

Es evidente que el concepto de justo y razonable que preside la

fijacién de toda tarifa supone una necesaria limitacién (desde
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21 punto de vista econémice) de la rentabilidad y lleva al in-
terrogante de en qué medida la generacién interna de fondos de
be concurrir al financiamiento de 1a expansidén, entendiendo por
recursos internos netos la rentabilidad o retorna sobre la in-
versién antes del pago de intereses, mé&s los fondos de depre-
ciacidn y otras reservas.

Por supuesto que la participacién del autofinanciamiento esta
sujeta a una serie de factores, que en algunos casos son contro
lables por la empresa y en otros escapan a su ambito y que pue-
den distorsionar en grado sumo el nivel razonablemente més con-
veniente de esa participacién, Al respecto, no hay que olvidar
la importancia de la estructura del endeudamiento de cada empre
sa tanto en lo que hace a plazos como a tasas de costo y, entre
otros factores, la significativa participacién en los gastos de
explotacién de insumos que al tener precios mis elAsticos que
las variaciones de tarifas, atn aplicadas inmediatamente, impo-
nen afectar, aunque fuere transitoriamente, recursos de autofinan
ciacién a la compensacién temporaria de tales mayores gastos de
explotacidn.

La distorsién se hace aun mayor cuando al fijar las tarifas apa
recen limitaciones (no ya econémicas, sino méas bien politicas)
hasta las cuales los precios son aceptados por las autoridades,
tal como en la practica seguida por ciertos gobiernos y munici-~
pios del &rea hasta algunos afios atras (segin resulta de la ex-
periencia que muestran las empresas) y lamentablemente reapare-
cida en algunos paises con procesos de inflacién en marcado de-
sarrollo, como era previsible,

Hubo casos en que se fijaron niveles tarifarios tan bajos que no
s6lo no llegaban a cubrirse los costos totales del servicio sino
tampoco los gastos propios de explotacién lo que afecté seriamen
te la operacidn y expansién de la industria eléctrica y conse-

cuentemente el desarrollo nacianal.
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En estos altimos afios, como bien-sefiala CEPAL, una corriente
reorientadora actualiza y trata de coordinar la politica tarifa
ria con la realidad econémica. Es asi como, en la mayoria de
los paises latinoamericanos, para las empresas eléctricas se
han establecido revaluaciones periodicas del activo que, ademas
de permitir la continuidad de un razonable rédito al capital in
vertido, toman en cuenta reales valores en las cuotas de depre-
ciacién y permiten a la empresa desenvolverse en un marco econd
mico-financiero de equilibrio. La aplicacién de tales princi-
pios trajo aparejado un aumento relativo de las tarifas eléctri
cas lo que ha hecho posible el incremento de los fondos de rein
versién,
Consecuencia de ello es que, en general, tanto en las empresas
estatales como en las privadas, se ha notado un incremento en
la participacién de los fondos autogenerados en la financiacién
de la expansién, que alcanza en algunos casos niveles similares
a los mayores de los. paises desarrollados del mundo occidental,
es decir del orden del 40/50 %.
En Estados Unidos, las cifras del decenio de 1958/67 invertidas
por la industria eléctrica para programas de expansién -unos
42.400 millones de délares- demuestran la siguiente participa-

cién (A, Kurlat - ob.cit.):

U$s %

Fondos de depreciacién 14.500 mill, 34,4

Utilidades 6.300 " 14,9
Impuestos diferidos y

otras fuentes intermnas 2.200 i 5,2
Colocacién de acciones

y obligaciones 19.400 " 45,5

42.400 mill. 100,0

En el caso de la tnica empresa privada de la Argentina, la Com-

pafila Ttalo Apgentina de Electricidad, que presta servicios en



73

Buenos Aires y cuatro partidos vecinos, el decenio 1963/72 mueg
tra porcentajes mé&s o menos equivalentes, ya que los fondos de
depreciacién y las utilidades reinvertidas fueron el 26 y 18 %
respectivamente, alcanzando de tal modo al 56 % la financiacién
de terceros {obligaciones y préstamos bancarios).

A este respecto, es oportuno sefialar que resulta dudoso que pue
da mantenerse esa participacién del autofinanciamiento, en espe
cial en el caso de nuestros paises, si no se realizan cambios

en las normas regulatorias, lo cual se hace ciertamente dificil,
En efecto, al incrementarse sensiblemente el costo del dineroc en
los mercados internacionales y al no seguir esa escalada la tasa
porcentual de retorno computada en las tarifas (que seglin nuestra
informacién no pasa en ningin pais latinoamericano del 12 % a-
nual como m&ximo) se acorta o anula el margen de reinversién

que la rentabilidad tarifaria reconocida puede otorgar,

Va de suyo que en la medida en que el autofinanciamiento parti-
cipa adecuadamente en la obtencién de recursos para afrontar la
expansién, se atennan los problemas que plantea la captacién de
dinero en los mercados de capital y se reducen los que necesa-
riamente se ve obligado a afrontar la hacienda publica, si se
incluye también a la electricidad entre los sectores para los
cuales debe disponer de partidas presupuestarias.

Este orden de ideas, necesidad de adecuado retorno sobre la in-
versién y de los fondos de depreciacidén, es quizé uno de los as
pectos més repetidamente sefialado por las empresas, como surge
del énfasis que se advierte en la experiencia brasilefia, puesta
en marcha desde 1964, a partir de dos reglas fundamentales, la
primera, la del "servicio por el costo" y la segunda, la de "la
remuneracién legal', o sea la cobertura de todos los gastos ope-
rativos y la remuneracién de todos los recursos invertidos en
instalaciones y bienes para la prestacién del servicio, institu-
cionalizando el principio de la correccién monetaria, con el

cual se asegura que el retorno sobre la inversién y la deprecia-
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cién mantengan una tasa efectiva sobre valores reales, De tal
modo se posibilita la adecuada remuneracién tanto de capital
propio como de terceros y la disponibilidad de recursos actua-
lizados para concurrir a reposicién y nuevas inversiones,

La filosofia de la necesidad de un rendimiento sobre la inver-
sién como factor de expansidn se sustenty en principios bésico:
que trascienden el &mbito particular de un pais o regién deter
minada, para revestir cardcter comin y generalizado a un univep
so de paises sin distincién del grado de desarrollo alcanzado.
Asi, por ejemplo, una reafirmacién de lo que se sefiala para el
drea sudamericana en funcién de la experiencia de las empresas
de la CIER, resulta también del andlisis de los problemas finan
cieros que en la actualidad enfrentan las empresas de electrici
dad de los Estados Unidos.

Al evaluar la situacidén en dicho pais se afirmaba en enero de
1971 (Public Utilities) hablando de las gestiones por mayores
tarifas, que "..... la salud y vitalidad de la economia america
na dependen de la capacidad de la industria del servicio pibli-
co de electricidad para continuar aumentando tanto la deuda co-
mo el capital que se requeriré para proveer los equipos de gene
racién, transmisién y distribucién necesarios para enfrentar es
tas demandas. Lo que estad realmente en juego en las actuaciones
ante las comisiones reguladoras del servicio ptiblico de electri
cidad a las que se requieren estos aumentos de tarifas es la su
pervivencia de las empresas privadas de servicios ptblicos. Si
la deuda y las acciones de tales empresas de servicio publico
no pueden hacerse suficientemente atractivas comparadas con opor
tunidades de inversidén alternativas disponibles para los inver-
sores, entonces, el prestador de Gltimo recurso -el gobierno-
tendrd que suministrar el capital requerido®.

La prevencién planteada en 1971 a que nos hemos referido, cobra

hoy una aguda realidad puesto que las empresas prestatarias de
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electricidad en EE.UU. enfrentan una grave crisis financiera
que, enmarcada en un curso de intlacién no habitual, con cre-
cientes demandas salariales y otras presiones sociales, inclui
das las derivadas del problema de la polucién, con grandes re-
querimientos de inversidén y altas tasas del costo del dinero y
con reticentes decisiones de los poderes ptblicos para el com-
pensatorio ajuste tarifario ~como ya se ha sefialado en el cur-
so de este trabajo~ tiene su expresidén mas seria en el caso de
la Consolidated Edison que en el pasado mes de abril dejé de
abonar, por primera vez en 89 afos, su dividendo trimestral, Un
mayor analisis de este caso tan actual que refuerza cuanto he-
mos venido seflalando sobre la necesidad de un razonable rendi-
miento, su mantenimiento y percepcién oportuna y total, sea
cual fuere el tiempo y las condiciones econdémicas que se tran-
siten, se incluye en el titulo "La crisis actual; crisis de la
energlia o crisis de financiamiento',

Para nombrar sélo algunos paises fuera del area, en Gran Breta-
fla y Francia las empresas nacionalizadas como Central Electrici
ty Generating Board y Electricité de Fpance reconocen también
el principio de la retribucién del capital y pagan intereses
por los fondos que reciben de fuentes gubernamentales, basando
la tarificacién de los servicios en razonables criterios econé-
micos y apartandose de la idea de precios politicos, En 1972,
la segunda tuvo una rentabilidad del 8,6 % que después de pagar
intereses produjo un beneficio neto de 52 millones de francos.
La evaluacién de experiencias y del desarrollo de principios
técnicos, econémicos y financieros, comunes a empresas estata-
les y privadas, permite advertir una comin y aceptada participa
cién de la rentabilidad y de las dotaciones para depreciacién
en el cilculo del precio medio de venta de la energia, resultan
te de un ordenamiento tarifario que cubra:

a) Gastos de operacién, mantenimiento, administracién, di-
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reccién y todos los demas costos de la actividad de ex
plotacidn de energia eléctrica, actualizados en funcién

de las variaciones de precios.

b) Dotaciones de los fondos para depreciacién y amortiza-
cién que técnicamente proceden, calculados sobre el va-
lor actualizado de las instalaciones y dem&s bienes del
activeo fijo.

¢) Beneficio razonable sobre el valor actualizado de las
inversiones netas, considerando como beneficio la su-
ma que resta a la empresa después de pagar sus gastos
de explotacién, impuestos y compensacién de la depre-
ciacién y con los que afrontar& el pago de intereses
sobre sus deudas, los dividendos al capital aportado
y los aportes para concurrir al financiamiento de las

expansiones,

En el curso de las distintas experiencias de las empresas cabe
sefialar la importancia que, mads ain en el caso particular de 1la
industria eléctrica por sus efectos multiplicadores y acelerado
res en las economias nacionales y sus otras significativas re-
percusiones para los paises, tiene lo que se ha dado en llamar
el "rendimiento social” que algunos oponen,equivocadamente, al
concepto de rendimiento empresarial, Quiz4 sea el aporte de la
ENDE, de Bolivia, el que més énfasis ha puesto en el hecho del
alto rendimiento social que cabe a la empresa de energia eléc-
trica con relacidén a otros sectores, justamente por la alta par
ticipacidén en los procesos productivos y la alta tasa de multi-
plicacién que hemos mencionado,

De alli que se sefiale que muchas veces “"las inversiones en sec-
tores que generan altos rendimientos sociales sirven en determi
nadas circunstancias coﬁo argumento estatal para la no justifi-
cacién de rendimiento empresario a través de subsidios y sopor-

tes gubernamentales que no estéin de acuerdo con la condicidn
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técnica de la empresa y con la autonomia necesaria para un de-
sempefio eficiente", La validez de este concepto, aplicable tan-
to a la prestacién del servicio en manos de empresas estatales
como privadas, marca quiz4 uno de los errores m&s graves cometi
dos en el &rea sudamericana lo que, en definitiva, ha provocado
atrasos y estancamientos al obligar a atender en una curva de
altos y bajos & una demanda creciente, cuya satisfaccién sélo
puede hacerse en forma continua y permanente a través de una
sana gestién empresaria sin la interferencia de aquellos males.
Para que el rendimiento social alcance niveles cada vez mayores
debe haber una efectiva presencia del rendimiento empresarial
en tanto que, como bien se recalca, y lo repetimos, el rendi-
miento de los capitales destinados al servicio es indispensable
para su expansién, ya que al producir flujo de recursos da una
indiscutible confianza al inversor externo, Esto es coincidente
con el criterio unanime que expresamente reiteran las empresas
argentinas al sefialar que si la empresa no es capaz de. remune-
rar los capitales invertidos, no sélo desalienta la inversién
nacional para expansién, siné que '"no podri obtener tampoco el
concurso de capitales extranjeros para financiar sus obras", lo
que constituye un grave problema dado que '"el Estado no debe ni
generalmente puede hacerse cargo en forma exclusiva de la per-
manente y necesaria expansién de las prestatarias de servicio
publico de electricidad, sean estas estatales o privadas®.

La fijacién del nivel de rentabilidad adecuado (es decir, su ta
sa porcentual) es un aspecto sumamente importante dado que para
su determinacién juegan las condiciones en que so desarrolla la
actividad de cada empresa y las de éstas como sector dentro de
cada economia nacional, sin olvidar las condiciones propias de
los mercados financieros, las tasas de rentabilidad en otros
sectores y, fundamentalmente ese ingrediente que en el costo
del capital -y en particular en el caso de la industria eléctri

ca- tiene relevancia especial como es la cuota de riesgo de la
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inversién,
Sin perjuicio de que la experiencia sefiala que los factores men
cionados pueden marcar tasas diferenciales de rentabilidad se-
gln empresas y palses, hay sin embargo, al margen de la variabi
lidad que las circunstancias puedan aconsejar, una franja den-
tro de la cual se ubicaron hasta ahora los distintos niveles a-
plicados, como resultante no sélo de sélidos criterios econémi-
co-financieros sino también de una larga y fructifera experien-
cia, principalmente en paises fuera del sector sudamericano. Al
respecto puede sefialarse que de las regulaciones mostradas por
distintos paises surge que la razonabilidad de la tasa de bene-
ficio para la industria eléctrica se mueve entre el 7 al 12 %,
con las necesarias reservas, justificacién y procedencia de ca-
da caso particular de esa escala y, principalmente, de la situa
cién de los mercados de captacién del dinero,
En ese proceso "de larga y fructifera experiencia’ adquiere re-
levancia el pensamiento de los juristas que se hace expresién
definitiva cuando la Suprema Corte de los EE,UU. sentencia en
el conocido caso de la Federal Power Commisién v/Hope Nat. Gas
Co. (1944):
"E1l proceso de fijacién de tarifas involucra un equilibrio
de los intereses del inversor y del consumidor. El inversor
tiene un interés legitimo en la integridad financiera de la
Compafila cuyas tarifas se regulan. Desde el punto de vista
del inversor o de la Compafila es importante que haya ingre-
sos suficientes para cubrir no solamente los gastos de ex-
plotacidén sino también los costos de capital del negocio.
Ellos incluyen el servicio de la deuda y los dividendos so-
bre las acciones, Con ese "standard" la tasa para el accio-
nista debe ser comparable con tasas para inversiones en o-
tras empresas que tengan los correlativos riesgos. Esa tasa,
ademés, debe ser suficiente para asegurar la confianza en

la integridad de la empresa, en forma de mantener su crédi-
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to y atraer capital',

Es decir, se reiteran dos puntos de partida importantes para
analizar la razonabilidad de la tasa de beneficio: 1) que ella
debe juzgarse partiendo de la hipdétesis implicita de que la em-
presa continuamente requiere expandir sus servicios, y 2) que
por lo tanto aquella tasa debe ser suficiente para atraer los
recursos complementarios necesarios para dicha expansién, dado
que inclusive la reinversién total de utilidades no resulta su-
ficiente para alcanzar el ritmo de crecimiento requerido por el
servicio,

Cabe recordar aqui que cualquiera sea el grado de monopolio que
una empresa de servicios ptblico tiene en cuando al servicio

que presta, debe competir con todas las demds sociedades, sean
empresas de servicios publicos o no, para obtener el dinero de
los inversores. Por lo tanto, es condicién esencial de la "tasa
de beneficio sobre la inversién" que ha de ser suficiente para
asegurar la confianza en la solidez financiera de la empresa de
forma de mantener su crédito y permitirle concurrir al mercado
de capital en condiciones adecuadas,

En tal sentido no debe perderse de vista que todos los inverso-
res, cualquiera que fuere la naturaleza de su relacién contrac-
tual con la sociedad -accionistas o acreedores- requieren un pre
cio por el uso de su dinero bajo la forma de una retribucién pe-
riodica. Al respecto, un an&lisis econdémico de los componentes
del costo del capital -interés puro y compensacidén por el ries-
go- indicaba hasta hace relativamente poco una tasa de rendimien
to del orden del 7/8 % para las obligaciones a largo plazo de al
to grado de confianza (Indice Moody AAA, emisiones de la Consoli
dated Edison Co. de Nueva York, euro-obligaciones en délares etc.).
A este respecto cabe preguntarse, en que medida lo que deciamos
hasta "ayer" estaba considerado como un papel de primera linea,
nos referimos a si los bonos de la Con, Ed, podran todavia hoy

mantenerse en esa o parecida calificacién, después del colapso
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de confianza para sus propios capitalistas, los tenedores de
acciones, que significé la reciente suspensién del pago del di-
videndo trimestral que mencionamos mas arriba y del cual nos
ocupamos detenidamente en piginas siguientes. Creemos que el da
fio emergente de ese hecho es grande y anticipamos desde ya la
grave afectacién para todo el mercado como consecuencia de la
baja por simpatia que implica siempre la caida de la confianza
pdblica de uno de los '"grandes",
Respecto de las tasas, preocupa la situacién que se viene obser
vando en el mercado internacional del dinero, al punto de que
una iliquedez indudablemente influenciada, entre otros factores,
por los problemas de inflacién mundial, mayor costo de los com-
bustibles, déficit de la balanza comercial de EE,UU,, y una ma-
yor cantidad de proyectos por financiar, han hecho llegar ulti-
mamente las tasas del eurodélar a corto plazo hasta casi el 14 %
anual, alcanzando coeficientes records que van de la mano con el
crecimiento del costo del dinero también en el mercado americano
interno. Adviértase gue un exdmen de las tasas del prime rate
{(que es el minimo interés aplicable por los bancos a sus clien-
tes de primera linea) fijada por Bankers Trust, uno de los gran-
des bancos neoyorkinos, sefilala que hace un afioc atras era del 7%,
pasé al 10 % en abril dltimo y a fin de junio 1974 llegé al
113/, %.
Precisamente, un mercado con tasas en alza para el corto plazo y
con un sin ntmero de problemas monetarios, en los distintos pai-
ses, encuentraa los inversores con menos voluntad para comprome-
terse a plazos largos, lo gque perjudica muy seriamente a las em-
presas que tienen baja velocidad de rotacién del capital inverti
do en activo fijo, como es el caso de las de electricidad que ne
cesitan en mayor grado que otras de financiaciones de ese tipo,
en armonia con la vida Gtil de sus instalaciomnes.
Expresién de lo expuesto es que las tasas entre el 7 y el 8 %

aceptadas hasta hace poco, y a que nos referimos més arriba, es-
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como de la comunidad a la cual sirve es un hecho indiscutido y
puesto de manifiesto reiteradas veces por la experiencia empre-
saria del 4rea. Sobre todo, si no hay rentabilidad no sélo no
se mejora la eficiencia sino que se cuenta con servicios cada
vez mas deteriorados y con menor economicidad., Cabe seflalar que
la experiencia en sudamerica muestra repetidos casos en los que
al reducirse la rentabilidad de la inversidn por efectos de la
inflacién y no ser computada aquella sobre valores reales, hubo
paralizacién completa de obras y se llevé al sector eléctrico
al borde de la insclvencia,

La realidad econémica, que es una ley ante la cual caen las dé-
biles argumentaciones de contenido politico, muestra con distin
tos ejemplos como el retraso de los proyectos y de la ejecucién
de obras vitales implica la incapacidad de prestacién de un ser
vicio eficiente, después de su racionamiento, y, en Ultima ins-
tancia, impone serios costos para toda la comunidad dentro de
un proceso de estancamiento, las mé&s de las veces dificilmente
recuperable a corto plazo,

Lo expuesto adquiere contenido aun mayor si se consideran las
tasas acumulativas de crecimiento que el sector eléctrico debe
afrontar en su capitalizacién para atender los requerimientos
de la demanda. Piénsese lo que ello representa cuando deben a-
tenderse tasas m&s altas que las normales, como en el caso de
Brasil, en el cual como consecuencia del gran proceso expansivo
de su economia se preveian en 1972 en un 12 al 13 % anual para
los préximos afios, lo que hizo decir a quienes tienen responsa-
bilidad en la conduccién energética del pais que "el principal
instrumento para enfrentar el tamafio desafio que ello implica
ests constituldo por la aplicacién de tarifas realistas®,

Es oportuno recordar aqui lo seflalado por las empresas argenti-
nas (al particularizar lo ocurrido en la década del 50) cuando
en igual sentido expresan que "la debilidad econémico-financiera

de las empresas derivada de una prolongada aplicacién de tari-
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inclusive por la aplicacidén de computadoras.

Con el planteo mencionado, se relativiza a la rentabilidad como
determinante de la eficiencia en cuanto "puede existir rentabi-
lidad con baja eficiencia" particularmente en circunstancias en
las cuales pudiera actuarse con cierta liberalidad en la fija-
cién de las tarifas (caso que se aleja cada vez més de la reali
dad, deseamos repetir nuevamente, en la medida en que los proce
sos inflacionarios aumentan). De ahi que juege papel preponderan
te no sélo la regulacién de los poderes ptblicos en la fijacidn
de las tarifas sino, y muy especialmente, la responsabilidad em
presaria, tanto en las empresas estatales como privadas, en la
defensa de la economia del costo del servicio.

A la inversa, la eficiencia constituye un factor positivo para
la obtencién y el mantenimiento de la rentabilidad, m&s aun en
la medida en que toda empresa mé&s eficiente podrd estar en mejo
res condiciones y tener margenes mé&s adecuados para absorber los
incrementos de costo de los distintos insumos que la produccién
y venta de la energia eléctrica demandan, circunstancia de par-
ticular importancia ante el ya repetido fenémeno de la infla-
cién; claro, que aan con 1la rentabilidad limitada, como ocurre
en la mayoria de esos casos, una alta eficiencia obra como mode
rador de costos, lo que hace menos dificultoso alcanzar la ren-
tabilidad plena que corresponde.

En el entendido de que la tarifa, como ya hemos sefialado, debe
cubrir los costos operativos y la carga financiera {rentabilidad
y depreciacién del capital invertido) es evidente que se crea el
excedente necesario para el rendimiento tanto del capital propio
como de terceros y para financiar, aunque parcialmente, nuevas
expansiones, Luego, se hace indispensable frente a lo sefidlatie en
el parrafo anterior, un permanente y cuidadoso andlisis en cada
caso tanto en lo que hace a la rentabilidad como a la eficiencia,
lo que en definitiva significa la proteccién justa de todos aque

1los sectores involucrados en la actividad de la empresa.
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De todo lo sefialado, creemos que resulta bien definida la in-

discutible correlacitén entre rentabilidad y eficiencia y de co-
mo asegurar y mantener una y otra es vital para la prestacién
de un servicio eléctrico, en mayor medida atn de lo que aparece
también vA&lido para cualquier otro tipo de actividad comercial
o industrial. Y ello es asi, entre otros motivos, por la perma-
nente responsabilidad de la empresa eléctrica de tener que afron
tar una demanda en continuo crecimiento que obliga a continuas
inversiones, esa atencidén sélo podri hacerse en las mejores con
diciones si juegan armonicamente la autogeneracién de fundos
que deriva principalmente del rendimiento razonable del capital
y una economicidad creciente de gastos y cargas operativas,es
decir, una eficiente gestidén empresaria em todos los ordenes.
Promover una gestién que en todos los niveles haga cada vez me-
nor toda alternativa de ineficiencia, sea técnica, financiera,
comercial o administrativa {que la puede haber y mucha en nues-
tras empresas como consecuencia de su propia dimensidén, que mu-~

chas veces llega a cristalizar el espiritu y la accidn necesa-

rios para las mejoras y los cambios que posibiliten eliminar ru
tinas antiecondmicas) es una de las grandes inquietudes que preg
cupa a los responsables gerenciales de las empresas y constitu-
ye un aspecto que es necesario abordar en cada vez mayor medida
si se desea contar con empresas en condiciones aptas de desempe
fiar su importantisimo e irremplazable rol en el desarrollo de
nuestros paises.

Expresién de esa inquietud es una muy intensa labor de intercam
bio de experiencias y de datos para realizar la evaluacién com-
parativa y homogeneamente v&lida de la gestién técnica, econdmi
ca y social de las distintas empresas del 4rea, En tal sentido
cabe sefialar que desde 1970 es posible obtener la informacidn
consolidada anual de todas las empresas sudamericanas nucleadas
en CIER a través de la recopilacidén a cargo de la Secretaria Ge-

neral del Organismo, que va ha distribuido el nltino ejemplar
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editado con los datos al 31-12-1972 y prevé distribuir antes de

octubre de 1974 la informacién correspondiente al 31 de diciem-
bre de 1973.

Precisamente, como consecuencia de la inquietud por mayor efi-
ciencia y con el deseo de analizar formas practicas para tal pro
p6ésito, es que se hace indispensable abordar el tema del Control
de Gestién en la Empresa Eléctrica, al cual nos referiremos més

adelante,



88

ra la constitucién de las reservas monetarias para la renova-
cién de los bienes,

En tal sentido, lo que en un primer an4lisis aparece de facil
solucién (las amortizaciones calculadas linealmente en funcidn
del tiempo) se hace un poco méas complejo cuando las economias
de los paises se ven sujetas a procesos que deterioran el va-
lor real de su moneda y aparecen las dafiosas secuelas de la in
flacién haciendo insuficiente toda formacién de reservas en
funcién de costos de instalacidn.

De ahi que todas las empresas insistan muy principalmente en la
necesidad de que las cuotas de amortizacién se computen sobre
valores actualizados y no sobre costos histéricos, como en mu-
chos casos desgraciadamente ha sucedido, Precisamente, el calcu
lo de la depreciacién sobre dichos costos histéricos, lo que
normalmente implica a su vez utilizar la misma base para compu-
tar la rentabilidad de la inversién, es lo que ha llevado en 1la
experiencia del &rea a que distintas empresas debieran parali-
zar obras o caer en esquemas financieros con costos sumamente
gravosos para la economia total del servicio.

Las distintas normas incorporadas a la legislacién que regula
la actividad del sector eléctrico de la mayoria de los paises
del 4rea reconocen la necesidad de los ajustes del vaior, sobre
todo frente a los habituales y crénicos procesos de inflacién
que erosionan todo ingreso establecido sobre bases fijas, Al
respecto, los indices de correccién monetaria que se han adopta
do responden en buena parte de los casos a la cotizacién del dé
lar USA y a los indices de costo de vida, o al promedio de am-
bos. En definitiva, se busca que la cobertura del desajuste sea
tal que logre, aunque no fuere al 100 %, la compensacién de la
erosién monetaria, por lo menos en lo que hace a la pérdida del
poder adquisitivo de las monedas locales.

Es evidente que a medida que la divisa norteamericana va perdien

do valor como moneda estable, como ha venido ocurriendo en los
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tiltimos aflos, se va desnaturalizando el propésito de justicia
compensatoria que implica su uso como base de correccién mone-
taria y obligar& a tener en cuenta tal deterioro so pena de al-
terar seriamente la capacidad financiera de lasempresas.

La necesidad de un adecuado régimen de depreciacién y de 1la
adopcién de una tasa razonable para la formacién de las dotacip
nes pertinentes, se evidencia unanimemente no sélo por el ya ci
tadp concepto béasico de que se debe compensar la reduccidn del
valor de las instalaciones por su utilizacidén en el tiempo, si-
no que también y muy especialmente porque en el caso de la in-
dustria eléctrica juega un papel destacado el avance tecnolégi-
co que, en ciertos casos, impone curvas de obsolescencia cada
vez mas pronunciadas., Este aspecto es sumamente importante te-
niendo en cuenta que nuevas instalaciones, ademéds de reduccién
de costos unitarios de capital, agregan una mayor eficiencia o-
perativa lo que permite el mantenimiento y disminucién de los
niveles tarifarios (ejemplo: la reduccién de los consumos espe-
cificos de combustibles que se ha venido verificando en las dis
tintas series de las magquinas generadoras).

Aqui también, y en la medida en que las posibilidades del merca
do lo permiten, juega papel basico la economia de escala, en
cuanto a la dimensién de la inversién mds econdémica que luego
se trasunta en cargas financieras de depreciacién unitariamente
més bajas,.

Es interesante destacar que en materia de la formacién de los
fondos de depreciacién de las instalaciones aparecen problemas
complementarios a medida que las empresas y las naciones crecen,
dando también aqui una cierta razén a aquellos que ven en el
crecimiento econémico acelarado el origen de nuevos y acucian-
tes males para la humanidad, llegando hasta sostener la necesi-
dad de lograr un cierto ritmo menos veldz en ese crecimiento,
Asi la misma innovacién técnica y la suma de mayores necesida-

des que atender frente a la escasez de combustibles tradiciona-
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les, que hemos ya citado, conlleva a que el hombre necesite ob-
tener mayor generacién de energia en base a usinas nucleares
dentro del marco de crecientes problemas del medio ambiente, to
do lo cual obliga a que los servicios eléctricos reciban un do-
ble impacto desde el punto de vista dei régimen econdémico-finan
ciero de la depreciacién de sus instalaciones, por efecto de:
lro.) La necesidad de acelerar mayores y sustitutivas in-

versiones por efecto del adelanto tecnoldgico y co-

mo consecuencia de tener que utilizar plantas de ge

neracién alimentadas por otras fuentes de energia

distintas al carbén, el petréleo, o el gas, vy

2do.) Mayores inversiones, como consecuencia de los so-

brecostos adicionales que imponen las medidas para

la preservacién ecolégica.
Como ejemplo de lo primero tenemos los imponentes costos de las
dos plantas nucleares de la Consolidated Edison, que después de
haber invertido 450 millones de délares aun estan incompletas,
como ya conocido, previendose inversiones adicionales por mas
de 200 millones de délares. Como ejemplo de lo segundo poedriamos
recordar, también en los Estados Unidos, que se calcula que los
requerimientos planteados para proveer de torres de ref.igera-
cién a todas las plantas nucleares futuras en la zona de los
Grandes Lagos, como forma de proteccién a la riqueza icticola,
implicarian adicionar entre 3 y 6 billones de délares al costo
de la energia en esa regién durante los préximos treinta y cin-
co afios (Public Utilities del 21-12-1972).
Lo expuesto nos permite deducir que a medida que avanza el desa
rrollo eléctrico y el crecimiento de los paises, mads atencién
es necesario acordar a una adecuada depreciacién en el cémputo
de 1 os precios de la energia, si se desea que ella cumpla el
jmportante papel de coparticipacién en la autogeneracién inter-
nade fondos y por ende en el financiamiento de nuevas inversio-

nes, Ello viene a demostrar la indiscutible necesidad de qgue muy
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especialmente en el 4rea de los paises sudamericanos (aun si se
prevé, como es comin, apelar sustancialmente a recursos moneta-
rios de otro origen para el reemplazo de instalaciones por la
innovacidén tecnolégica y para costear las todavia hoy reducidas
inversiones adicionales por el problema de la polucién) las ta-
sas de la depreciacidén se computen, por lo menos, sobre los valo
res actualizados de las inversiones si se desea evitar la repe-
ticién de negativas experiencias.

Completando el cuadro informativo acerca de las condiciones y
caracteristicas del régimen de amortizacién de instalacicnes,
corresponde mencionar que es usual el cémputo de una tasa media
del 3 al 3,5 % en razén de la vida media ttil de las instalacig
nes, excluyendo las inversiones en rodados, medios de transpor-
tes y muebles, Gtiles y herramientas, que llegan hasta tasas

del 20 % por el m&s corto plazo de servicio atil. Normalmente

no se tienen en cuenta valores residuales, o de recuperacién y,
por supuesto, con tales coeficientes no hay cémputo alguno de la
aceleracién por obsolescencia tecnoldgica.

Para resumir cuanto expuesto y cerrar este caplitulo podriamos
decir que hay criterio un&nime que para que la depreciacién jue
gue el papel que le corresponde como factor de costo y de finan
ciacién en las sucesivas expansiones que el servicio debe reali
zar, el quid del asunto est4 en que las tasas de la depreciacién
(sobre las cuales no hay controversia alguna) se computen, por
lo menos, sobre los valores actualizados de la inversién, por
supuesto con el cuidado necesario de que la sobreinversién no
juegue como un factor innecesariamente encareceder de costos.
Resulta bien claro de las distintas experiencias del Area que en
la medida que se imponen retaceos, casi siempre por razones po-
liticas, al cémputo de las reales dotaciones de depreciacién, el
deterioro del servicio es palpable, la programacién de obras se
reduce y la recuperacién posterior, que se hace larga y dificil,

determina siempre costos mayores para la comunidad,.
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EL RETORNGC SOBRE LA INVERSION Y LOS AJUSTES COMPENSATQRIOS

DE MAYORES COSTOS

La importancia del retorno sobre la inversidn, que hemos repe
tidamente demostrado, se acrecienta indiscutiblemente como
bien resulta de los distintos ejemplos de la actividad empresg
ria en diferentes paises, cuando los mercados financieros son
de mas dificil acceso y los inversionistas externos, ademas de
comparar perspectivas de utilidad examinan con mayor cuidado
que nunca las condiciones de riesgo, es decir la sanidad de

la estructura econdmico-financiera de las empresas y el cum~
plimiento por las autoridades de las normas contractuales fi-
jadas. Nadie podra dudar que cuando la rentabilidad de una em-
presa de servicio ptublico pierde su calidad de razonable y
permanente va gue por su propia naturaleza no es de caracter
fluctuante o especulativo, la estructura patrimonial de 1a em-
presa asi como la perspectiva de nuevos y mejores aportes de

fondos de terceros se debilita en forma creciente v progesiva.

Partiendo de ese presupuesto aceptado e indiscutivo unanimement
te, creemos uUtil detenernos en examinar la realidad bajo la
cual es posible, segiin fuere el sentido de la accidn qu¢ se de
cida tomar, o bien consolidar la obtencidn del rendimiento
aceptado como "justo y razonable" o, por lo contrario, afectar
esa obtencidn. vulnerando un principio de justicia para los in
versores al reducir su derecho a la razonable retribucidn, sin
contar los efectos, ya repetidamente mencionados, sobre la mar-
cha normal de los planes de expansidén y sus secuelas en todos

los drdenes.
En efecto, el precio de la energia, es decir la tarifa que el
usuario paga por el suministro que recibe, se integra por una

sumatoria de costos que como ya sefialamos mds arriba, cubren
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otra parte es bastante cercana a la realidad de buen numero

de prestatarias:

Por cada 100 unidades

Costo de explotaciédn: de ingreso
Personal 25
Combustible 15
Otr astos
os gas 5 45
Costo financiero:
Depreciacidn 15
Beneficio 8% sobre un activo
neto de 500, de los cuales
250 estidn adeudados a ter-
ceros también al 8% de in-
rés anual ... 40 55
100
S =

Si hay un incremento del 20% en la suma de los dos componentes
principales del gasto de explotacidén, o sea salarios y combus-
tible, mientras ese mayor gasto no sea incorporado al precio
medio de la tarifa en aplicacidn, se producird un mayor egreso
de 8 unidades que reducira en la mitad la capacidad de renova-
cién de instalaciones que se origina en el Fondo de Deprecia-
cién, con la consiguiente perturbacién en el planeamiento fi-
nanciero de las expansiones. Si en cambio ese incremento de
gastos de explotacidén llega al doble, inclusive como a veces
sucede por una disminucidn de la venta prevista, se produce la
absorcién total {para cubrir mayores gastos de explotacidn) de
los fondos auto-generados por la depreciacidén para el reempla-
20 de instalaciones o, lo que es lo mismo habria que dejar de
pagar la casi totalidad de la justa retribucién de su dinero a

los inversores propios.

La realidad sefiala ademds, como hemos repetidamente mencionado,

que la empresa de servicio piblico de electricidad debe realizar
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permanentemente inversiones de magnitud, rango en el que figu-
ran aun aquellas que se califican como ordinarias, lo que ha-
ce que los fondos de depreciacidn no constituyen reservas
monetarias liquidas, sino que estén siempre comprometidos, ya
sea para amortizar las deudas por obras realizadas o bien pa-
ra afrontar las erogaciones de las indispensables nuevas am-
pliaciones que deben obligadamente realizarse para mantener

la eficiencia del servicio v atender el crecimiento de la de-

manda (aunque mds no fuere la originada vegetativamente).

Resulta en consecuencia que en la marcha de las empresas los
mayores costos de explotacidén (o el desequilibrio que resulta
cuando no aumenta su valor absoluto pero en cambic aparece
como si ello hubiere ocurrido por efecto de una reduccién en
las unidades de energia vendidas) en definitiva se revierten
en la disminucién de la rentabilidad de la inversidn, lo que
en nuestro ejemplo alcanzard solo a la renta del capital pro-
pio en la medida que no pase de 20% puesto que de lo contra-
rio estarad erosionando también el interés del capital de los
terceros financiadores. Recordemos que al haber tfinanciado el
activo por mitades con capital propio y de terceros, de. total
de 40 unidades computado en la tarifa, como beneficio, la mitad
debe pagarse como intereses a ftavor de terceros y ésto siempre

que la tasa del interés pagado no sea mayor que la de retorno.

Mientras las empresas eléctricas pudieron moverse dentro de

una economia estable en la cual pequefios incrementos de los
costos pudieron ser atomizados por mayores unidades de kWh ven-
didos como consecuencia del aumento de la demanda por otras
expresiones de la economia de escala que caracteriza la pres-
tacién del servicio eléctrico y/o por la aplicacidn sucesiva

de avances tecnoldgicos que crearon economicidad de costos

operativos, el rendimiento sobre la inversién y, mads atn, su
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capacidad interna de generacidén de fondos no fué afectada.

Bajo tales condiciones, las tarifas pudieron no sélo mantener-
se sino que en muchas oportunidades fueron reducidas a precios
de moneda corriente, lo que se verificd mds ampliamente en los
paises de intervalos mayores en su estabilidad monetaria como
EE.UU., gran parte de los paises europeos y Venezuela en el
area sudamericana. Ejemplos en igual sentido encontramos en
otros paises del continente, atn en periodos cortos de esta-
bilidad. En nuestro pais, por ejemplo, las tarifas del Gran
Buenos Aires pudieron reducirse entre 1967 y 1969 por la es-
tabilidad de costos, una agresiva politica de mayores ventas vy,
un continuado esfuerzo de aumento de productividad por racio-
nalizacién de costos que incluso permitidé la reduccidn de plan-
teles sin creacidén de problemas socio-econémicos y fijar mayo-~
res retribuciones al personal remanente, Ello posibilitdé ade-
mas mejorar la estructura del cuadro tarifario en aplicacidn

al volver, por lo menos parcialmente, al sano principio de que
cada categoria de clientes pague en funcidén del costo real de
su suministro, lo que pudo hacerse en el marco de una reduc-
cién de la tarifa media y de la prestacidén de un servicio efi-
caz que es en definitiva lo que el cliente quiere: un servicio

eficiente, continuo y seguro,.

En tal sentido y de acuerdo con la informacidén que hemos po-
dido recoger, se nos ocurre que uno de los ejemplos notables
de estabilidad tarifaria es el de los servicios eléctricos de
Jacksonville, Florida, EE.UU,, que estuvieron treinta afios
sin aumentar. Sin embargo, al ser ajustados ultimamente en un
60% por efecto del aumento del precio del petrdleo provocaron
una tremenda reaccidén entre el piblico, por 1o brusco y des-
conocido, y crearon serios ataques a la empresa prestataria,

que en este caso es municipal. Por supuesto que habria que
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analizar los factores concurrentes para la procedencia de
aquella inusitada estabilidad, que seguramente no pueden
darse en igual proporcidén en otras dreas de servicio, como
ser: numero de clientes, estructura de esa clientela, cre-
cimiento de la demanda, plantel de generacién y necesida-
des habidas en ampliaciones, estructura de la distribucidn,

fuentes de financiamiento, costos. etc. etc,

Sin embargo, las cosas cambian radicalmente cuando convergen
varios factores que implican mayores recursos monetarios, sea
porque aun con moneda estable el capital necesario para nue-
vas inversiones se hace mayor para poder seguir la innovacién
tecnolégica que luego habrd de reducir costos operativos, sea
porque una vez alcanzada cierta dimensidén de empresa las eco-
nomias de escala desaparecen y los rendimientos se vuelven de
crecientes,sea porque-lo que es mas grave de todo- aparece el
fenémeno de la inflacidn y entonces aumentan las presiones

que en definitiva se concretan siempre en mayores costos in-
ternos de los salarios, de los combustibles y del dinero mismo,.
Ello, sin contar momentos como los actuales en gque a todo eso se
agregan mayores costos por problemas del abastecimiento mundial
de materias primas, principalmente del petrdleo, y mayores cos-
tos de capital y operacién como consecuencia de las inversio-
nes adicionales que resultan de las normas y limitaciones que

imponen los problemas del medio ambiente.

En tal situacidén, parece bien claro que la dnica defensa para
poder mahtener la rentabilidad de la inversidn y asegurar de

tal forma la continuidad de los servicios en condiciones ap-

tas de eficiencia y desarrollo, es la fijacidén y aplicacidn
plena e inmediata de ajustes automiticos a las tarifas por

la variacidn de pardmetros bdsicos en la formacidén de los costos.
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No olvidemos que por la naturaleza de servicio publico los
precios de las tarifas que abona el usuario son regulados por
el poder concedente, ya que la misma caracteristica monopdli-
ca de la prestacidn los excluye del libre juego de la oferta
v la demanda, aun cuando en estos tiempos de dirigismo econé-
mico se estdn multiplicando los ejemplos de regulacidn de pre
cios también para bienes y servicios cuya produccidn y venta

es propia de una economia de mercado.

lLas denominadas clausulas de ajuste para compensar los mayo-
res costos que pudieran producirse entre los periodos de tiempo
en los cuales se pone en vigencia un nuevo cuadro tarifario,
periodos que segin los paises v la evolucidn econdémica han pasa
do de intervalos de muchos anos a periodos de 5, 3 y mds cerca-
namente un afio, no constituyen una novedad y es usual encontrar
las en las distintas legislaciones regulatorias en lo que hace

al nivel de los salarios y al costo de los combustibles.

El gran problema radica en que en los momentos en que el dete-
rioso del valor de la moneda comienza a afectar la eficiencia,
v a incrementar los costos con velocidad siempre progresiva,
cualquier demora en la aplicacidén de los ajustes compensatorios
en que incurran las autoridades de aplicacidén es fatal, por
cuanto comienza un costo incremental cada vez mayor que se ha-
ce dificil normalizar. Desgraciadamente, la rutina de la buro-
cracia o su falta de decisidn para adoptar socluciones que una
presidn demagdgica hace siempre dificil, la que es facil encon-
trar en todos los paises cuando la intlacidn se hace grave, es
lo que en definitiva atenta en forma creciente para la presta-
cidén del servicio gue la comunidad requiere, por supuesto gue
al amparo de una falta de conciencia colectiva del papel de 1la

electricidad, de lo que representa para el desarrollo y de
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cuanto pierde esa misma comunidad por la falta de decisidn
en tiempo oportuno de absorber un costo que luego se hace

comparativamente minimo .

Somos de aquellos que piensan que si deseamos construir un
mundo mejor es necesario afrontar, con decisidn y espiritu
apto para la innovacidn, el desafio gue construir ese nuevo
mundo signitica, innovacidn que estamos concientes se da no
solo en el campo de 1o tecnoldgico sino en lo social, en lo
econémico v por supuesto en el campo de la administracidn de
los recursos de las empresas, lo que se ha dado en llamar el
"management'" . Sin embargo, afirmamos que no puede darse una
coherente v nueva dinamica a los hechos y acciones del hombre,
sean las que hacen a su responsabilidad pdblica como las que
hacen a lo personal, si no se toma debida cuenta de las expe-
riencias vividas, propias y ajenas, y no se les da todo el

significativo valor que representan para hacer algo mejor.

En tal orden de ideas, tenemos multitud de ejemplos de los ne-
fastos resultados que la accidén concertada del envilecimiento
monetario, de la demagogia politica, de la inestabilidad del
hombre piblico y de la falta de autenticidad civica de los
gobernantes, producen en todos los ambitos de la actividad

de los paises, pero que en el caso de la prestacidn de los
servicios eléctricos tiene el impacto, que hemos repetido ya
tantas veces, de una multiplicada incidencia gque no sdlo afec-
ta el presente sino que compromete seriamente el desarrollo,

a un costo econdémico-social sensiblemente mas alto que el re-
sultante de tomar las decisiones correctas en tiempo y medida

oportunos.

Los ejemplos que la experiencia de afios nos muestra la vida

de las empresas de los 10 paises sudamericanos, cuando se
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afecta el principio de la justa y razonable rentabilidad de la
inversidn, muchas veces como consecuencia de aquella renuencia
de las autoridades de regulacidn, los sefialamos especificamen-
te en el titulo siguiente de este trabajo, en el que al evi-
denciar que la falta de tarifas adecuadas afecta la inversidn
y por ende la calidad de los servicios, nos referimos concre-

tamente a la situacidén vivida en distintos paises,

Creemos que aparte de toda esta experiencia sudamericana pro-
pia y a mayor abundamiento, es muy Util aprovechar la experien
cia de los EE.UU.,, uno de los paises que hasta cierto tiempo
atras tuvo largo periodo de estabilidad monetaria en el cual
su industria eléctrica hizo enormes inversiones bajoc tarifas
decrecientes, estando en primera linea en la debida respuesta
al avance de la tecnologia. Hoy es un clamor, que se levanta
ya desde hace tiempo, la preocupacidén de guienes tienen la
responsabilidad gerencial de conducir los servicios, ante los
tremendos y negativos efectos de la dilacién en otorgar cliu-
sulas adecuadas del ajuste de los costos y de la restriccidn
al retorno razonable sobre la inversidén, en que incurren los fun
cionarios de las distintas comisiones estaduales de servicios
piblicos, en un momento en que hace crisis el aceleradn creci-
miento del precio del petrdéleo y del interés del dinero en los
mercados financieros, en un contexto de inflacidén generalizada

también creciente,

Asi se sostiene (Public Utilities del 28-3-74) que después

de la post-guerra y fundamentalmente en los dltimos afios hay
ajustes que se han obtenido después de un tiempo de retraso
que va desde un mes a un afio, cou lo cnal no se puede preser-
var el incentivo empresario que es la base para mejorar la

eficiencia y crecer adecuadamente y menos ain "proveer protec-
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cidén contra el desastre de la inflacidén" fundamentalmente en
el caso del costo del combustible en los tltimos tiempos.
Quizé la mejor expresidén del criterio restrictivo de las agen-
cias reguladoras, que muchos sefialan como el punto de partida
de la preocupante situacidén econdmico-financiera de toda la
industria eléctrica en EE.UU., estd dada en los datos de un
estudio de EBASCO SERVICES que senala que en 1970 de 3§ casos
de solicitudes de incremento de tarifas eléctricas que importa
ban 603 millones de ddélares de mavor ingreso, sélo fueron au-
torizados aumentos por 366 millones, es decir que lo requerido

fué cercenado en un 40%,

Tenemos que coincidir que auln admitiendo que pudiera haber
cierta parte del aumento solicitado que no debia haberse acep-
tado porque pudiera querer compensar montos no aceptables o
querer anticipar la cobertura de una inflacidén en expectativa,
aparece demasiada la diferencia como para que ella no afecte
la compensacidén de mayores costos reales, conocidos y mensura-
bles y en tltima instancia, también la rentabilidad justa y

razonable.

Un hecho positivo y que demuestra una muy favorable reaccidn
es la reciente decisidn de la Comisidn del Estado de North
Carolina de febrero dltimo que acordd permitir a la Carolina
Power & Light Co. el aumento automitico del precio de la elec-
tricidad mes_por mes para compensar el rdpido crecimiento del
precio del carbén y del petréleo, sefialando que el sentido

de esa resolucidn es justamente compensar un alto mayor costo

v no un vehiculo para otorgar mas dinero a los inversores.

En distintas partes de este trabajo mencionamos el shock que
en Wall Street y en el mundo eléctrico causé hace pocos meses

la decisidén de la Consolidated Edison de no abonar, por primera
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vez en mas de 80 afios, su dividendo trimestral , habiéndose se-
flalado entre una de sus causas la falta de correspondencia en-
tre las tarifas que se iban oficialmente autorizando y el in-
cremento efectivo de los costos. Sin poder tomar partido de
hasta donde fué justificada la decisidn de l1a Comisidén de Ser-
vicios Publicos, debemos mencionar que ante un incremento ta-
rifario ultimamente requerido por la empresa por valor de 272
millones de ddélares, solicitado teniendo en cuenta la reduccién
que se venia operando en la venta, le fué autorizado un aumento
representativo de sélo 174,7 millones anuales, es decir 97 mi-
llones de délares de menor ingreso anual que evidentemente tie-
nen que contribuir a hacer mas desequilibrada la ya dificil

situacidén financiera de la empresa.

La conjuncién de fuerzas que presionan el quehacer financiero

de la industria eléctrica de hoy, cualquiera sea el pais, obliga
a pensar muy seriamente en la necesidad, si es que queremos man-
tener la sana estructura econdémico-financiera de los servicios,

de incorpgrar cldusulas_de ajuste automdtico también por el costo

del dinero, dado que como hemos visto en paginas anteriores, el

margen entre el 8 y el 9% (habitualmente reconocido hasta ahora
como la tasa mds aceptada de retorno sobre la inversidn neta) y
las tasas de interés actuales, resulta hoy negativo, comprometien
do en consecuencia muy seriamente no ya menores utilidades sino
pérdidasde capital. En tal sentido acabamos de leer una propues-
ta de la Arkansas Power & Light Co. a la Federal Power Commission
requiriendo ajustes que compensen los cambios del costo de fi-
nanciamiento, peticidén que encuentra precedente en la cliusula

de ajuste del costo monetario que la TVA la mis grande vendedo-
ra ptblica de energia en los EE.UU., ha usado en sus ventas a
compafiias distribuidoras y a directos consumidores industriales

(Public Utilities del 14/4/74).
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Como contribucién de interés a este capitulo en el cual hemos
querido sefialar la importancia vital de que los ajustes com-
pensatorios de mayores costos significativos se otorguen en
forma plena e instantanea para poder mantener la integridad
econémico-financiera de los servicios, en el que hemos puesto
énfasis en la responsabilidad que las autoridades de regulacién
tienen en los atrasos de las respectivas autorizaciones y en

el que evidenciamos la preocupacidén que ello trae a los hombres
que tienen que afrontar el desafic de la industria eléctrica

del futuro, cabria mencionar el ejemplo dado por el Presidente
de la Virginia Electric & Power Co., Richmond, Virginia, en
oportunidad de la convencién anual de 1972 de ejecutivos de
empresas eléctricas organizada por el Edison Electric Institute,
en San Diego, California. Alli insistidé que para que la industria
eléctrica norteamericana pueda proteger el medio ambiente y al
mismo tiempo proveer la creciente demanda, se hace indispensable

hacerlo "con decisiones realistas adoptadas con las agencias

regulatorias en un razonable espacio de tiempo. Mientras tgnto

las reservas son peligrosamente bajas en ciertas partes del

pais v hay nueve plantas nucleares representando 5 millones de

KW de capacidad instalada ociosa, algunas_de las cuales desde

hace mis de 2 afios, esperando por una decisién final de autori-

dades administrativas y judiciales'".

Para cerrar este capitulo, creemos oportuno examinar uno de los
mas cercanos ejemplos de lo que se produce cuando las cliausulas
de ajuste no son respetadas en su aplicacién inmediata y cuando
las Autoridades dilatan decisiones sobre las cuales no es posi-
ble tener indecisidén. lo encontramos en el andlisis de los ul-

timos cuatro afios de la prestacién del servicio eléctrico

en Buenos Aires, nuestra ciudad capital a la que con sus parti-
dos vecinos (formando una poblacién total de unos $ millones de

personas) sirven las empresas SEGBA (Servicios Eléctricos del
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Gran Buenos Aires) de propiedad estatal, v CIAE (Compafifia Italo
Argentina de Electricidad) de propiedad privada. Es interesante
acotar que esta Compafiia, fundada en 1911, corresponde a anti-
guos inversores, la mayoria de los cuales residentes en Suiza

v que representa, a su vez, la mayor inversidn externa de este

pais en una sdéla empresa industrial.

En 1970 comienzan las primeras manifestaciones en Argentina de

un nuevo proceso inflacionario y asi en Abril de 1971 se veri-
fica un aumento de salarios que por la cliusula automitica pre-
vista en las normas contractuales implicaba un ajuste del 12% sg
bre las tarifas vigentes, ajuste que las Autoridades no permi-
tieron aplicar aduciendo que el mismo no podia tener vigencia
dentro de la politica general de precios y salarios que el go-
bierno habia puesto en marcha. De ahi en mis se sucedieron nuevos
incrementos de salarios y de costo de combustibles que no pudie-
ron nunca ser aplicados con la automaticidad v totalidad que

las cliusulas de ajuste preveian y que las companias en cada

caso requerian para no empeorar su situacién econdmico-financiera.
El encarecimiento sucesivo en moneda local de los compromisos en
moneda extranjera que ambas empresas habian adquirido po.r la rea-
lizacién de importantes obras de ampliacién, fué empeorando la
situacidén, unido al hecho que, ademds, Ja tasa de retorno computa-
da en las tarifas (teoricamente, pués las tarifas aplicadas no
alcanzaban a cubrirlo totalmente) es del 8% anual sobre el ac-
tivo neto de depreciacidn, computado en délares, moneda que tam-

bién perdid valor frente a otras divisas.

La bola de nieve, comenzada con aquel primer ajuste no permitido,
siguidé agrandando su tamafio al punto que a pesar de que las Au-
toridades comenzaron a darse cuenta de la gravedad del problema
(al cual habian llevado en mayor medida adin a sus propias empre-

sas ya que es de propiedad del Estado mis del 90% de la capacidad
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instalada) y autorizaron la aplicacién de pequeiios ajustes bi-
mestrales entre el 6% y el 12% durante 1972 y primer trimestre
1973 y un aumento mads sustancial en julio de 1973 (32% medio),
una y otra empresa llegaron al 31/12/73 habiendo dejado de per
cibir millones de ddélares acumulados como menor ingreso en los
afios 1971 a 1973 de la tasa de retorno del 8%. Por supuesto que
como consecuencia de la espiral inflacionista que acelerada-
mente subiera hasta la primera mitad de 1973, pero que todavia
presiona fuertemente, los aumentos de tarifa concedidos para
1974 tampoco permitirdn en este afio obtener el retorno contrac-

tual que corresponde.

Como puede facilmente imaginarse, la falta de percepcidén opor-
tuna de la recuperacién de mayores gastos y cargas financieras
a que las compafiias tienen derecho para, en tal forma no afec-
tar la obtencidén plena del retorno sobre la inversidn conveni-
da (aunque hoy resulta un despropésito ese 8% anual frente al
costo sensiblemente superior del dinero) trajo tres graves con-

secuencias:

1) Sensible distorsidén en los programas de obras producien=-
do atrasos con efectos en cadena que al obligar, entre
otras cosas, a diferir programas de mantenimiento pre-
ventivo han terminado en restricciones en la adecuada
atencidén de la demanda (que tuvo importante efecto pi-
blico en 1973 y comienzos de 1974) y encarecimientos su-

cesivos de costos operativos.

2) Tener que afrontar la cobertura financiera de los comprg
misos con una mayor concurrencia, que lo deseable y con-
veniente, al mercado financiero local y del exterior de
corto y mediano plazo, lo que por el denominado "efecto
palanca" agrega progresivas mayores necesidades financie-

ras, que por supuesto aumentan mis alin en la medida que
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los intereses del dineroc se van alejando por sobre

la tasa contractual de retorno.

3) Alteracidén de lo que es el equilibrio econdémico-fi-
nanciero del servicio determinamdo una gran presidn
contra todo esfuerzo de eficiencia, incluso por la
falta de fondos para nuevas inversiones que permiti-
rian menores gastos operativos, sin contar el mayor
cargo a explotacién de la mano de obra normalmente
empleada en obras de capital y el efecto desestimu-
lante que todo esto supone sobre la fuerza del tra-

bajo.

El efecto final y acumulativo de lo expresado, se hace bien vi-
sible porque la autofinanciacidn que resulta de las tarifas en
aplicacién, dada por una rentabilidad reducida y las dotaciones
para depreciacidn, apehas cubre ., o no alcanza a hacerlo, el
monto de los intereses que deben ser pagados, con lo que los
resultados de operacidnson apenas positivos o,lo que es peor atun,se
transforman en pérdidas operativas, como resulta de los datos

de los tres Ultimos Balances publicados:

Resultados operativos (x)

1971 1972 1973
(millones de $arg)
SEGBA (15,8) (66,5) (191,6)
CIAE 10,9 11,7 10,6

(x) Dados por ganancias y pérdidas, excluido el crédito por el
menor ingreso obtenido frente a la rentabilidad contrac-

tual del 8%.

Regularizar este desequilibrio econdmico-financiero y también

técnico producido al sistema eléctrico del Gran Buenos Aires,
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que en términos similares ha ocurrido también en la explotacidn
de los servicios a cargo de Agua y Energia Eléctrica, la empre-
sa estatal que atiende el interior del pais, mucho costari,

sin contar los negativos efectos acumulativos que desde otros

puntos de vista econdmico-sociales ha significado para el pais.

Nos preguntamos si alguna vez la comunidad tendrd posibilidad
de formular a quienes la embarcan en politicas utépicas, con
falso sentido de lo social, el juicio de responsabilidad que
les cabe, sobre todo cuando les es imputable intentar aventu-
ras cuya experiencia ya hemos vivido en el pais y que, como ya
hemos visto, logran un desgraciado resultado similar en todas

las naciones.

Después de todo cuanto sefialado, creemos que sostener como ne-
cesario e indiscutible el principic de una rentabilidad justa

y razonable para lo cual es vital apoyarla en la aplicacién
efectiva de cldusulas automdticas compensatorias de los mayores
costos de los insumos basicos, a través de una accidén inmediata
y decidida de las Autoridades, es contribuir realmente a tener
empresas sanas y présperas para concurrir adecuadamente al desa-

rrollo de los paises.
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TARTIFAS, INVERSIONES Y CALIDAD DEL SERVICIO

El andlisis de la experiencia de las empresas sudamericanas y
cuanto hemos indicado en pdginas anteriores permiten repetida-
mente advertir que en la medida en que las tarifas no han res-
pondido a normas basadas en sanos criterios econdmicos, los

margenes para la autofinanciacidén decaen sensiblemente y, por

s sto, se resie a i rsi 6 a calida servicios.
supuesto, se resiente la inversidn y 1 lidad de los servici

No puede haber duda al respecto si se piensa que la industria
eléctrica es una de aquellas, incluso por no ser de caracter es-
peculativo. a las que les es muy diricil concurrir al mercado
financiero, para obtener recursos de terceros, si el capital pro
pio invertido en la actividad, sea de origen estatal o privado,
no representa un margen expresivo. En otras palabras, que la
posibilidad de captacidén de recursos adicionales por via de
préstamos s6lo es factible dentro de ciertos limites de endeu-

damiento de la estructura patrimonial,

La realidad econdmica final, que por otra parte se hace consenso
en las distintas experiencias del 4rea, es que en la medida en

que las tarifas no contemplan la adecuada generacidén interna de
fondos para concurrir a la financiacién de la expansidén, no hay

mas que dos caminos:

a) incentivar la participacién de las otras fuentes de
fondos lo que, llamase crédito de proveedores, apor-
te de usuarios, crédito externo o aportes de capital
(sean de origen gubernamental o privado) tiene limi-
taciones muy interrelacionadas no sélo derivadas de
la empresa y del pais sino de los mercados financieros vy,
b) postergar, paralizar o no realizar obras, con las conse-

cuencias por todos conocidas.
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La distorsidén tarifaria tiene las mas variadas expresiones que
se resumen siempre en una insuficiencia de los recursos propios.
El1lo determina insuficiencia de inversidn v problemas en la
atencidén de la demanda, y van desde los casos en que las inver-—
siones que se realizan responden sé6lo a los recursos obtenidos

v no a las obras necesarias, es decir, se atenta contra todo
criterio de programacidn, hasta el caso en que en algin ejerci-
cio ha habido empresas que sdélo realizaron las obras que sus
proveedores pudieron financiarles con la consecuencia de costos
v plazos inadecuados que después derivan en agravantes dificul-

tades tfinancieras.

Como no podia ser de otro modo, por la magnitud de los valores
de capitalizacidén que demanda el sector eléctrico, la participa-
cidén del crédito externo en el financiamiento de las inversiones
es un hecho que todos destacan como de la mayor importancia, aun
cuando para ello se insiste, en que su participacidén sdélo es
dable obtener en la medida de la adecuada autotinanciacidén que
las tarifas acuerden, hecho que también se pone de manifiesto

en los distintos casos cn que los Organismos Internacionales

de Crédito, o ain obligacionistas externos, deciden apoyar nue-
vos proyectos en el sector. Se sostiene al respecto que el 'cré-
dito externo ha sido y seguird siendo la fuente mds importante

de financiamiento del sector".

Diversos trabajos muestran la evolucidén de inversiones y fuen-
tes de financiamiento del sector eléctrico, a través de cieér-
tas empresas de distintos paises (Argentina, Bolivia, Brasil,
Colombia, Perd, Uruguay y Venezuela) en series histéricas y
proyectadas en los udltimos y préximos 5 afos, seguin los casos.
Puede advertirse que generalmente se prevé por via de tarifas

econdmicamente compensatorias, dentro de niveles razonables,

. ST
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que los recursos propios incrementen su participacidn, como el
caso de Colombia en que del 20% en los dltimos afios se proyec-
ta alcance el 51% en 1976 y como el caso de Bolivia, en que

mientras la serie histérica muestra tan sélo una participaciédn
del 17,4% en el total de las fuentes de fondos, la proyeccién

prevé que llegue para 1976 a niveles del orden del 42%.

El peso de la necesidad de capital en el proceso de desarrollo
de la energia eléctrica es tal que ain con tarifas fijadas con
sanos criterios econdémico-financieros, los recursos de autoge-
neracién que ellas originan sélo pueden concurrir a cubrir una
parte de los requerimientos de fondos. Como muy bien sefialan
las empresas brasileras, con la generacidén interna de fondos,
en el mejor de los casos, sélo seria posible financiar una ex-
pansidén a una tasa del 2 al 3% anual, posiblemente en inversio-
nes de transmisidén y distribucidn por ser de realizacidn anual

v otorgar retorno inmediato a través de las tarifas.

Adviértase la enorme brecha de recursos faltantes que queda cuan-
do la demanda crece a no menos del 10% anual y la capacidad ins-
talada debe duplicarse cada 7 afios, en cuyo caso es indiscutible
recurrir al mercado financiero, en el cual, y quizd es ésta una
de las conclusiones mds importantes, que por sabida es necesario
reiterar, la captacidén de recursos no se efectiviza por la séla
manifestacidn empresarial o gubernamental de querer obtenerlos,
sino que esa obtencidn sélo es dable en la medida que la empresa

es capaz de satisfacer las exigencias propias del mercado.

Es lamentable el hecho bastante habitual que los responsables
piblicos del sector eléctrico de los paises sudamericanos apa-
recen presentando proyectos de grandes obras damdo la menor
importancia al financiamiento, por cuanto con la mayor ligereza

equilibran las sumas faltantes con la sdéla mencidén de "Recursos
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a obtener del crédito publico", a veces también mencionando par-
cialmente el crédito externo y creyendo (no calificamos en base
a que) que el mercado de capitales estd esperando con fondos

ociosos para cumplir con la "orden" emanada de un decreto apro-

batorio de un plan de obras para su "obligada" financiacidn.

Un dimensionamiento adecuado de las tarifas, que tenga en cuen-
ta las caracteristicas y condiciones técnicas y econdémicas de

la naturaleza de cada clase de suministro, compatibilizdndolo
con un precio justo y razonable para el costo del servicio, de-
muestra la importancia de la fijacidn del precio medio como va-
lor necesario sobre el conjunto de usuarios para obtener el
ingreso total que cubra todos los costos y cargos. Consecuente-
mente, la tarifa media viene a ser un precio dentro del cual ca-
ben los ajustes necesarios por categoria de consumidores posibi-
litando tener como margen de maniobra las transferencias inter-
sectoriales con distintos objetivos; incluso los de caracter so-
cial y de fomento, como seria estimular o desalentar ciertos
tipos de consumos, tanto por razones de politica econdmica-social,

global como sectorial o ain empresarial.

Es de destacar, como hemos repetidamente sefialado, y nos ocupare-
mos mias en detalle en el titulo siguiente, la especial preocupa-
cién por la importancia de un adecuado e inmediato mantenimiento
de un justo y razonable nivel tarifario frente el negativo fe-
némeno econdémico de la inflacidn, que favorece a una actitud de
oposicién de la opinidén piblica a incrementos nominales de tari-
fas "que en moneda constante no son tales", lo que contribuye a
que la Autoridad concedente encuentre mas facil diferir la apli-
cacidén de reajustes compensatorios de los aumentos de los precios

de bienes y servicios necesarios para la explotacidn.

Esto muestra la necesidad de proyectar una justa y valedera ima-
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gen del servicio de energia eléctrica y de las empresas que lo
prestan, asi como de todas las implicancias que el acceso a las
fuentes de financiacidén tiene para con ellas, punto éste sobre

el cual las empresas y el sector eléctrico de cada pais y todo

el conjunto de ellas deben poner éntasis singular. Un ejemplo

de esa necesidad de una verdadera imdgen externa del servicio
eléctrico para permitir aquilatar & la opinidén publica la impor-
tancia del mismo y cudn dificultosa es su prestacidén, fué dado en
los primeros meses de 1972 por los graves problemas habidos en
ciertas 4reas de nuestro pais, con importante deterioro, presente
y sobre todo futuro, del servicio y de los programas de amplia-

cidén de instalaciones.

En tal caso, hubo ajustes de tarifas atrasados que luego gquisie-
ron aplicarse de golpe, diferimientos agregados por atrasos ad-
ministrativos en la facturacién, falta de explicacidn previa a
la poblacién, menor calidad de servicio justamente por insufi-
ciencia financiera, y acelemadisimo proceso de inflacidn en el
cual el aumento de la electricidad, por ser de los ultimos, vi-

no a ser la gota de agua que rebasdé el vaso.

En este desgraciado caso argentino, fué tal lo que produjo la
prohibicidn de aplicar ajustes inmediatos a los mayores costos,
(que en el primer momento, eran de reducida incidencia y ademés
la poblacién estaba mejor dispuesta a aceptarlos porque todavia
tenia un servicio eficiente) que el acto final de lo que podria
llamarse un caso de "histeria politica" fué suspender el cobro

de las facturas, no ya de los aumentos, medida sin precedente que
por supuesto debid rapidamente ser dejada sin efecto so pena de
paralizacidén total del servicio. conmocidn social por el perso-
nal impago, etc., etc. Noétese que con la decisidn mencionada el

Estado paralizé y alterd en primer lugar la vida de sus propias
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empresas, ya que la mayor parte de los servicios estid en sus

manos .

En similar sentido resulta bien clara la experiencia de la ma-

yoria de las empresas del &rea, como demostracidén irrebatible,

con evidencia de hechos y circunstancias concretas, incluso

precisadas en el tiempo, de cémo y en qué medida la distorsidn

de lo que debe ser el equilibrio econémico-financiero de la ex~

plotacidén, afecta a la empresa y en medida multiplicada a toda

la comunidad.

Una rdpida sintesis de las condiciones a que es llevado el ser~

vicio cuando se produce aquella distorsidén permite senalar, a

modo de ejemplos generalizados:

a)

b)

En Uruguay, cuando desde 1961 comienzan las crisis econdmi
cas que en definitiva y pa distintos motivos, determinan
en lUltima instancia tarifas con insuficiencia de financia~
miento, se plantean serios problemas de equipamiento, reem-
plazo y mantenimiento, con déficit de potencia y energia

en la generacidén y con problemas de transmisidn y distri-
bucidn que conspiran contra la continuidad del servicio.

Por ser un sistema mixto la insuficiencia hidrica ¢« etermina

mayores y obligadas restricciones, circunstancias todas
tas que incluso obligan a la compra de energia a paises ve-

cinos.

En Brasil, como ya se ha seflalado en capitulos anteriores,
las tarifas politicas llevaron en los 10 afos anteriores a
1964 a un estado de insolvencia del sector y de estancamien-
to en la expansidn que sefialaba un nivel de apenas 300 kWh

de consumo per cépita.

En Ecuador, las tarifas politicas bajo las cuales tuvo gque

hacer la prestacidn del servicio la Empresa Eléctrica de
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Quito, permitiéndole en los hechos alcanzar apenas un 2%
anual de rentabilidad, significd retrasos en los programas
de equipamiento que llevaron al racionamiento en los afios
1960, 1961, 1969 y 1970, sin perjuicio de la instalacién
antiecondmica de equipos de emergencia. Mas concretamente
aun, estd el caso de ampliaciones que incluso contaban con
financiacidén de Organismos Internacionales de Crédito que
debian entrar en operacidén en el afio 1970 y por lo menos

tuvieron un atraso de dos afios.

d) En Bolivia, la falta hasta 1965 de una planificacidén y re-
gulacidén adecuada que tuviera debida cuenta de la necesaria
rentabilidad de los recursos invertidos, determiné que el
pais sufriera un marcado atraso en su infraestructura eléc-

trica con la consecuente afectacidén a otras &reas.

e) En Argentina, para no citar lo ocurrido en los Ultimos afios
y a lo cual nos referimos mids arriba y en el titulo anterior,
hasta fines de la década del 50 la imposibilidad de aplicar
tarifas adecuadas obligd a las empresas del Gran Buenos Aires
a interrupcidén de inversiones, bajas de tensidn y frecuencia,
cortes rotativos y promovié un auge de las instalaciones in-
dustriales de auto-produccidén. Las curvas de insuficiencia
energética eran tales, que en 1981 se calculaba que las ma-
quinas de SEGBA (en aquel entonces CADE) en su potencia mixi-
ma dejaban de cubrir un exceso de demanda de sus usuarios
del orden de los 65.000 kW sobre un total instalado de

653.000 kW.

La gravedad que surge de estos hechos incontrovertibles estd en
que amén de la imagen y realidad de escasez y atraso que imponen
estas situaciones, ellas no alcanzan sélo a un presente sino que
comprometen también un futuro, ya que la recuperacién de los

atrasos en un proceso tan permanentemente dinamice como lo es el
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de la expansidén de la demanda eléctrica, se hace sumamente di-
ficil y sobre todo costoso. Ello sin mencionar el costo econd-
mico-social que implica para la comunidad tener que instaurar
toda una burocracia para las previas autorizaciones que son

necesarias para disponernuevos e infimos suministros.

Cuando a las penurias y malestares que en todos los dérdenes im-
plica para el pais una distorsién del abastecimiento eléctrico,
se agrega el hecho de que el crecimiento de una comunidad es
correlativo al desarrollo de su potencial energético y por ende

a la sana estructura financiera y al poderio econdémieco de sus
empresas eléctricas, se hace indiscutible que 1la crisis de la
energia es paralizante de esa comunidad tanto en el orden fami-
liar como social y comercial, y es factor desencadenante de otras

crisis mas totales.
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LA CRISIS ACTUAL: CRISTIS Db LA ENERGIA O CRISIS DF FINANCIAMIENTO

Como hemos sefialado en distintas oportunidades en el curso de

este trabajo, estamos convencidos, v por otra parte mas que un
convencimicnto propio es la resultante de la simple observacidn

de la reatidad econdmica en que se desarrollan los servicios elég
tricos en los distintos paises, gque uno de los mayores desafios
que nuestra sociedad debe atrontar en el proceso de desarrollo y
crecimiento de las naciones, lo constituye el r'inanciamiento ne-
cesario para hacer realidad las nuevas instalaciones con las cua-
tes poder atender el permanente crecimiento de la demanda de elec-

tricidad.

Un punto esencial que deseamos destacar en esta cuestidn del fi-
nanciamiento del servicio eléctrico es que la serie de aspectos
vinculados al mismo y las acciones interreciprocas que esos
mismos aspectos originan, alcanzan por igual a los servicios
eléctricos prestados bajo el cardcter de propiedad piblica como
aquellos que se realizan con la mavor o menor participacidén de

inversionistas privados.

En otras palabras, 1la falta de una estrunctura financiera adecua=-
da.agravada por toda contingencia que incida significativamente
en la resultante econdmico-financiera del servicio, va a resol-
verse siempre en una comin afectacidn a la economia del sistema
v, en tltima instancia, a la economia del pais en cuanto que
costos adicionales. pérdidas operativas o ineficiencias en la
prestaciodn, aun para las explotaciones a cargo de entes del Es-
tado, terminan en una pérdida para la economia global, al margen
de que en la estructura de esos servicios esas pérdidas no ten-
gan una expresidén concreta o no se manifiesten individualmente

en el resultado de la actividad.

Como es innecesario repetir, en nuestra vida societaria sea en

el mundo occidental como en el resto de los paises hay una rea
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lidad indiscutible y es que todo hecho, acto, o accidén, toda
realizacidén de un bien o de un servicio se resuelve en un

costo final (suma de esfuerzos, valorados economicamente) que
una vez incurrido es imposible hacer desaparecer, sea que asi
se lo quiera por una accidén politica, una decisidén del gobierno,
un artificio contable o gque se lo intente por un englobamiento
que anule su expresidén individual, en lo conceptual y en lo

cuantitativo.

Dicho de otro modo, cuando un determinado producto o un deter-
minado servicio es entregado o prestado a valores menores que
los que realmente cuesta, independientemente de que ello se
realice en funcidn de una obligacidén comunitaria de sentido
social o por otros distintos motivos valederos y justificados,
la comunidad total estid obligada a absorber en una u otra for-
ma el costo diferencial que los compradores o usuarios indivi-
duales no han abonado por cada unidad de produccidn utilizada

o de servicio consumido. Estd demds seflalar al respecto los mi-
les de ejemplos que los paises ofrecen en que los costos reales
de precios y tarifas subsidiadas tienen compensacidén final a
través de las distintas formas que los gobiernos encuentran
para ello, sea bajo nuevas y directas presiones tributarias, y,
concurrentemente en muchas de las veces, a través de creacién
de medios de pago que al no responder a la equivalente creacidn
de nuevos bienes y servicios producen un progresivo envileci-

miento monetario.

En este orden de ideas es fdcil entoneces comprender el porqué

de la preocupacidén por una estructura de financiacidén adecua-

da yv la preocupacidn por una prestacidén cada vez mis eficiente
de los servicios como un comin denominador que alcance por igual
a cualquiera sea la forma de la prestacidn, el titular juridico

de esa prestacidén y la propiedad de. los fondos necesarios para
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ella. Precisamente, en tal orden de ideas la realidad de una
extensiva crisis de la energia que hoy afronta nuestro mundo
(abstraccién hecha de los distintos grados en que cada uno

de los sistemas y paises puedan estar incididos en funcidén de
su estructura y de la etapa de su crecimiento)esti intimamen-
te unida a lo que podriamos llamar crisis del financiamiento
eléctrico que, por supuesto, tiene miltiples facetas originan-
tes y que a su vez crea miltiples incidencias en otros campos

de la actividad econémica, social y técnica.

Uno de los motivos para ello estid dado por las caracteristi=-
cas, que hemos sefialado mds arriba, que singularizan a la
energia eléctrica sea como industria o como prestacidén de un
servicio y que podemos sumarizar desde el punto de vista fi-
nanciero, en la alta intensidad de capital necesario para
atender la demanda eléctrica que es obligatorio afrontar. Pa-
ra convalidar ésto no es necesario mds que observar las mag-
nitudes de los fondos que se deben emplear en instalaciones
para generar, transmitir y distribuir electricidad, que im~
portan miles y miles de millones de unidades monetarias y que
realmente absorben importante proporcién de las inversiores to-
tales que cada pais debe ir realizando al ritmo que sus posi-

bilidades y necesidades de desarrollo le permiten y le exigen.

Las estadisticas de los fondos ya invertidos, de los que hoy son
canalizados hacia la inversidén eléctrica y mids que ello de los
que se requerirdn en el futuro para esa inversidn, son sufi-
cientemente elocuentes, sea que hablemos de los paises de nues-
tra area que tanto necesitan atn en inversiones para el desa-
rrollo (al igual que de los de otras zonas también en vias de
crecimiento) como de los paises europeos, Canadi, Estados Uni-
dos y Japén, sea que las inversiones estén (como en buena par-

te de los casos) a cargo de los gobiernos federales y locales
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como de entidades semipiublicas y de empresas de propiedad pri-

vada.

Como hemos senalado, las imponentes sumas que e€s necesario mo-
vilizar para el financiamiento eléctrico tienen integracidn y
objetivos distintas segin el mayor o menor grado de desarro-

llo econdmico en que se encuentren los diferentes paises.
Aquellos en vias de crecimiento tienen mucho que invertir pa-

ra que la electricidad alcance en mayor medida y uso a todos

los nicleos de su poblacidn en su camino de acercamiento a

los niveles de consumo por cdpita que son habituales en otros
paises, para lo cual muchos de ellos tienen todavia ancho cam-~
po en el aprovechamiento de un gran potencial hidroeléctrico hoy

ocioso.

En cambio, aquellos paises que han alcanzado los mayores nive-
les de crecimien<o econdémico {con un alto consumo medio por
habitante) y utilizado al mdximo sus fuentes hidriulicas, de-
ben afrontar como consecuencia también de un avance tecnoldgico
indispensable, nuevas y enormes inversiones en plantas nuclea-
res y en la investigacidén y desarrollo para lograr otras fuen-

tes de energia.

Para dar una idea, en el caso particular de los EE.UU,, hay
opinidén generalizada de que para alcanzar la meta de autosufi-
ciencia de energia para 1980, propuesta por el entonces Presi-
dente Nixon a raiz de la ultima crisis del petrdleo, conforman-
do lo gque se ha denominado "Proyecto Independencia", serd ne-
cesario un creciente uso del carbdén, de la energia nuclear y

un muy acelerado desarrollo de nuevos combustibles y nuevas
fuentes, incluyendo energia solar y geotermal. Si hablamos de
cifras podriamos mencionar (sin contar los fondos para inves-
tigacién) que se calcula en alrededor de 100 hillones de ddélares

lo que las empresas eléctricas privadas de EE.UU. (que estédn en
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el 75% del total) tendrdn que gastar en nuevas construcciones
hasta 1978, previéndose que alrededor del 60 al 65% debe pro-
venir del piblico inversor, al decir de Charles A, Benore uno
de los mas reputados expertos americanos en finanzas de ser-
vicios ptublicos (Business Week del 25-5-74), Por supuesto que
el acceso a esa publica fuente de fondos sélo serd posi-
ble si se mantiene la integridad financiera de las empresas,
lo que hoy es materia de seria preocupacién dadas las condi-
ciones del mercado y las distintas fuerzas que dificultan esa

posibilidad.

Si analizamos la necesidad de inversidn en los paises en desa-
rrollo, las dimensiones se hacen distintas pero iguulmente de
significativa importancia para sus posibilidades: tomando el
caso de quien tiene que afropntar un crecimiento de la demanda
de un 13% anual como le ha ocurrido a Brasil en 1972 y 1973,

se observa que habiendo logrado en este tiltimo afio un incremen-
to de 2340 MW que hace llegar a 15.700 MW su capacidad insta-
lada, ha realizado inversiones por 1350 millones de ddélares,

en este solo afio, previéndose que dicho monto de inversiones
debe ser mantenido y acrecentado para que en 1977 el pctencial
instalado llegue a los 25.000 MW, segin se informa en la edicidn
de enero de 1974 de "Mundo Eléctrico", de San Pablo. En cifras
menores, y por supuesto que proporcionalmente al estado de su
industria eléctrica y de su capacidad anual de crecimiento na-

cional, estdn todos los demids paises sudamericanos.

Si avanzamos en el exdmen de los problemas que hacen a la mag-
nitud del financiamiento eléctrico, aparece en los iHltimos
tiempos con mds notoriedad y por supuesto como fendmeno mas
tipico de los paises mas altamente desarrollados, la crisis

de lo ambiental, sea del aire, de los rios, de la naturaleza
toda, que el hombre inevitablemente impacta, en mayor o menor

medida, cada vez que crea nuevas unidades de energia.



.a lucha por una menor contaminacién que ya alcanza también a
algunas capitales y ciudades importantes de alta concentracidn
en poblacidn e industrias de nuestra drea latinoamericana, ha
venido significando. v sin duda lo seguird haciendo, la necesi-
dad de grandes inversiones de tondos, sea por los mayores ¢os-
tos adicionales que deben realizar las empresas en sus instala-
¢iones para mejor preservar el ambiente como por las inversio-
nes especificas en las que deben participar para la investiga-

cidén v control de la contaminacidn,

En este orden de cosas, estd sucedrendo en los dltimos tiempos
algo que por supuesto nos afecta a todos. directa o indirecta-
mente, v es que pareciera que a medida que se avanza en el lla-
mado crecimiento econdmico de las naciones y como producto. en-
tre otras cosas, de una confrontacidén entre una creciente de-
manda de bienes y servicios v una limitacidén real de materias
primas v de recnrsos indispensables para atender esas demandas,
aparecen nuevos problemas en todos los drdenes. Pareciera gue

a medida que se avanza en el desarrollo se crea en el mundo de
hov una multiplicidad de crisis (sociales, econdmicas, técnicas,
religiosas, etc.) de las que hay dos que se desarrollan muy uni-

das, la crisis de la energia y la crisis de lo ambiental.

Sin entrar al problema de fondo, en cuanto pensamos que todo se
vrigina en una crisis de valores morales de un hombre que no
sabe por ello acompafiar el desarrollo econdmico, creemos que
mis que hablar de la crisis de la energia habria que hablar de
ia crisis del financiamiento pués la administracidn de los re-
cursos monetarios asume rol principal aun para solucionar los
problemas del conocimiento, de la técnica y de la investigacidn,
que en ultima instancia permitiran resolver los problemas no
monetarios de esas crisis (como ser, lograr nuevas fuentes de

abastecimiento en armonia con la proteccidén del mediol.
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Asi en los paises de Europa es habitual encontrar en los dlti-
mos tiempos las mds ardientes controversias que se suscitan
antes de poder llegar a poner en marcha nuevas instalaciones
nucleares para la produccién de energia eléctrica. Para dar

un ejemplo, en el dltimo (1972/1973) "Rapport de Gestidn" de
Motor Columbus S.A. d'Entreprises Electriques de Baden, Suiza,
sociedad consultora técnica y financiera de renombre interna-
cional que, ademds, cuenta con importantes participaciones en
empresas eléctricas, la mayor parte en la propia Suiza, se se-~

fiala expresamente:

"A pesar de todos los esfuerzos de las empresas suizas de
electricidad los diversos procedimientos de autorizacidén
para proyectos de centros nucleares no se han desarrolla-

do mas que lentamente .............. los proyectos nuclea-

res contindan encontrando en Suiza una viva oposicidn,

que busca todas las posibilidades a fin de ganar tiempo

en una tdctica dilatoria ............. Que la puesta en
marcha de instalaciones nucleares con sus novedades téc-
nicas y sus altas torres de refrigeracidén den pretexto a
discusiones animadas, es bien comprensible. Que las Comu-
nas y las regiones alcanzadas por una tal innovacion se
preocupen seriamente, es necesario y testimonio al mismo
tiempo de una democracia viva. Frente a ello, el conjunto
de expertos en la materia y las Autoridades, después de
profundas investigaciones, han declarado sobre la base

de sus propias convicciones y en acuerdo con la evolucién
en el resto del mundo, que las centrales nucleares no
provocan efectos nocivos y que las torres de refrigeracién
pueden ser consideradas como admisibles, aiin desde el pun-
to de vista de la proteccidn del paisaje, si se tienen en
cuenta todos los intereses piblicos en juego. Perfecta-

mente concientes del peso de su responsabilidad, unos y
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Creemos de interés hacer un andlisis de los problemas que el
mundo de los paises desarrollados va teniendo cuando debe pre-
solver la coexistencia de dos crisis que se autoimpulsan como
es la de la energia, en los términos que mas arriba seftalamos,
y la de problemas del ambiente, por cuanto es evidente que el
drea de nuestros paises sudamericanos, va a ser duramente in-
cidida por los hechos y circunstancias derivadas de esos pro-
blemas en las naciones mas desarrolladas y porque, ademas,
examinar esa experiencia, es un toque de atencidén, un punto
de partida para andar esos caminos que obligadamente tienen
que transitar los paises en vias de desarrollo, aprovechando
de tal forma la experiencia ya vivida como forma de aminorar

su costo econdmico-social.

En tal sentido, la primera de las preocupaciones estd dada por
el pensamiento de muchos que sostienen gue es un hecho irre-
versible que la aceleracidén y el crecimiento de la crisis de
la energia en los paises desarrollados de Europa y Norte Amé-
rica y Japdén acelerard el ancho de la brecha que existe hoy
entre las naciones denominadas "ricas y pobres'", aidn cuando
esta definicidén aparece cada dia como mads relativa. Quizd exis-
ta una exageracidén en el imputar tanta gravedad a la cr.sis
energética pero es una evidencia, ya mencionada en el curso de
este trabajo, que el aumento del precio de los combustibles
que se ha venido operando en los Wdltimos tiempos tiene que
concurrir a alejar las posiciones de los paises si solo pen-
samos en el impacto que sobre las reservas monetarias y las
capacidades de pago en divisas que puedan tener los paises

en desarrollo produce el tener que pagar mas por igual canti-

dad de toneladas de "oro negro".

En el andlisis a que antes nos referiamos es interesante se-

fialar, como bien menciona James H. Wright, uno de los direc-
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tores de Westinghouse Electric Corporation, en diciembre de
1972, al escribir sobre "futuro de la energia eléctrica"
que el crecimiento de los negocios y la prosperidad mayor
que se verificd desde el fin de la segunda guerra mundial
hasta los ultimos afios de la década del 60, dentro de las
soportables condiciones ambientales en lo social, econdmico
y politico fueron basados en un intensivo uso de la energia

de bajo costo y con la comodidad de ser proveida en abundancia.

Mencionando el caso especifico de los Estados Unidos enfatiza
"que ese fué el medio a través del cual la industria en gene-
ral pudo dar a la nacién lo que ella queria, es decir un impor
tante y aumentado producto bruto nacional, una economia en de-
sarrollo en todos sus aspectos con un pleno empleo y, sobre
todo, permitiendo el acceso de la mayoria de la gente a todo

lo que ello significaba por primera vez en la historia del pais".

Precisamente al mencionar uno de los grandes problemas de la
sociedad industrial de nuestro tiempo cual es el de la crisis
ambiental, insiste que "ella es producto de requerimientos cada
vez mayores de los componentes de esa sociedad pero que hasta
ahora tuvieron un reducido conocimiento en lo concerniente al
impacto de sus acciones sobre el ambiente, es decir olvidaban
incluir en el proceso de su decisidén el costo ambiental de

sus acciones, no realizando la adecuada consideracidén del empo-

brecimiento de los recursos y de la afectacién ambiental".

La gran correlacién que existe entre el creciente costo del

financiamiento de la energia eléctrica y el impacto indiscu-
tible que el crecimiento energético provoca en todo a lo que
hace a la politica de lo ambiental, llegando a grandes inver-
siones y grandes gastos para mejorar el ambiente y controlar

la contaminacién del aire, alcanza cada dia mas altos niveles.

Ello es lo que tanto preocupa a las autoridades, responsables
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de las empresas eléctricas y estudiosos en Europa y Estados
Unidos y constituye lo que se podria llamar la batalla entre

la energia v el ambiente, a través de distintas faces: la
primera, de lucha y de confrontacién en la cual los ambien-
talistas aparecen ganando buena parte de los encuentros hasg

ta el momento en gue esos triunfos crean tremendos problemas

al aprovisionamiento normal de la electricidad, y se inicia
entonces lo que es una segunda etapa, que algunos llaman de acg
modacidén, en la que se advierte gue si no hay una comin transac
cidén de intereses y se admite que hay una realidad indiscutible
v que es que cada vez que se produce energia en algo se afecta
a la naturaleza, se pone en peligro la supervivencia nacional.
La fuerza de los argumentos de quienes defendian el orden na-
tural impactado, los llamados "ecologistas" alcanzd un grado
tal en los EE.UU. que ademds de muchas decisiones favorables
en los estrados judiciales importé la realizacidn de tremendos
gastos para el control de la polucién del aire y todo lo que
fuera mejora del ambiente, al punto tal que el impacto sobre
las compafiias prestatarias de los servicios eléctricos, y en
segundo lugar sobre las de gas y petréleo, alcanzé dimensiones

inusitadas.

En ese orden de hechos, hay distintos ejemplos, tanto de res-
tricciones impuestas a distintos tipos de instalaciones como de
limitaciones adicionales obligatorias en instalaciones cercanas
a rios v lagos, asi como de un Sinnimero de atrasos en la ins-
talacidén y puesta en marcha de instalaciones nucleares de gene-
racidn.

Justamente uno de los ejemplos del impacto financiero produci-
do por la crisis de lo ambiental y las soluciones extremas

que en algunos casos fueron impuestas, asi como de las conse-
cuencias que ello ha significado, lo encontramos en el caso

de la Consolidated Edison, cuya seria situacidn econdmico-finan-
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ciera actual ya hemos mencionado pdginas atrds al recordar la
exabrupta cesacidén de pagos del habitual dividendo trimestral
que desde el afio 1885 venia abonando a sus inversores. En efec-
to, a la apremiante situacidén de hoy, y cuyos factores origi-
nantes en lo fundamental examinaremos mds adelante, no es
ciertamente ajena la orden de la Comisidn de Energia Atdmica
del afio 1972 de abstenerse del uso de refrigeracién del rio
Hudson e instalar, en su lugar, un sistema de refrigeracién de
ciclo cerrado para sus dos plantas nucleares de Indian Point,
con un costo previsto de u$s 150 millones mds los costos adi-
cionales que en cada ejercicio significaria aquella suma duran-
te los 30 afios de vida de la planta. En igual sentido, podria-
mos mencionar que por presiones locales fué atrasada en 10
afios la planta de acumulacidn por bombeo que la Compafiia esta
ahora construyendo al pie de la Storn King Mountazin para solu-

cionar sus problemas de pico de carga.

En las consideraciones que preceden, hemos sefialado la signi-
ficativa presidn de las necesidades de fondos que la empresa
eléctrica de hoy tiene que afrontar para responder al desafio

de nuestro tiempo,lo que podriamos resumir, marcando en cierta for-
ma el orden de necesidades que el progresivo crecimiento de

las naciones va originando, como sigue:

1) Fondos para la utilizacidén de fuentes tradicionales
de energia (petréleo, carbén y gas) y realizar los
mayores aprovechamientos hidriulicos posibles. Res-
ponde en cierto modo a la primera etapa del desarro-

11lo energético de las naciones.

2) Fondos para responder al avance tecnolégico, como
forma de afrontar la escasez, la reduccidn natural y
la "carestia politica" (por asi nominar a los embargos
petroleros) de las fuentes tradicionales de energia.

Esto implica la investigacidn, el desarrolloc y puesta
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en servicio comercial de las usinas nucleares, fundamen
talmente hasta la década del 80, pero mientras tanto ya
se estd trabajando en otras posibilidades, como antes

mencionamos, o sea la energia solar y geotermal.

3) Fondos para la debida atencidn de los problemas del me-
dio ambiente, lo gue como ya seftalado implica importan-
tisimas inversiones adicionales, incluso por el diferi-
miento en la toma de decisiones de inversién (definicidn
de tipo de instalaciones, lugares de emplazamiento, etc.)
v ain por el atraso de la puesta en marcha de plantas

yva instaladas.

Como podrd advertirse, la presién financiera seflalada en los
dos ultimos puntos es tipica de las naciones mis desarrolladas
y en camino progresivo hacia esos requerimientos adicionales de
capital, por supuesto que en menor medida incluso por menores
gastos directos en tecnologia, es indiscutible que también van

las naciones en vias de desarrollo.

El tremendo esfuerzo financiero que durante distintos afios ha
debido afrontar la industria eléctrica, pudo ser cubierto den-
tro de niveles tarifarios aceptables, gracias & un pilar fun-
damental: la estabilidad monetaria. Ello permitid, como sefiala-
mos mis atras, aprovechar todas las economias de escala y de

la misma innovacidén tecnoldgica para generar ahorros que posi-
bilitaron absorber mayores costos, otorgando un rendimiento
justo y razonable para los inversores, propios y externos y
mantener y ain reducir las tarifas, todo ello en un marco de
sanidad financiera que hacia contar con los recursos monetarios

para nuevas expansiones.

Lamentablemente, esas condiciones de equilibrie se rompen muy
facil y profundamente cuando aparece una nueva espiral infla-

cionista,como la que estamos viviendo internacionalmente en los
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Gltimos afios, que dafia por igual a todos los paises a modo de
flagelo universal y que pensamos que nos introduce en una de
las mis encubiertas y dafiosas de las guerras al poner en peligro
y minar las bases de nuestra sociedad sin aparecer como enemigo

declarado.

Somos de los que creen que la inflacidn conmueve fundamental-
mente nuestro modo de vivir, ya que es el medio apto para des-
quiciar todo hébito de ahorro, toda inquiétud de eficiencia, to-
do espiritu de esfuerzo, haciendo olvidar que en definitiva ese
es el precio de la libertad y haciendo ademds, perder el senti-
do de los valores al hacer al futuro, como ya dijéramos, instan
tianeo con el presente, por citar sdlo algunas de sus nefastas
realidades. Si analizamos sus efectos para la empresa eléctrica,
una actividad monopolista que por tal no puede salir voluntaria-
mente del mercado ni adoptar otras formas defensivas patrimoniales
validas para quienes actian competitivamente, advertimos su gra-
vedad acumulativa, ya que los precios son producto de una regula-
cién de las autoridades, que si de por si es lenta y poco realis-
ta, se hace aln mis reticente cuando tiene que adoptarse en épocas

de inflacién monetaria.

En paginas anteriores hemos ejemplificado los efectos negativos

que importan para la empresa eléctrica (en mayor medida ain que

para otras actividades reguladas, como consecuencia de esa necesi-
dad ineludible de expandirse velozmente) las grandes distorsiones de
costos, sean de capital como de explotacidn, que el prcceso in-
flatoeio provoca, efectos que se multiplican por esa incapacidad

de los poderes piblicos para tomar decisiones universalmente no
populares, como son los aumentos de tarifas, que aunque razonables

y justos dan siempre motivos para reacciones demagdgicas apoya-

das en la falsa defensa de los usuarios.

Por otra parte, lo increible, aunque justificable por esa falta de
conciencia publica de la electricidad y sus empresas a que antes

nos referimos, es que ello asi resulta a pesar de la muy baje in-
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cidencia del precio de la electricidad sobre el costo de vida
y sobre el costo industrial (salvo casos excepcionales) lo que
hace que sus ajustes de precio resulten siempre menores al de
otros bienes o servicios que no son tan resistidos a pesar

de su mayor incidencia y/o menor justificacidn.

Hemos sefialado hasta ahora el gran peso financiero que signi-
fica para las empresas eléctricas tener que afrontar las im-
portantes inversiones para una expansién que no puede detener-
se y que debe ser continuada a costa de comprometer el desa-
rrollo, inversiones cuya intensidad se multiplica como conse-
cuencia del propio crecimiento de la demanda en un marco de
mayor actividad general, de un mayor standard de vida, de nue-
vos adelantos tecnolégicos y, en paises de un nivel mds avan-
zado, por los problemas de la contaminacidén que todo ello im-

porta.

Hemos visto asimismo como esa necesidad de fondos se agrava

no s8lo en el sentido de los mayores recursos sino en el sen-
tido econdémico de lo que significa un mayor egreso para la
creacién de un mismo bien o de un servicio, o sea, cuando apa-
rece el temible mal de la inflacidn que es el principal punto
de partido para gravisimos desequilibrios de muy dificii solu-
cién, Hay sin embargo en el contexto de ese encarecimiento ge-
neral de costos, producto del deterioro monetario, un rubro
fundamental que en el caso de la industria eléctrica adquiere

relevancia especial: es el interés del dinero.

Como hemos seflalado ya en varias oportunidades, la espiral as-
cendente del precio del dinero en los mercados financieros ad-
quiere tremenda gravedad para las empresas eléctricas porque
mientras necesitan una masa mayor de fondos como consecuencia
de la depreciacidén de las monedas locales para afrontar la
deuda externa en divisas, necesitan también més fondos para ab-

sorber la inflacidén externa que supone el mayor costo inter-
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nacional de nuevas maquinarias y equipos y de los combusti-
bles, amén de que el desenfreno de los precios impone la for
macidén de mayores stocks, particularmente de petrdéleo, sea
en almacenes propios o de terceros, circunstancia que se agra-
va como consecuencia del acortamiento en los plazos de pago
que imponen los proveedores del fluido. Todo ello unido a que
por el propio caracter de servicio regulado, las tarifas no

se ajustan en forma compensatoria.

La reticencia de las Autoridades y el mal entendido piblico
sobre el verdadero rol de los servicios de energia en la vida
de los paises, que ya hemos seflalado en paginas anteriores,
tiene diarias expresiones en todas las latitudes y la seguira
teniendo mientras no haya una accién concertada de Autoridades,
Empresas y Grupos de opinién para evitarlo e impedir la apari-
cién de voces errdneas, que en nombre de un desmedido uso de

la libertad de expresidn crean reacciones y conflictos socia-

les con grandes males para toda la comunidad.

Apartdndonos de los varios ejemplos que en el intervado de

un tiempo de muchos afios hemos citado en paginas anteriores,
tenemos en estos precisos dias (junio-julio 1974) que una
empresa nacionalizada como la Central Electricity Generating
Board, en Inglaterra, propone un cierto ajuste de tarifas como
resultado del costo de la inflacidn, fundamentalmente mayor pre-
cio del petrdleo, es decir, no con un sentido de lucrar o sea
hacer mayores utilidades, lo que por el mismo caracter de em-
presa piblica es impensable, sino por una razdén de subsisten-
cia y de mantenimiento adecuado del servicio. Sin embargo hay
ya protestas piblicas por esos ajustes indispensables, lo que
es de desear que no pasen de las '"cartas de lectores", como es

dable observar en estos dias en la prensa inglesa.

Si quisiéramos agregar un ingrediente mds al problema financie-

ro acumulativo que afronta la empresa eléctrica en nuestro
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tiempo, podriamos sefialar que hay ademds, una desgraciada rea-
lidad coyuntural que se hace dificil superar, salvo una gran
conciencia piblica de lo que es la energia y por supuesto de
una responsabilidad efectiva de las empresas por ser eficien-

tes. Asi encontramos:

Frente a la crisis de la energia y para ahorrar combus-
tible se pide a los consumidores una reduccién de uso, pe
ro como el combustible y su mayor costo es una parte del
costo total, gqué sucede?, que el menor consumo produce un
menor ingreso de aquellas partes del precio del KWh que

no son combustible y que son, en cambio, la cobertura de
los gastos de personal y otros gastos de explotacidén, amop
tizaciones e intereses de las deudas y del capital propio.
Consecuencia: la reduccidén de consumo obliga a fijar un
mayor precio para poder mantener el ingreso total.

Con justicia el usuario sefiala que ademds del sacrificio
de uso y comodidades que se le pide por consumir menos, a
lo que respondié patrioticamente, en definitiva ese sacri
ficio resulta final, y paradojicamente, en un incremento
de precio de las unidades de energia que consumidé realmen

te.

Esta es la desgraciada realidad a que nos lleva el desquicio
inflacionario que, insistimos es el enemigo principal que hay
que afrontar si se quiere defender nuestro modo de vivir (cre
ciendo, mejorando y recogiendo todas las validas inquietudes

de mayor justicia distributiva). Los ejemplos de este tiempo
asi 1o certifican y los encontramos en los servicios eléctricos
sea de nuestra area Sudamericana como de distintos paises eu-
ropeos y de América del Norte, salvo aquellas excepciones pri-
vilegiadas de sistemas que tengan insignificante dependencia
del petrdleo adn cuando siempre tendrdn que afrontar los incre-
mentos del precio del dinero y de otros costos nacionales e

internacionales.
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Todo cuanto hemos expuesto en este titulo estd destinado a
demostrar en que medida el financiamiento es quizd el gran
problema de nuestro tiempo y en que medida es significati-
va su solucidén adecuada para poder prestar servicios eléctri-
cos apropiados. Creemos que nada mejor que cerrar estas consi
deraciones con el comentario sobre uno de los mayores ejemplos
en nuestro mundo occidental, del desafio que implica la opera-
cion y sobre todo, el financiamiento de los servicios eléctri-
cos, que permite reiterar una vez mds la necesaria y cuidadosa
atoncidén que los poderes piblicos, los responsables gerencia-
les y la poblacidn toda, debemos prestar para que ese desafio
pueda ser afrontado en las condiciones mas aptas. Es el recien
te caso, que ya hemos citado, de la Consolidated Edison, 1la
gigantesca compafiia que presta el servicio eléctrico a la ciu-
dad de New York, que durante muchos afios fuera una sélida y
provechosa "Blue Chip" y que después de 89 afios ha debido por
primera vez suspender el pago de su dividendo trimestral (%)
como consecuencia de un efecto concentrado de tarifas no ajus-
tadas a 1a realidad de los costos econdmicos, del alto precio
del avance tecnoldgico, de la creciente vulnerabilidad politica

y de la crisis de la energia.

En efecto, un repaso rdpido de los distintos comentarios al
respecto, permite concluir gque la Con Ed, que es la mayor em-
pleadora privada neoyorkina (con 22.000 trabajadores) y al mis-

mo tiempo la mayor contribuyente local, ha debido:

- Invertir 450 millones de ddélares en dos plantas nu-

cleares aun no terminadas.

- Afrontar costos adicionales por los sucesivos proble-
mas derivados de la contaminacidén ambiental.

- Atender a la peculiar demanda de energia de la ciudad
con sus extremadamente altos picos de carga durante
las horas de la mafiana y sus drdsticas caidas en las

tardes.

* Phe Economist y The Business Week del 27/4/74
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- Afrontar desde el pasado afio el creciente y veldz in-

cremento de los precios del petréleo.

- Atender a mayores necesidades de capital en giro como
consecuencia de dificultades y atrasos en el pago de
sus cuentas, por parte de ciertos sectores de su pobla

cién consumidora.

- Atender a un mercado muy sensible politicamente a cual
quier reduccién de eficiencia y que, por otra parte,
no tiene la favorable condicidén del extensivo mercado
suburbano con que otras empresas de electricidad cuen-

tan.

- Afrontar las circunstancias y hechos mencionados ante
riormente soportando, ademds, un creciente incremento

en el costo del dinero.

En suma, y principalmente estar en la situacidn que la evolucidn
de los precios de las tarifas no ha sido consecuente con el he-
cho que los costos y cargas financieras se han casi duplicado

y por lo tanto no han permitido mantener los mdrgenes de renta-

bilidad.

Creemos que detenerse a analizar el proceso de la Con Edison es
de significativa importancia por cuanto al midrgen de otros fac-
tores que juegan también su papel, pensamos que es un ejemplo
claro del grave mal que, no nos cansaremos de repetirlo, corroe
las empresas, las instituciones y nuestro modo de vivir, esto

es la inflacién, sea propia o importada. Sin perjuicio de ello
vale la pena acotar que hay quienes consideran que ademds de
todas las justificaciones de tipo financiero real, la suspensién
del dividendo fué también, un medio para presionar politicamente
la compra por el Estado de las dos plantas nucleares, ailn en

construccidn, con lo que ademds de evitar egresos adicionales por
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otros240 millones de délares, la compaiiia rescataria los 450

millones ya invertidos.

La seria situacidén econdémico-financiera a que llega hoy esta
gigantesca y hasta ahora considerada como monolitica empresa
tiene una expresidén muy real en que, mientras el costo del
combustible y los impuestos representaban en febrero de 1973
el 51% de sus gastos, pasan al 66% un afio después, frente a
un despacioso crecimiento de la demanda (menos de lo previsto),
un permanente ascenso de las deudas y un masivo salto en las
cuentas a cobrar (que de 245 millones de délares a fin del 72
llegan a mds de 300 millones al cierre de 1973 con alrededor
de una tercera parte en facturas que superan los 30 dias de
vencimiento) todo ello frente a un insuficiente e inoportuno

crecimiento de los precios de venta de la energia.

No podemos dejar de mencionar en este andlisis que la desfa-
vorable situacién de la Consolidated Edison se dd en un marco
general de dificultades financieras para todo el sector eléc-
trico de Estados Unidos que, por otra parte, se inscribe en
un entorno de caida general de los niveles de precios de todo
el mercado de acciones y obligaciones, alcanzando los niveles
mas bajos desde 1958 y demostrando sﬁ sucesiva incapacidad

de proveer a todas las necesidades monetarias de los negocios,
como consecuencia fundamental de la creciente inflacidén que
va hemos mencionado., Sin embargo, dentro de esa negativa si-
tuacidén, es tal la desfavorable presidén particular del alza
de costos en el caso de la empresa eléctrica, como hemos es-
pecialmente comentado en piginas anteriores, que los analis-
tas preven gque mientras las ganancias de las compaiiia indus-
triales podrdn mejorar en un 9% en 1974, las empresas de ser-
vicio ptiblico de electricidad caersn en un 10%, haciendo de
tal modo menos atractiva todo nueva colocacidn de fondos en

el piblico.
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En esas condiciones generales, es sin embargo mucho mas seria
la situacién de la Con.Ed.,, al punto que, segin algunos, y atn
cuando en principio nos parece un juicio demasiado absoluto,
se sostiene que debe afrontar mayores costos y cargas para pro
ducir su electricidad "que cualquier otra empresa en el mundo
va que geografica, politica, climdtica y econdmicamente, las
condiciones de su servicio en la ciudad de New York provocan

los costos operativos mds altos",

A modo de ejemplo: en el dltimo afio, debid pagar impuestos lo-
cales v estatales por mds de 300 millones de ddélares lo que su-
peré el 24% de sus ingresos operativos, tres veces mis por KWh
que otras empresas eléctricas metropolitanas y bastante mas que
la tasa media del 10% abonado por el total de la industria eléc

trica del pais.

Otro hecho fundamental que deberia ser un importante llamado de
atencién para las fuertes presiones laborales en distintos pai
ses, en la medida que excedan limites razonables de justas re-
tribuciones y de justos beneficios, es que el costo del perso-
nal de la Compafiia ha crecido mucho mds rapidamente que el prg
medio nacional, habiendo alcanzado el dltimo afio un incremento
del 70% frente al valor abonado en 1968, lo que excede arga-

mente el incremento del costo de vida y los ajustes otorgados

a la generalidad de empleados y obreros.

Cuando todo esto, ademds de los otros factores que sinteticamente
mencionamos anteriormente, como ser atrasos por problemas del
medio ambiente en la marcha de instalaciones previstas para
mejorar el gran problema del tipo de carga de sus sistema, el
mayor costo y el mayor stock de combustibles, altos intereses

v el incremento del plazo de cobranza de sus cuentas, sucede

a una empresa que por su enorme dimensidn, se mueve como gigan-

te, pesadamente y, segin algunos, no con la debida y adecuada

comunicacién piblica para hacer aceptable la arrogancia propia
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de su dimensidén, el problema se hace serio. Por otra parte,
todo ello se verifica en el marco de una politica regulato-
ria que ante la viciosa espiral de crecimiento de gastos
operativos, impuestos y costos de capital no toma las deci-
siones adecuadas o no cambia los procedimientos que necesa-
riamente habria que reexaminar para el mantenimiento efecti-

vo de la integridad firanciera del servicio.

Por otro lado no debemos olvidar que el crecimiento de los
costos operativos y del interés del dinero, unido a la falta
de rendimiento y a la necesidad de una indispensable expan-
s5ién, hace necesario nuevos fondos que se obtienen mediante
mayor deuda, camino que cilertamente tiene una limitacidén cuan-
do la relacidén entre deuda y patrimonio neto pierde validéz.
Es el caso justamente al que mds rapidamente llegan las empre-
sas de propiedad privada, con relacidén a la de propiedad estg
tal, cuando se ven impulsadas a cmitir obligaciones o acciones
debajo de la par o debajo del valor de libros implicando una
dilucién, sea del margen patrimonial de garantia para los ter-
ceros en el primer caso, como del patrimonio mismo de los accig

nistas en el segundo.

Para finalizar este capitulo cabria también mencionar un as-
pecto de singular importancia, desde el punto de vista del
andlisis econdmico~financiero, y que lleva en si mismo una
inquietud profesional largamente debatida. Es el problema

de los famosos "intereses durante la construccién' también
llamados "intereses intercalarios". Al margen de profundizar
la discusidén sobre el tratamiento econdmico-contable de estos
intereses y la cuestidén de la tasa aplicable, que pudo tener
un sentido mds tedrico o académico cuando el costo del dinero
era reducido y las inversiones no alcanzaban la dimensién de
las actuales, estas sumas de "intereses intercalarios" alcan-

zan hoy a cifras significativas que en la medida que represen-
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tan una importante proporcidén de la utilidad neta de las em-
presas determinan montos de ganancias que, en una politica
financiera de distribucidn de dividendos en efectivo como me
dio légico de incentivar a nuwsvos inversores, se constituye

en un canal de descapitalizacidén originante a su vez de mayo-
res y compensatorias necesidades tinancieras. Ello tiene el
agravante del "efecto palanca', al distribuirse fondos que

en modo alguno son liquidos sino que son ganancias contsbles
incorporadas al valor del activo, cuya expresidn real sdlo se
hace monetariamente total si ese activo fuera adquirido al mo-

mento de la capitalizacidn.

Por otra parte, por cada unidad monetaria que se incorpora al
valor de un activo inmovilizado y que al mismo tiempo se dis-
tribuye como ganancia, se percibira, recién después de la en-
trada en servicio de esa inversidn, la tasa de retorno permiti
da que mis la cuota de amortizacién no podrian pasar hoy de

un 15% (admitiendo 12% de rentabilidad mas 3% de depreciacidn)

de un valor cuyo 100% es retirado de los fondos del negocio.

Lo expuesto, que seflala otro de los problemas derivados del pro-
ceso de inflacidén de costos ha tomado mayor relevancia miblica
en EE.UU. pais en que, recordemos, el servicio eléctrico es
prestado preponderantemente por empresas privadas, al punto que
un andlisis recientemente publicado sefiala que hay estudios que
indican que en 1967 el total de los "intereses de tondos usados
durante la construccidén" representé el 7.2% del ingreso neto
percibido por las acciones ordinarias en el conjunto de la in-
dustria eléctrica estadounidense, mientras que el dltimo afo (1073)
representé el 22%, previéndose su crecimiento para 1974 a cifras
que para algunas compafiias superan el 50%. E1 sumario de los da-

tos para 1973 de diez compafifas bien conocidas permite observar:
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Ganancias Ut.cont. Ganancia Div. % de los Div.
Compafiia netas dis como int. disp.ded. decl. decl.s/la gan.
ponibles interc. int.interc. red.de "int.
intercalarios”
(1) (2)  (3)=(1)-(2) (4) (5)=(4). 100
(3)
(millones de délares)
Duke Power 72.1 59.5 12.6 54.0 427.3
Carolina
Power & Light 53.0 38.1 14.9 32.7 219.6
Philadelphia
Elec. 95.3 58.7 36.5 78.4 214.5
Public Service
& Gas 100.7 56.5 44.2 78.9 178.5
Florida Power 38.4 27.0 11.5 20.2 176.1
Detroit Edison 70.8 36,5 34.3 58.7 171.4
Southern Co. 148.2 76.1 72.1 94.8 131.4
American
Electric
Power 182.6 87.8 94.8 119.2 125.7
Cons .Ed. 137.3 47.8 89.5 104.9 117.3
Ohio Edison 58.7 18.3 40 .4 43 .1 106.7

No es sencillo resolver este otro problema derivado del embate
inflacionario, por cuanto si el sistema fuera incorporar direc-
tamente los "intereses durante la construccidén" al activo inmo-
vilizado que se toma a su vez como base tarifaria para calcular
el rendimiento (8% o el que fuere) se estaria creando una mayor
carga en desmedro de los clientes actuales (pagan rendimiento so
bre un activo aln no en servicio) en beneficio de los clientes
futuros. Por otra parte, es también cierto que debe ser computa-
do como un costo el interés del capital invertido en la construg
cién, ya que si la empresa ha colocado fondos propios constituird
una ganancia legitima de esa colocacidén y si en cambio ha utilizg
do fondos prestados, el interés intercalario serid una forma de

reembolsarse del interés pagado a los terceros.

En el caso especifico de la Unica empresa privada en Argentina
(CIAE) tenemos el siguiente cuadro tomando los dltimos tres

ejercicios:
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Gan.neta Int.Interc. Ganancia neta Dividendo en
Ejercicio dist. incl.en la disp.exluid. efectivo
(x) gan.neta inter. int. distribuido

(en millones de pesos argentinos)

1971 10.861.006 3.340.915 7.520.001 -
1972 11.732.198 3.861.282 7.870.916 -
1973 10.626.368 9.253.456 1.372.903 -

(x) Sin computar el crédito por el menor ingreso tarifario que
contractualmente le corresponde que, aunque estd incluido
contablemente, debe excluirse al hablar defondos efectiva-
mente disponibles.

Como puede advertirse, en este caso no hubo distribucidn en efec-
tivo. La empresa prefirié hacerlo asi para consclidar su situa-
cidén econdémice-financiera y afrontar la reinversidén obligada, lo
que se une al hecho de la falta de un mercado de capitales para
sus titulos, tanto en lo nacional como en lo externo, como conse-
cuencia justamente de haber interrumpido hace ya varios afios su
pago de dividendos en efectivo al haber diferido las Autoridades
la plena percepcidén del 8% de utilidad (base délar) fijada con-

tractualmente.

De toda forma, amén de gue lo expuesto revela un sano y conserva-
dor criterio, las cifras sefialan que cualquier distribu. ién que
hubiera podido ser hecha en efectivo (teniendo en cuenta que su
capital accionario en circulacidn es de 105 millones de pesos y
por tanto cada 1% significa 1,05 millones) tendria que haber sido
muy prudentemente examinada para no ser motivo de problemas fi-

nancieros agregados.

Las consideraciones que preceden, si bien son de particular im-
portancia para el caso de la empresa privada, tienen también sig
nificacién para la empresa de propiedad piblica en cuanto que

para establecer las cifras de ganancia operativa sea cual fuere la

empresa y evaluar su capacidad liquida para afrontar nuevos crédi
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tos, es necesario también tener en cuenta la proporcidén que del

total representan los "intereses intercalarios".

Creemos que con todo cuanto hemos sefialado se hace facil llegar,
una vez mds, el convencimiento de que uno de los grandes proble-
mas de nuestro tiempo es el del financiamiento de la empresa eléc-
trica, agravado en multiples facetas por el gran proceso de in-
flacidén. Casi podriamos decir que la crisis de hoy de la energia
es mds que todo la crisis del financiamiento, lo que demuestra
que la comunidad total, a través de todos los coparticipes de
responsabilidad, autoridades, consumidores, empresas, trabajado-
res, tienen que llegar a una accidn concertada para saber en-
contrar la solucidén adecuada a ese desafio del financiamiento

si es que queremos tener los servicios eléctricos que los paises

reclaman y que el crecimiento hace mas indispensable aun.
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CONCLUSIONES

En el curso de las distintas consideraciones que hemos formulado
en las paginas precedentes, queda sefialada la evidencia indubita
ble de la necesidad e importancia de contar con sanas normas ecg
némico-financieras si es que se desea mantener y asegurar la in-
tegridad patrimonial de las empresas y posibilitar la adecuada
prestacién de los servicios eléctricos. Por otra parte, entende-
mos que en la medida en que se consolide ese criterio, a través
también de un ejercicio continuado de decisiones regulatorias
justas y portunas, se evitardn mas facilmente los riesgos politi
cos a que estéd sometida la prestacidn del servicio, dependiendo
menos de actitudes arbitrarias, evitando peregrinajes burocr&ti-~
cos y ayudando muy concretamente a la estabilidad de hombres y
de programas, cosa que entendemos fundamental y de mayor signifi

cado aun para las empresas que son de propiedad publica.

Lo expuesto fluye por si mismo de las propias caracteristicas de
la energia y la industria eléctrica, de su rol en la vida de los
individuos y en el desarrollo de las naciones y de la necesidad
de llegar a un resultado adecuado de equilibrioc del complejo con
junto de fuerzas econdmicas interactuantes que coastituyen el
mundo de la experiencia real de los hechos (y no de teorias que
se invalidan en la préactica) que encontramos en la vida empresa-

ria.

Ademés, permite extraer conclusiones que, independientemente de
constituir nuestro propio punto de vista, concretan la opinién

consolidada de todas las empresas del area sudamericana que in-
tegran la C.I.E.R., que, por otra parte, como hemos visto en el
cursode este trabajo, es coincidente también con la experiencia

de empresas y servicios de otras naciones.



143

En tal sentido, puede expresarse:

1)

2)

3)

4)

5)

Las caracteristicas bésicas de la industria eléétrica y su in-
fluencia reciproca para y con el éntorno econdémico social o-
bligan a la necesidad de estructurar un sistema econémico fi-
nanciero permanente que haga posible la sostenida y dindmica

expansién de los servicios.

El concepto de tarifas "justas y razonables" implica ineludi-
blemente incluir la obtencién de una razonable rerntabilidad

o retofno sobre la inversién y de las dotaciones para la depre
ciacién como factores fundamentales para el desarrollo del ser
vicio.

La rentabilidad y la depreciacién deben ser computadas sobre
los valores actualizados de la inversidén para compensar en la
mayor medida posible el deterioro de las monedas y afectar mi
nimamente la capacidad de auto-financiacién de las empresas.
Por otra parte, la tasa de retorno debe ser tal que siga las
variaciones del costo del dinero, so pena de afectar {a través
de su desactualizacién) patrimonial y financieramente el ser-
vicio, con natural incidencia sobre la generacién interna de

fondos.

En la medida que hechos y decisiones afecten a la capacidad
de las empresas para contribuir con sus recursos propios a la
financiacién de su expansidén se hace y se hard cada vez mas

dificil la obtencién de recursos externos.

La aplicacién de ajustes tarifarios automaticos compensatorios
de mayores costos de los rubros ba&sicos del costo total de 1a
explotacién, es decir, personal, combustible e interés del di
nero, es condicién "sine qua non" para consolidar la rentabi-

lidad, asegurar la expansidén y evitar pérdida en la eficien-
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cia y calidad del servicio, asi como la formacién de una opi-
nién publica cada vez més receptiva a la adecuacién de los

precios a los costos.

El mantenimiento de tarifas no econémicas, (las mas de las ve
ces bajo un erréneo concepto de fomento o de proteccién social)
ha determinado en los distintos paises un cuadro repetido de
racionamiento del servicio, cortes de suministro, paralizacién
de inversiones, etc, que al afectar a las empresas dafian a to
da la economia en general, dado el caracter béasico de la ener
gia eléctrica, tanto en lo que hace a los procesos de produc-
cién, como en los aspectos sociales, culturales, sanitarios,

y todo lo que hace a la llamada energia-confort.

La experdéncia demuestra que la cobertura de tarifas no econd

micas se resuelve en la mayoria de los casos, sea en forma me

diata o inmediata, con aumentos sensiblemente mayores que los

originales (por un afecto de arrastre y acumulacién en los cos
tos crecientes) o con arbitrios emisionistas y/o incremento

de la presién fiscal que afectan siempre en mayor escala a los

niveles de recursos escasos, es decir a aquellos a guienes pre

suntivamente se intenté beneficiar con la aplicacidén e tari-

fas no reales,

Creemos, sin duda alguna, gue después de todo lo expuesto, surge
claramente la repercursién que en el campo de la energia eléctri
ca implica toda accién que altere el equilibrio econdémico-finan-
ciero bajo el cual solo es dable realizar la prestacién del ser-
vicio, o toda accién que no responda a la realidad econdémica, lo
que, en uno y otro caso conducird siempre a mas altos costos eco

némico-sociales para la comunidad.

Por otra parte, no hay duda también que en la medida que se plan
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tea la exigencia y la necesidad de aquel equilibrio, se hace im-~
prescindible un efectivo y permanente ejercicio de responsabili-
dad empresaria para que la gestién operativa sea realizada al
mas bajo costo posible y que la eficiencia, tanto en el gasto co
mo en la inversién, sea un objetivo sostenido y primordial., Para
ello se Hace necesario que esa responsabilidad sea compartida por
todos aquellos que concurren integrativa y basicamente a la empre
sa: sus hombres, sus inversores (cualquiera sea el origen) y sus
usuarios, unos y otros debidamente acompafiados de una gestién y

control adecuados por parte de los poderes publicos.

Creemos que en la medida que se tome conciencia de estas realida-
des indiscutibles, qgue surgen con la fuerza de la experiencia co-
man, muchas veces repetida, serd posible aceptar el desafio del
financiamiento, que en definitiva constituye el gran problema de
nuestro tiempo, que adquiere singular significacién en el caso
del servicio eléctrico por el tremendo juego de fuerzas que en

¢l se dan,

Finalmente, deseamos sefialar la validéz total de cuanto expuesto,
tanto para la empresa de propiedad privada como para la empresa
de propiedad putblica. Ello en medida atGn mayor para ést.s Gltimas
si se desea gue las mismas tengan una financiacién genuina, es
decir si queremos realmente que el servicio eléctrico en manos
del Estado tienda a una permanente eficiencia para que en esta
4rea de su actividad, y dado que en ella es dable y conveniente
hacerlo, su accién no se regule en funcién de un mero cémputo
presupuestario de gastos que hay que cubrir sino que lo sea més
bien bajo la visién empresaria de un ingreso que percibir como

compensacién de un servicio efectiva y econémicamente prestado.



EL CONTROL DE GESTION COMO INSTRUMENTO PARA LA
MAYOR EFICIENCIA DEL SERVICIO
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INTRODUCCTON

El hecho de tratar aspectos propios del Control de Gestidn en
la empresa cléctrica como segunda parte de cuanto hemos expre-
sado en capitulos antekiorss, se deriva de la idea fundamental
de cerrar un ciclo vital para la actividad y desarrollo de las
empresas responsables del servicio piblico de electricidad.

En efecto, recordemos que todo lo tratado anteriormente puede
resumirse, partiendce de las caracteristicas del servigig de
energia eléctrica, en tres aspectos principales;

a) La importancia de la energia eléctrica dentro del marce

econémico nacional.

b) Las condiciones indispensables para una sana estructura

econbmico-financiera y

¢) £l proceso de descapitalizecién o de quiebra del sistems
cuando se distorsiona esta estructura,
todo, acompafiado por un efectivo ejercicio de responsabilidad
empresaria de reduccién de costos y cargas operativas.
Por otra parte, estos presupuestos se hacen vitales para que
la industria eléctrica, como consecuencia de su importancia
tanto en lo econdémico como en lo social, pueda responder a las
exigencias de cada vez mayores tasas de confiabilidad en el sen
tido de prestar un servicio seguro, eficiente y continuo.
En definitiva, podriamos decir que de la expresidén de las dis-
tintas empresas que integran el Area sudamericana, queda bien
en claro que para que ellas puedan cumplir la responsabilidad
a su cargo, deben contar en forma estable con una sana estruc-
tura econémico-financiera, la que no debe ser afectada por ra-
zén alguna, so pena de alterar el proceso normal de financia-
cién de la empresa, deteriorar su expansién y redundar en pér-
didas de efecto multiplicador para la economia global. Ademds,

la prestacién del servicio en las condiciones asi definidas de
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be ir necesariamente acompafiada de una permanente y efectiva
accién de eficiencia empresaria, a fin de hacer realidad el
principio de justicia y razonabilidad del precio que el usua

rio abona por el servicio.

Si estamos todos concordes en la exigencia de una sana econg
mia para las empresas y requerimos que para ello no deben ser
afectadas en su equilibrio econdémico-financiero, surge bien
claro que es validamente reciproco exigirles eficiencia cada
vez mayor, para lo cual la gestién empresarial debe tener ca
da vez mejores atributos y calidades, conociendo y aplicando
los instrumentos mas aptos para su pleno ejercicio y para su

efectivo control.

Bajo esta idea central, el autor en el ejercicio de su respon
sabilidad de Coordinador Técnico del Subcomité de Gestidén Em-
presarial de la CIER, orientdé el andlisis realizado durante 1973
de las distintas experiencias de las empresas miembros, partien
do ademas del propésito fundamental de lograr definiciones co-
munes apoyadas en una beneficiosa transferencia reciproca de
causas de éxitos y causas de errores, como forma de hacer més
concreto y positivo el intercambio de esas experiencias.

Estas son nuestras ideas bdsicas bajo las cuales planteamos el
anidlisis de ;Cémo enfocamos el control de gestidn?

En primer lugar, partimos de una filosofia del control en cuan
to le asignamos una relativa importancia en si mismo y le ad-
judicamos su mayor valor como medio de direccidén eficiente, es
decir, como etapa final indiscutiblemente necesaria para que el
circuito de administracién, que comienza en el planeamiento,
quede adecuadamente integrado.

Por otra parte se agrega el hecho que al margen de la natural
procedencia del control para una mejor gestién en todo tipo de
empresa, el mismo adquiere relevancia particular para el caso
de la industria eléctrica, dado que su dindmica propia, por si

y como multiplicadora de otras actividades y el desarrollo ge
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neral, estd implicando también responsabilidades agregadas en

lo empresario y en lo social.

Reconociendo esta situacién particular, que da una justifica-
cién y necesidad todavia mayor, enﬁendimos conveniente comd Pun
to de partida ratificar la definicién y naturaleza del control,
el alcance del mismo, las funciones que le son propias y las po
sibles formas de su organizacidn.

Como sustancia del control mismo, planteamos la necesidad de re-
cordar y volcar las experiencias que al efecto pudieran haberse
logrado sobre los instrumentos mds aptos para el control de la
pestidn, esto es, un sistema contable adecuado, la presupuesta-
cién y el andlisis de la evolucién presupuestaria, las proyec-
ciones de resultados y de evolucidén patrimonial y el ejercicio
de auditoria de control y operativa.

Como consecuencia de la utilizacién de los instrumentos del con-
trol de gestién resultd evidente la necesidad de tratar el flujo
de informaciones para el control, los niveles y el tipo de esa
informacién y, en suma, todo cuanto hace a la creacién del siste
ma de informacién en las empresas, aspecto que adquiere cada vez
mayor importancia como consecuencia de los avances en la tecnolg
gia informativa que todo nivel gerencial debe necesariamente a~
compaflar y saber utilizar.

Organizar el control de gestidén, sea éste m&s o menos integrado,
utilizar instrumentosvpara ese control y considerar los sistemas
de informacién para que la accidén gerencial transforme informa-
ciones en decisiones, sea cual fuere su nivel, nos lleva a que
debamos analizar la exteriorizacién de esa accién, a través de
los indicadores de la gestién, sean de uso interno como externo,
aspecto de la mayor importancia tanto para el andlisis de la pro
pia performance como para la comparacién interempresaria.

Lo expuesto, constituyenlos grandes lineamientos bajo los cuales

hemos realizado el andlisis del Control de Gestién de la empresa



150

eléétrica en la idea de abordarlo con el mayor sentido préctico
y bajo el concepto fundamental, repetimos, de la validéz del
control de gestién en cuanto instrumento ejecutivo de una poli~-
tica empresaria con un permanente objetivo de economicidad del
servicio.

Uno de los aspectos que més resulta de la experiencia comiin de
las distintas empresas, lo constituye la evidencia de las difi-
cultades observadas en la implementacién de nuevos sistemas, en-
tre las cuales hay que citar: las derivadas de la aceptacién mo-
tivacional de los cambios, las creadas por sobredimensionamiento
de sistemas y las resultantes de una falta de progresividad ade-
cuada en la adaptacién de las nuevas ideas y los nuevos sistemas
Diversos son los factores originantes de la implantacién de sis-
temas de control, como ser un cambio en la conduccién general,
una progresiva mejora de organizacién y atn, hay casos, en que
ha sido el valor residual, no por esto de menor importancia, de
la concertacién de operaciones de asistencia crediticia por par-~
te de organismos internacionales.

Dos cuestiones fundamentales que deseamos mencionar aqui sin per
juicio de otros distintos aspectos que serdn evidenciados mis a-
delante, cabe anotar: primero, hay consenso general en las empre
sas de que en la mayoria de los casos los sistemas contables son
originaria y ordinariamente inadecuados para el control de ges-
tién, de ahi que quizid sea ésta la primer tarea a abordar para
intentar una accién positiva de mejor gestién y, segundo, los
problemas endémicos en materia de inflacién constituyen un aspec
to de sumo cuidado para no entrar en caminos errados que llevan
a resultados falsos, tanto para la gestién en si misma como para
su evaluacién.

Finalmente, deseamos seflalar que para mejor esquematizar los dis
tintos aspectos, que sobre el control de gestién y su aplicacién

especifica en la empresa eléctrica tratamos mds adelante, los hg
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mos asi clasificados:
Definicién e importancia del control de gestién
. La encrucijada de la ineficiencia
. Organizacién y motivacién del control
. Los instrumentos del control de gestidén
. Los presupuestos
. Las proyecciones de resultados y de la estructura patrimo
nial
La auditoria
La informacién y la comunicacién en la empresa
. Los indicadores de gestién
El tablero de control
Las coincidencias, las experiencias, con sus cuotas de dificulta
des y de realizaciones y las ideas centrales que informan el e-
jercicio del Control de Gestidn en las empresas sudamericanas,
son resumidos en las pdginas siguientes. Cabria finalmente agre-
gar que para los estudiosos en profundidad del tema, nada mejor
que repasar los interesantes casos prdcticos, que incluyen formu
larios y documentacién utilizada, que integran la némina biblio-
gréfica respectiva, de los aportes especiales propiciados por la

CIER, que se indica en las pAginas finales de este trabajo.

Qué es el Control de Gestidén

Para tener idea precisa del porqué del control de gestién y de

su importancia, quizid lo mds oportuno sea en primer lugar resumir
el esquema de la funcién administrativa, siguiendo aquellos bisi-
cos y siempre vdlidos "infinitivos" de Fayol: prever, organizar,
ordenar, coordinar y controlar.

Si la légica del pensamiento hace de por si vdlido ese esquemna,
la realidad lo hace ain mds cierto, evidenciando que para toda em

presa que persigue un propésito permanente de expansidén, incluyen
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do en ésto una participacién activa de sus hombres como medio de
realizacién personal, el dltimo infinitivo, el "controlar", se
transforma en un término fundamental para el buen "management" o
la buena administracién.

La filosofia del control de gestién se resume plenamente en el
concepto de la gran empresa chilena, ENDESA cuando lo define co
mo "que lo que se haga hoy sea mejor que lo que se hizo ayer",
expresién que muy sencillamente estd significando cudnto repre-
senta el control de gestién como instrumento esencial para el ma
nejo eficiente de la empresa.

El papel que asume el control en ese "management" actual, surge
de la misma complejidad y multiplicidad de tareas a cumplir en
la empresa y en la necesidad de delegar poderes a todos 1los nive
les jerdrquicos, frente a lo cual, sélo a través del control de
gestién puede preverse y organizarse una coincidencia arménica y
positiva de todos esos poderes, haciendo de la empresa un todo
racional y equilibrado. Como bien algunos sostienen, lo lamenta-
ble es que no siempre los beneficios derivados del control de
gestién son adecuadamente apreciados en las empresas y, las mids
de las veces los desvirtdan aplicaciones parciales.

Para encontrar el verdadero concepto del control de gestién es
necesario definir el objetivo de la empresa, como bien sefiala
UTE del Uruguay al precisar ese objetivo para la empresa de ser-
vicio ptblico de electricidad, esto es: la prestacién de un ser-
vicio de la mayor calidad y economicidad compatible con los me-
dios a su disposicién y con los condicionantes estructurales e
institucionales que influyen sobre ella.

+5i dirigir es "planificar y coordinar los recursos para el logro
del objetivo previsto y ejercer su control, para conocer los re-
sultados y disminuir la posibilidad de desvios de lo planificado",
es evidente que en la "componente universal de la direccién® se
hace manifiesta la vital importancia del control" en cuanto sa-~

ber y comocer adecuada, oportuna y répidamente la respuesta de
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los hechos y de la realidad al planeamiento y a las decisiones
ejecutadas en cumplimiento de ese "planear'. Quiz#& una de las
funciones mids complejas sea determinar el alcance del control,
es decir, hasta dénde es estrictamente necesario, o sea lograr
el equilibrio econémico entre el valor y el costo de ese control,
Otro aspecto, que repetidamente es evidenciado en las distintas
experiencias empresarias, es la necesidad de instaurar en la em-
presa el concepto del control de la gestién creando conciencia
en fodo el cuerpo societario, a todo nivel, de que sélo a través
de una gestién controlada se dispone de un medio real para una
gestién eficiente, mentalizando de tal modo el administrar por

excepcién para que cada nivel pueda ir despojidndose de aquellas

decisiones que son de ejecucidn rutinaria.

En definitiva, hay que entender que el control de gestién es un
problema {intimamente vinculado a una brecha abierta en la menta-
lidad de la conduccién de las empresas que sélo podrd cerrarse
en tanto los administradores adviertan que cada vez hay que to-
mar menos decisiones puramente intuitivas, que en el mundo de la
empresa moderna es indispensable analizar rigurosamente y cada
vez mds las diferentes alternativas posibles antes de elegir una
de ellas y que es necesario ademds controlar y analizar los re-
sultados de cada decisién para el aprovechamiento futuro de las
experiencias realizadas. S6lo asi podrd ser entendido plenamente
el concepto de la importancia del control de gestidén. como parte
de una administracién cada vez mas eficiente.

Lo expuesto parte de la necesidad de aplicar a toda organizaciénm,
(lo que en el caso particular de la industria eléctrica se acre-
cienta por su misma dindmica de crecimiento que le obliga asumir
magnitudes y dimensiones siempre mayores) criterios cada vez méds
cientificos, técnicos y sistemdticos, sin perjuicio que, por su-
puesto en Gltima instancia, lo que importari siempre en las deci
siones finales es la dosis de sentido comin e intuicién que pue-

dan tener los niveles gerenciales.
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La encrucijada de la ineficiencia

Como hemos evidenciado en distintas partes de este comentario,

el control de gestién tiene una singular connotacién con la efi-
ciencia empresaria, lo que por otra parte fluye repetitivamente
de la necesidad de armonizar exigencia de rentabilidad con econg
mia de gestién. Asi es la idea de ELETROBRAS, al referir su preo
cupacién desde 1967 en materia de control de gestién como sistema
para el aumento de la eficiencia operacional; asi sostiene ENDE,
al definir que el controlar para una mayor eficiencia resulta de
la realidad de tener que administrar recursos escasos hacia fi-
nes alternativos; y asi se expresa la UTE al hablar de la esencia
del control de gestién y seflalar que se trata fundamentalmente de

un control de eficiencia, que procura investigar y establecer me-

didas de rendimiento, productividad y rentabilidad, con vistas a
mejorar la eficiencia de la gestién. En igual sentido se manifieg
ta ANDE, al sefialar que "la naturaleza misma del control radica

en la necesidad de mantener una eficiencia aceptable dentro de la
empresa, y las empresas chilenas al decir que controlar la gestién
es "optimizar la utilizacién de recursos". Coincidentemente, la
blisqueda de cada vez mayor eficiencia a través de un control de
gestibén o, mejor dicho, siguiendo el pensamiento de uno de los ma
yores especialistas franceses en la materia, de una "gestidén con-
trolada™, se evidencia en la inquietud de las empresas de Argenti
na, Colombiz y Venezuela.

Pareceria, ademds, que el crecimiento de la dimensién de las empre
sas tampoco escapa a la ley de rendimientos decrecientes cuando

se habla de eficiencia, como consecuencia de que al llegar a una
cierta magnitud y “antigiiedad" de empresa se verifica una crista=-
lizacién mental en los procesos y rutinas, algo asi como si el
crecimiento en el tamafio de la empresa, al cual ha tenido que acce
der progresivamente por razones de economfa de escala, no esti

acompafiado por igual velocidad en el proceso de adaptacién mental
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para una gestién mds eficiente y para una mejor disposicién ha-
cia los cambios estructurales y funcionales que pergpanentemente
deben instaurarse para ello.

En una rdpida mencién de las posibles expresiones de ineficien-
cia en el manejo de una industria, particularmente en lo que hace
al servicio piblico de electricidad, podemos seflalar, que aque~
l1la puede manifestarse en distintos campos, como ser:

. Por costos excesivos de produccién, utilizacién de equipos
inadecuados u obsoletos, falta dé racionalizacidén indus-
trial, elevados factores de pérdidas, utilizacién no ade-
cuada de la mano de obra , etc., en lo relativo a la faz
técnica.

. Inapropiada politica de financiaciones, stocks sobredimen
sionados, inmovilizaciones innecesarias, politicas de di-
videndos inadecuada, captaciédn de recursos a costos exce-
sivos, etc., con respecto a lo financiero.

. Incapacidad gerencial de mantener y promover la demanda,
de motivar y capacitar adecuadamente el capital humano de
la empresa, de proyectar la justa imagen del servicio e-—
léctrico y de la propia empresa en lo externc y en lo in-
terno, exceso de gastos administrativos, etc., en lo que
hace a los aspectos comercial y administrativo.

A nuestro entender, la mayor encrucijada de ineficiencia que un
organismo debe afrontar se presenta cuando resulta victima del
vacio de decisién de sus hombres, lo que en el caso particular

de las empresas adquiere relevancia, que se acrecienta a cada ing
tante, por ser organismos en los cuales permanentemente hay que
tomar decisiones a tode nivel. En una palabra, la gran encrucija-
da es la que resulta del estancamiento decisorio, situaciéan que
en las empresas de cierta magnitud es comfn encontrar y, que po-
driamos decir, es un fenémeno bastante tipico de las empresas que

se mueven bajo situaciones de monopolio, esto es cuando por razo-
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nes de bienestar o de comodidad de mercado no se hace necesario
o no es importante resolver demasiado rapidamente o, adn mejor
es no resolver, bajo el influjo de que es menos compremetedor
mantenerse en el "no innovar". Es en cierto modo, una similitud
de situacién a la administracién burocrdtica del Estado.

Al respecto recordamos que uno de los ataques a la Consolidated
Edison en estos momentos de grave situacién econémico-financie-
ra es una relativa quietud en el cambio mental de sus hombres
en su relacién con el pdblico consumidor sobre todo frente a la
diversidad de novedades producidas en la operacién e inversién
de la Compafiia.

Hacer una gestién cada vez mids controlada es intentar superar,
en lo superable, esa encrucijada de ineficiencia, tratando de
que en las empresas sSe consolide un afdn de mds ficil adapta-
cién a la dindmica de los negocios, se disminuya la rutina, se
cumplan adecuadamente los planes y metas prefijadas, sus hombres
sean mds aptos a los cambios y se promuevan cada vez menos los
canales informales de informacién y comunicacién consolidande
para ello los sistemas adecuados, para no mencionar sino algu~
nas de las realizaciones més evidentes que una gestién eficien-

te puede promover en las organizaciones empresarias.

Organizacién y motivaciédn del control

En la organizacién de un sistema de control de la gestién pode-
mos advertir, distinbas variantes, sea que el control tome un

determinado aspecto de la gestién, o bien que se quiera instity
cionalizar un sistema integral de control de gestién, alternati
vas que evidentemente estdn dadas, entre otros factores, por las

distintas etapas en la marcha de las empresas y por la capacita-
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cién de sus hombres, por supuesto que todo en el marco del equi
librio, ya mencionado, entre el valor y el costo del control.
Va de suyo que organizar el control estd intimamente vinculado
a los objetivos del manejo empresario y por supuesto que unido
al producto final informativo de ese control, es decir, para
qué se lo quiere; por ejemplo identificar ganancias, conocer el
rendimiento de los activos, descubrir la sagacidad gerencial
para reducir el capital de trabajo o seguir de cerca la pro
ductividad laboral.

El consenso general de distintas experiencias es que la organi-
zacién del control, sea sectorial o sea como sistema integrado,
debe ser tal que pueda brindar informacién por excepcidén y s6-
lo aquella necesaria para poder decidir evitando caer en fron-
dosidades burocraticas; dicho en otras palabras, y como algin
autor ha mencionado, que "se sefltalen los hechos no previstos o,
cuando previstos, se alejen del resultado esperado excediendo
las tolerancias fijadas".

En la puesta en marcha de un sistema de evaluacién y contralor
de la gestién, un aspecto importante y que es mencionado pre-
ponderantemente, 1lo constituye el dimensionamiento del control
de gestibén a fin de "efectivizar y atender realmente a todos
sus objetivos", lo que se encuentra iIintimamente relaciecnado con
el concepto, ya repetido, de la imperiosa necesidad de su im-
plementacidén progresiva. Como bien alguien ha sefialado, "cami-
nar cautelosamente"” en la adopcién de técnicas e instrumentos
del control de gestién, recordando la preparacién previa y el
adecuado exémen de las experiencias anteriores, propias y de
terceros, que es necesario respetar en la introduccién de todo
nuevo instrumento de control.

Clave fundamental de mayor o menor resultado para la implementa
cién de la "gestién controlada" es gue en la conciencia de cada

uno de los individuos que forman el todo empresario se comprenda
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y se asimile convencidamente, porqué se lo hace y porqué se

1o instituye. Es decir, lograr el convencimiento de todos
de que no se estdn creando sistemas policiales o de vigilancia
que desnaturalizan justamente una buena gestién, sino que lo
que se quiere es instaurar algo que facilite la informacién di
nimica, por supuesto diferenciadamente formulada y adecuada a
cada nivel gerencial, para posibilitar las mejores, rédpidas y
mnds oportunas decisiones.

Cuanto seflalado nos estd marcando la necesidad, cada vez mayor
en este tiempo, de que haya una activa participacién de todos
los centros y elementos responsables como forma & lograr la
motivacién humana, sin la cual es hoy cada vez mds dificil ob
tener resultados frutiferos en acciones o hechos corporativos.
Es indudable también, que la eficacia de un sistema de control
de gestién mucho depende de upaadecuada estructura en la organiza
cién de la empresa, de una acertada ubicacién del organismo de
control, de una apropiada metodologfa de implantacién en cuanto
a las distintas 4reas y de un acertado planeamiento de todo
ese control.

Como bien se advierte, lo necesario en primer lugar es definir
hasta donde llega la responsabilidad de cada uno en la empresa,
logrando una situacién concertada de conocimiento y aceptacidn
de esos limites de responsabilidad. S6lo después de ello podri
fijarse lo que mds interesa controlar en cada nivel, es decir,
los elementos o situaciones a colocar bajo control, la forma o
procedimientos;la puesta en marcha del sistema, qué instrumen-
tos previsionales se utilizardn y que sistemas de medida o eva
luacién resultarén mds convenientes, en fin, todo lo que hace
a la organizacién general del control de gestién.

En las variadas experiencias que muestran las empresas de CIER

podemos encontrar con la adecuada justificacién particular, ca-
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sos de: organizacién de control exclusivamente dada por un ser
vicio presupuestario y un servicio de auditoria interna, con el
apoyo de la auditorfa externa; la aplicacién exclusiva de siste
mas de presupuestacién, en otro caso, acompafiada por un proceso
de reorganizacién de la administracién financiera. Encontramos
también el caso en qe partiendo de las unidades de contabili-
dad y de presupuesto y del ejercicio de ciertos procesos de ru
tina para las varias etapas administrativas (compras, ventas

de bienes y servicios, lectura, facturacién y cobranzas e in-
ventarios) se los estd tratando de complementar con una segun-~
da etapa de mayores servicios de auditoria interna y de dimplan
tacién de un sector especifico de Organizacidén y Métodos, in-
cluyendo una progresiva utilizacién de sistemas de procesamien
to electrénico de datos.

Es dable encontrar también experiencias en que distintas empre
sas se hallan en etapas superiores de organizacién del contrel
de la gestién, contando con direcciones o gerencias de control
de la gestién y con verdaderos sistemas integrados de informa-
cién para cada una de las 4reas de actividad, sea de explota-
cién, de obras, de finanzas, siempre partiendo del concepto de
que todo dato contable debe ser vdlido para una doble utiliza-
cién, es decir, como valor para la contabilidad propismente di
cha y como instrumento para la gestidén y su control en cada sec
tor interesado. Ello después de procesos adecuados de redisefio
de rutimas y formularios y pasando por etapas de menor mecani-
zacién hasta la del uso obligado del computador, concretando
coherencia y sintesis adecuada de informacién segiin los niveles
de los centros de decisién.

Ademds de cuanto se ha seflalado en lo referente a circunstancias
de elementos b&sicos a tener en cuenta al organizar el sistema
de control de gestidén, comunes a todo tipo de empresa, no debe-

mos olvidar que en el caso particular de la empresa eléctrica,
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por estar sujeta a una serie de regulaciones gue emanan de las
normas legales dentro de las cuales debe operar y especificamen
te de las disposiciones de la concesidén otorgada (sean empresas
de propiedad estatal o privada) debe responder a una serie de
controles por parte de las autoridades encargadas del poder de
policfia. Ello hace que resulte conveniente examinar la organiza
cién del control de la gestidn con la idea de que el sistema
pueda ser simulténeamente vdlido, por lo menos en todo lo posi-
ble, para los distintos tipos de control a que la gestidén de la
empresa eléctrica se encuentra sujeta, esto es: al control inter
no {para mejor hacer la gestién y evaluarla debidamente), al con
trol externo (que podrd variar segin la estructura y situacién
juridica de la empresa y segin acuerdos tomados con terceros) v
al control de las autoridades competentes (que hace a la mejor

defensa del interés de la comunidad de usuarios).

Los instrumentos del control de gestidn

Para el desarrollo y progreso del control de la gestidén es evi-
dente que asume un papel fundamental el uso adecuado de las téc-~
nicas e instrumentos para su realizacién. La utilizacidn concer-—
tada de todos ellos deberd hacerse manteniendo siempre presente
los pivots del control, que podemos asf{ resumir: fijacién de ob-
jetivos para cada responsable, medida de la realizacién y an4li-
sis de los desvios y nueva toma de decisiones correctivas.
Existen tres medios muy concretos para la puesta en marcha y fun
cionamiento del control de gestién, a los cuales nos vamos a re-
ferir en detalle mids adelante, a saber:
El presupuesto y el control presupuestario.
. Los estados proyectados de resultados y de evolucién patri

monial, o sea ganancias y pérdidas y balances.
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., La auditoria.

El manejo de estos medios debe ser hecho como un todo arménico,
coherentemente planificado, y formando parte de una metodologia
global en el "planeamiento" del sistema de control, en la cual
se tengan en cuenta los distintos condicionantes y elementos que
tienen incidencia en el mismo y que en el curso de este informe
se han mencionado como principales: filosofia del control, ade-
cuada estructura de organizacién, fijacién de responsabilidades,
motivacién de los hombres, diferenciacidén de los estados informa-
tivos, etc..
Uno de los aspectos que quizd mds importe destacar es que cuando
hablamos de control de gestidén y cuando volcamos experiencias e
inquietudes sobre los instrumentos para realizarlo, surge, tal
como se revela en las experiencias del &rea, una idea central,
cual es el querer intentar un "actualizado" manejo empresario,
lo que Gelinier el gran estudioso francés de estas cuestiones,
1lama "direccién distinta a las demds" dando a luz el concepto
de "direccidén por objetivos" en oposicién a la "direccidén por
reaccién" que caracteriza la direccién empirica tradiciomal y la
administracién burocritica, creando asi el nuevo concepto de di-
reccién competitiva. Es en este marco, que parte de un nuevo
sentido de la conduccién gerencial dentro de una nueva concepcidn
de las funciones y finalidad de la empresa en la sociedad, en el
que se mueven y quieren orientase los responsables gerenciales
de las empresas eléctricas del 4rea, en un aporte efectivo no sg
lo a la empresa misma sino a su propia realizacién personal y a
la comunidad a la cual pertenecen.
Otro hecho advertible y de la mayor importancia e¢s que en la me-~
dida en que los distintos instrumentos de control de gestién se
integran como elementos de aplicacién ordinaria, se van consus-
tanciando con el ejercicio de la gestién y asi es dable observar

cagsos en que al introducir ciertas técnicas, ll4dmense presupues-
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tos; programacién a corto y mediano plazo de estados de resul-

tados y de balances; cash~flows; o puesta en marcha de audito-
rias internas y externas, se logra facilitar la gestién del per
sonal a todo nivel, capacitédndolo en sus tareas con una concep-
cién distinta (planeamiento y control de ese tarea) y se estd
en mucho mejores condiciones de acceder al mercado, sea tanto
desde un punto de vista técnico como comercial o financiero.
Podriamos agregar a lo expuesto que los distintos instrumentos
mencionados, a los que algunos agregan el uso de una contabilidad
analitica (cuya implantacién por supuesto damos por sobreenten-
dida antes de abordar la puesta en marcha de cualquier sistema
de control), constituyen medios de comparacién, sea con normas,
previsiones o programas, & los que cabria agregar la compara-
cién con otras empresas, por supuesto que con las necesarias y
debidas precauciones para hacer homogéneas tales comparaciones,
para las cuales se cuenta con la particular ayuda de la aplica~

cién de la técnica de ratios, largamente utilizada al efecto.

Los presupuestos

Distintas experiencias permiten remarcar Ta importancia de la
presupuestacién y su control para el mejor manejo de la gestién
y al respecto podemos sefialar que ese instrumento bAsico para
una gestién controlada, constituye en la mayoria de los casos,
el campo en el cual se trabaja prioritariamente y el que aparece
siempre, con mayor o menor alcance, ain en los casos de aplica-
ciones parciales del control de la gestién.

Quizd el hecho de que el presupuestario es un sector que existe
atin en las entidades con las m&s rudimentarias organizaciones ad
ministrativas se debe (y esto es més palpable en el caso de la

empresa eléctrica en que, en su mayorfa, la prestacidén estid a car
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go de entes de propiedad estatal) a que nace con el llamado pre
supuesto fiscal que, las mds de las veces, por tener que respon
der a una exigencia piblica no constituye el presupuesto y el
control presupuestario a que nos referimos cuando queremos dar-
le a estos elementos el cardcter y la funcién de instrumentos
eminentemente gerenciales. Este cambio de orientacién conceptual
es, precisamente, una de las metas del manejo moderno de los
grandes entes prestatarios de los servicios de energla electrica.
Una circunstancia que es de interés remarcar es que, por lo que
acabamos de mencionar, las unidades presupuestarias de las empre
sas eléctricas en sudamerica se han movido en un primer momento
mé&s bien bajo el concepto financiero, en lugar del alcance y del
sentido mds amplio que hoy va teniendo la presupuestacidéncdesde
el punto de vista de planeamiento y de gestién econdmica y finan
ciera, con lo que la gestién presupuestaria va a posibilitar un
resultado de integracién del personal en la empresa al hacerlo
participar, en mayor o menor grado, de la gestién. Es éste el
denominado fin social de la gestidén presupuestaria que tiene vi-
tal interés e importancia suma en los tiempos actuales.

Lo expuesto es lo que hace, como bien seflala CADAFE que, entre
otros motivos, los presupuestos deban ser entendidos y utiliza-
dos como '"instrumentos de administracién vinculados a los obje=
tivos bdsicos del proceso administrativo, es decir, a la plani-
ficacién de programas y a su evolucién", constituyendo "algo mis
que simples relaciones de gastos" aprobadas para su desembolso.
De ahf entonces que al implicar necesariamente el presupuesto
una previsién, surge la formulacién de planes (sean de obras, de
inversiones, de financiamiento, etc.) que al materializarse en
programas de operacién a realizarse en un periodo determinado,
dan lugar a los presupuestos para el conjunto de la empresa, res
pondiendo a la comocida clasificacidn de:

. presupuesto de operacién
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presupuesto de inversiones
. presupuesto financiero o de caja

Lo expuesto es uno de los aspectos més interesantes que hacen a
lo que antes seflalamos como motivacidn y participacién de los
hombres en cuanto que la gestién presupuestaria tiende cada vez
mds a asociar a todo, o por lo menos una gran parte, del perso-
nal a la gestién de la empresa. Al partir del concepto de que
cada nivel de responsabilidad obra por un principio de delega-
cién y, quizd sea esta la clave de todo el sistema, se crean res
ponsabilidades que sélo pueden existir en la medida que exista
libertad, lo que hace que en lugar de ser un simple ejecutante el
"responsable? tenga participacién en la previsidén y en la elec-
cién de los medios que le harin mis fécil y mas eficaz alcanzar
los objetivos propuestos.
Como es repetidamente evidenciado no puede haber gestién presu-
puestaria si ella no reposa esencialmente en el principio de que
la empresa estd constituida por un cierto ntmero de centros de
responsabilidad, que implican inversiones y gastos y que origi-
nan ingresos y utilidades, cada uno distintivo e irremplazatle
por los demés.
Se advierte entonces que, independientemente de la importancia
del presupuesto de cada sector, lo gue importa es la ideuniidad
del espiritu que preside la formulacidén de todos los presupues-
tos de la empresa, o sea alcanzar la realizacidn del objetivo so
cial previsto, optimizando la utilizacién de recursos, sean es=-
tos financieros, humanos, o de otra naturaleza. Ello sslo podrd
lograrse en la medida que el sistema presupuestario sea integral
y cumpla la funcién primaria de interconectar las distintas &4reas,
obligando a una rigurosa definicién de atribuciones y poderes vy,
correlativamente, a la necesaria delegacién de esos poderes que
consecuentemente habrd que darse. En sintesis, ese ensamblaje, de

los centros de responsabilidad, articulade légicamente, es lo que
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permitird alcanzar el presupuesto general e integrado de la em-
presa.

Los procedimientos para la elaboracién de los presupuestos asi
como los grandes campos a los cuales alcanzan (ventas, gastos,
compras, cuando se trate de presupuestos operativos), los proble
mas derivados de la eleccién de alternativas cuando se trata de
los presupuestos de inversién y las responsabilidades que de e-
1las se derivan frente a los compromisos ante los poderes pdbli-
cos por realizacién de obras programadas, o la importancia de un
adecuado cash~flow, sea de corto o largo plazo, para la capta-
cién de recursos de la empresa, son todos aspectos cuyo detalle
puede encontrarse en los excelentes ejemplos que las distintas
empresas del &4rea han volcado y que se mencionan en la bibliogra
fia que incluimos al final de este trabajo.

Por sobre todas las cosas parece oportuno remarcar una comin
preocupacién en el sentido que sélo se pueden alcanzar resulta-
dos positivos si en esta materia se trabaja por etapas, logrando,
al decir de SEGBA la "motivacién minima", la "adecuacién humana
al cambio" y el uperféccionamiento de la informacién" y creando
"conciencia de la filosofia del presupuestor.

La faz final de toda la gestidn presupuestaria estd dada, eviden
temente, por el control presupuestario que debe ser rdpido y efi
caz para que los sucesos que exceden de la realidad prevista pue
dan ser conocidos de forma de posibilitar las necesarias decisig
nes correctivas que correspondan, adquiriendo particular impor-
tancia la evidencia de las variaciones y su explicaciédn, es de-
cir, el andlisis de sus causas, poniendo énfasis en el valor que
para la accién futura significa cada experiencia pasada. En este
sentido cabe remarcar la relevancia de los niveles de responsabi
lidad, no olvidando que a medida que nos acercamos a la cidspide,
los detalles resultan de menor importancia y adquiere, en cambio,

valor la informacién sintética ofrecida con visién global e inte
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grada de la empresa.

Las proyecciones de resultados v de la estructura patrimonial

Dentro de un sistema de control de gestidén, que cuente con una
gestién presupuestaria integrada y, por supuesto con un proceso
previo de adaptacidén del sistema contable como para que éste se
vaya alejando del primitivo concepto de la contabilidad tradicio
nal, en cuanto al simple registro de cifras y se vaya acercando,
en cambio, a un concepto de contabilidad gerencial, es decir,
apta para evaluar la gestién y tomar decisiones, asume signifi-
cativo papel la formulacién de estadosproyectados de resultados
v de evolucién de la estructura patrimonial, lo que cominmente
se conoce como Cuadros proyectados de Ganancias y Pérdidas y de
Balances de Situacién.

La formulacién de un estado provisional de explotacién significa
encuadrar orginicamente y con sentido econémico todo cuanto flu-
ye de los presupuestos operativos a que antes nos referimos, gue
al permitir dar proyeccién al comportamiento de las distintas ag
tividades (ll4mense ventas, produccidn, compras, stocks, etc.)
en el marco de las variables macroeconémicas que hacen al entor-
no en el cual se mueve la empresa (llimese polftica impositiva,
salarial, crediticia, de importaciones, del balance de pagos,
etc.) va a concluir en el establecimiento de un estado también
provisional del activo y pasivo que permitird como bien ponen de
manifiesto los distintos trabajos presentados, tener la expresién
monetaria de las metas fijadas y de la posible evolucién de la
actividad de la empresa para un periodo determinado.

El afianzamiento de una cada vez mejor gestidn gerencial a todo
nivel y el tener que afrontar responsabilidades por la permanente

expansién que caracteriza a las empresas de servicio piblico de



167
electricidad, determinan la conveniencia y necesidad de la for-~

mulacién de estados proyectados de resultados y de balances con
alcances de intervalos de tiempo cada vez mayores al constituir-
se en elementos indispensables para el planeamiento, no ya del
tipico corto plazo de un afio, sino del mediano y largo plazo.

Si de por si tiene un papel fundamental la preparacién de los
estado indicados, como expresiones numéricas que posibilitan en-
cauzar los mirgenes positivos y negativos que resultan de la ad-
ministracién de la empresa, sirviéndonos de punto de comparacién
para "hacer" precisamente control de esa gestién, pensamos que
ellos asumen papel preponderante para demostrar la proyeccién
futura de la empresa y para posibiiitar una mayor justificacidén
de su presencia en el mercado, sea en lo técnico, lo econémico o
lo financiero. En efecto, los Balances y los Cuadro de Ganancias
v Pérdidas proyectados estardn mostrando en un momento determina
do (sujetos a los ajustes sucesivos que las variaciones de los
pardmetros basicos puedan hacer aconsejable) cémo y qué es lo
que piensa hacer la empresa:por ejemplo, en materia de obras,
prevé expandirse?, necesitard endeudarse para afrontar esa expan
sion?, en qué medida prevé que participard su generacién propia
de fondos?, qué politica de dividendos o amortizacidn de deudas
prevé tener?, qué programa de sustitucién de activos i, os pro-
yecta para no quedar tecnoldgicamente rezagada?, gué programa
tiene de administracién de personal?, requeririd al mercade mnano
de obra complementaria?.

En suma, que a través de todos esos elementos coherentemente pre
sentados como estados de resultados y patrimoniales serd posible
disponer la "fotografia en cifras" de la vida actual y futura
que, para un determinado perfodo, la empresa proyecta, y podrd
conocerse en qué medida la empresa responde y piensa responder
sucesivamente a la nueva concepcién de finalidad que para los en

tes empresarios estdn exigiendo los tiempos actuales, esto es,
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tal como ya sefialado, responder a una exigencia de expansién
de la empresa, creando riquezas, haciendo lo mds dptimo posi
ble el rendimiento de la inversidn, cumpliendo el servicio que
la comunidad espera de ella y haciendo posible la realizacidn
personal de los hombres que en ella desarrollan cualquier ti-

po de actividad.

Como acotacién final a los aspectos presupuestarios y de pro
yeccidén y andlisis de estados de resultados y patrimoniales
que se acaban de mencionar, podriamos reiterativamente sefia-
lar que un esquema integral de informacidn y control debe
ineludiblemente partir de un proceso basico de codificacién
contable para los rubros de explotacidn e inversién, de for-
ma tal que permitan la pertinente imputacidén por cada centro

de costo.

La _Auditoria

Unos de los medios que, dentro de todo lo que hace al control
de gestidn, asume significativa importancia es la Auditoria,
cuyo contenido y alcance ha debido también evolucionar para
poder participar adecuadamente en el proceso de la mejor ad-
ministracidén. Asi se advierte que las formas de auditoria tra
dicional econémico-financiera, de verificacién, de autenticidad
y veracidad de documentos y registros contables y de los cld-
sicos controles patrimoniales, evolucionan hacia el concepto

de una auditoria operativa, evolucién que, no hay duda, esta
también muy ligada a los avances tecnolégicos aplicados a los

procesos contables.
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Lo seflalado tiene especifica referencia a la llamda auditoria
interna que nace en las empresas como consecuencia de la nece-
sidad de que el mas alto nivel de responsabilidad cuente con
un sector cuya preocupacién especifica sea precisamente el con
trol interno, en toda su gama, sin perjuicio de recordar que
éste es uno de los sectores que nacen, en algunas empresas al
influjo de la orientacién que consultores externos de adminis-
tracién han formulado, o como consecuencia de la necesaria vin
culacion que las empresas eléctricas, por la dindmica de su ex
pansién, han debido tener con organismos internacionales de
crédito que han concurrido a financiar esa expansién.

Es dable advertir que la mayoria de las empresas que prestan
el servicio piblico de electricidad, cuentan con el servicio
de auditoria externa, la que también va asumiendo alcances ma-
yores en cuanto a la operatividad de la empresa, al incursionar
en lo que hace a organizacién y procedimientos, estén ligados
a la administracién financiera como a otras 4reas. Esta exten-
8i6én a la operativo también por parte de la auditoria externa,
es su respuesta actualizada al interés que origina esa audito-
ria externa, sea el de los tenedores de capital, (tfpicamente
en el caso de la empresa privada pero también vadlidamente en
los casos de titularidad pidblica de esa propiedad), sea el de
los terceros que contratan con la empresa {particularmentec en
el caso de los grandes entes financiadores), sea el del poder
ptblico (en el ejercicio, como ya menciondramos en otra parte
de este trabaio, de su responsabilidad de poder concedente),
Va de suyo, la significativa importancia que implica una ade-
cuada coordinacién de ambas auditorias, la interna y la exter-
na, para lograr economicidad de tiempo, costo y procedimiento,
1o que permite afrontar entre una y otra el control de todzs
las 4reas y de todos los procesos que el crecimiento permanen-
te de empresas,como las de electricidad, multiplica dia a

dia.
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La puesta en marcha de la auditoria interna como érgano asesor
de 1la alta direccidén para evaluar las operaciones de la empre-
sa, pero eon el concepto de auditoria operativa como herramien
ta fundamental para cumplimentar adecuadamente su responsabili
dad especifica, es también seflalado repetidamente en distintos
trabajos publicados, los que hacen particular mencidén de
la ubicacidén, dentro de la organizacién, de la unidad "Audito-
ria" como factor fundamental para el éxito y pleno cumplimien-
to de su misién. Ello, por supuesto, en el indispensable marco
de una adecuada delegacién de autoridad y de un permanente y
completo apoyo por parte de la alta direccidn que le asegure
universalidad de control y absoluta independencia de criterio.
Partiendo del concepto, que 8e reitera en la mayoria de las
experiencias sudamericanas, de gque dentro de un sistema de con
trol de gestién debe necesariamente incluirse la auditoria in
terna, es evidente, y la evolucidn verificada en esta materia
asi lo demuestra, que la tendencia hacia la auditoria operati-
va del criterio restringido del control interno que ya mencio-
namos, va hacia algo mé&s integral, lo que algunos llaman audi-
toria gerencial, con un definido criterio de auditoria también
preventiva como forma de cuidar, al decir de un autor "Ta sa-
lud del organismo empresario y salvaguardar los desperdicios,
descuidos, debilidades que, como humanos, son siempre posibles-,
pricticas ilicitas, corruptelas, mal planeamiento, medidas ina
decuadas y cualesquiera otra practica inconveniente”.

Resultan sumamente interesantes las formas de implementacidn
de la auditoria interna que se evidencian en las experiencias
de las empresas de CIER en las cuales hay distintos andlisis
de la organizacidén de la auditoria, de sus funciones y de cémo
se planean y organizan sus programas y c6mo se va completando,
de tal modo, el manual de procedimientos para uso del auditor

interno con la forma de realizacidén de los distintos procesos
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de evaluacidn, los factores de apreciacidn y los criterios de
interpretacidn de los distintos hechos, circunstancias o ele—
mentos, las pruebas de efectividad a realizar, las caracteris-
ticas que debe tener la informacidén de auditoria, etc..

El circuito de eficiencia de los procedimientos de auditoria
se concluye plenamente si hay un seguimiento del anilisis de
lo que la auditoria informa y de las recomendaciones que propo
re. La experiencia al respecto nos permite sefialar que es qui-
z4 este aspecto uno de los de mayor importancia para que la
auditoria integral, y todo lo que ella pueda influir para el
mejor manejo de la empresa, rinda efectivamente sus frutos.
Pensamos que, en buena parte de los casos, constituye el punto
débil del sistema, al no prestarse la debida atencidn a ese
seguimiento y creemos que uno de los mayores aportes que pue-
den hacerse al respecto es insistir en la importancia del con
trol de la forma en que son tenidos en cuenta los informes y
las recomendaciones del auditor.

Estamos ciertos que en el drea de las empresas eléctricas, una
adecuada auditoria interna en el entendido concepto de audito-
ria operativa lo que en el decir de EDELCA se llama "auditoria
administrativa", dandole un cardcter de integral, encuentra jus
tificacién particular que surge de los matices propios de la
industria y de su prestacidén, lo que debe ser materia de preo-
cupacién de los distintos niveles gerenciales. Para cerrar es-
te capitulo, nos parece interesante citar, a simple titulo de
ejemplo, y al margen de los informes e investigaciones de la
auditoria tradicional y formando parte, en algunos casos, de
programas coincidentes con ella, que podemos encontrar, con la
necesaria participacidén cuando corresponda, del Area de Organi

zacién y Métodos, informes de:

. Auditoria de normas y procedimientos en cada una de las 4reas
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de la empresa; auditoria no programada de los procesos epera

tivos de diversas Areas, por ej.: Compras, Personal, etc..

Auditoria de seguros (verificacién de la politica general
en cuanto a cobertura, vigencia de contratos, criterios de
tasacidén, eficiencia del flujo de la informacidn para el
seguro y para los siniestros, etc.).

Auditoria del propio control presupuestario (para evaluar
su eficiencia como instrumento de % .ma de decisiones: metg
dologia que aplica, mecanica del proceso de la informacién,
criterio con que analiza los desvios y exterioriza la infor

macién pertinente, oportunidad y periodicidad de esa infor-

macién, etc.).

Auditoria de bienes de uso (verificacidén del adecuado refle
jo contable de los activos fijos de la empresa, de la infor
macidén necesaria para el conocimiento permanente e inmedia-
to de la existencia real y movimiento de bienes, de la baja

de los bienes radiados del servicio, etc.).

Auditoria de control fisico de existencia de ciertos elemepn
tos (por ej.: transformadores de distribucidn, en cuanto a

la informacién necesaria para conocer su movimiento y exis-
tencia real, confiabilidad y exactitud de datos fisicos que
se emiten y eventualidad de agilizar y mejorar dicha infor-

macidn) .

Auditoria de obligaciones fiscales y sociales (verificacién
de criterios y procedimientos para liquidaciones tributarias

y las que hacen a previsidn social.

Auditoria de obligaciones laborales {verificacién de la apli
cacién de las leyes pertinentes y estado de situacién de su

cumplimiento, valuacién de derechos creditorios del personal
devengados y pendientes de utilizacidn y andlisis de las re-

gistraciones contables de los mismos, etc.).
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. Auditoria de servicios asistenciales (condiciones de su pres

tacién; en su caso, de la contratacidén con terceros, control
y evaluacidén de costos de medicamentos y de la asistencia,

etc.).

. Auditoria del centro de cémputos (relevamiento de controles
en uso: del propio equipo, de procedimientos y programas
y verificacién de estos tltimos a través de la propia compu
tadora; analisis de tareas en uso y de la factibilidad de

nuevas aplicaciones, etc.).

Auditoria de desmantelamiento {anilisis de las sustraccio-

nes de material, etc.).

La informacidn y la comunicacidn en la empresa

Partiendo de la realidad de que toda empresa es un sistema, o
sea una integracién de distintos elementos independientes pero
gue ejercen entre si influencias reciprocas, se hace evidente
que para la coordinacidén de ese sistema es necesaria una adecua
da comunicacidén entre sus partes. EL mejor comportamiento de
cada una de ellas va a depender de la actividad de las otras y
esto crea la exigencia de que adecuados canales de comunicacidn
proporcionen informacidn sobre tales actividades, surgiendo, de
tal forma, la necesidad de contar con un sistema que posibilite
obtener informacién para toma de decisiones, respetando la nece
saria coordinacidén que el sistema -empresa- exige, es decir, se
hace indispensable establecer un procedimiento programado de in
formacién dentro de canales formales de comunicacidn.

Recordando lo ya mencionado en el sentido de la multiplicidad de
decisiones que estd hoy obligada a tomar la administracidén empre
saria, lo que importa es facilitar a la direccidn los elementos
para que pueda cumplir con la mayor eficacia su papel de trans-

formadora de informacidén en decisidn.
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Resulta asi la necesidad de clasificar y adecuar el tipo de
informacidén al nivel de decisién, o sea, que la informacidn
operativa de rutina, que en la mayoria de los casos constitu
ye la base para adoptar decisiones programadas o programables,
debe tener un contenido determinado, destinado al nivel que
tiene que tomar decisiones en esos procedimientos de rutina y
sera totalmente distinta a la informacidn por excepcidn que
tendra que nutrir a los niveles gerenciales mas altos para
poder adoptar decisiones m programadas. Por supuesto que,
tanto para unas como para otras, se necesitard cuidar los ag
pestos de seguridad, generalidad, flexibilidad y oportunidad,
entre otros, que hacen al proceso de la informacidn, sea des-
de el relevamiento de datos hasta su registro, clasificacidn,
presentacién, archivo de esos datos, identificacién y adminig
tracién de los mismos (acceso), etc..
La informacidén constituye uno de los recursos para la mejor
administracidén empresaria que no puede escapar tampoco al fe-
némeno marginal decreciente; mds alla de cierto punto los au-
mentos en la cantidad de informacidén disminuyen los benefi-
cios netos, visto, sin embargo, desde el punto de vista excly
sivamente econdémico. Pensamos que cuando en esto se pasa el
punto de equilibrio hay una imponderable pérdida, de un muy
alto valor econdmico, que se verifica cuando los niveles de-
cesorios son "tapados" por la informacién que reciben, lo que
atenta contra el uso de la informacidn mds importante y util
para las decisiones de mayor interés de la empresa.
Creemos que un adecuado sistema de informacién dentro del con
junto de la empresa implementado no sdélo con el criterio de
lograr las mejores decisiones, a que mis arriba nos referimos,
sino con la idea de comunicar, en la medida de lo prudente y
lo conveniente, los distintos hechos y alternativas de la vi
da empresaria (sea del presente como del futuro que planea,
sea en lo que hace al desarrollo de sus hombres como a tcdo

matiz de motivacidn personal concertadamente unide a hechos
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e inquietudes de su vida familiar, sea en lo que hace al
papel de la empresa dentro del mercado al que sirve) es
motor fundamental para una mejor gestidén empresaria, sobre
todo que aparece como uno de los canales mas adecuados pa-
ra que el espiritu participativo pueda tener vigencia y
aplicacidén en el manejo de la empresa, aspecto que hoy ya
no ofrece duda alguna en cuanto a su vital papel e impor-

tancia.

El progreso universal que es facil advertir en todos los
6rdenes y que alcanza a las distintas esferas de la admi-
nistracidén empresaria, ha tenido en los dltimos tiempos
una expansidén explosiva en lo relativo a la tecnologia in-
formativa y es en ese campo donde aparecen los grandes ade
lantos en materia de computacidén que para algunos superan
a la velocidad del adelanto tecnolégico general, ain el de
las areas de la energia atdémica v de lo espacial. Ello ha
introducido un nuevo elemento en las empresas, el uso del
computador, que ha obligado y obliga a un progresivo es-
fuerzo para su utilizacidn y usufructo como instrumento bi
sico de mejor administracidén, por supuesto que con todo el

cuidado riguroso que esto implica.

Recordamos al respecto que el aumento en la velocidad de
los procesos electrdnicos de datos por los adelantos que

se suceden rapidamente en las dos uUltimas décadas, si bien
por un lado ha producido una sensible reduccién en el costo
de la computacidn y creado en algunos casos sobreabundancia
de capacidad de esa computacién, produce concomitantemente
la imposibilidad del hombre para capacitarse a la velocidad
de la innovacidén tecnoldégica haciendo del proceso de capa-
citacién gradual y progresiva lo que constituye uno de los

mayores desafios en la materia.

Distintas experiencias demuestran que a medida que la empresa
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crece, aumenta su capacidad econdémica adquiriendo dimensig
nes singulares, y se hace necesaria una aplicacidén mas ge-
neralizada de las computadoras, con el debido cuidado, re-
petimos, de lo que hace al impacto de todo proceso de autgo
macidén, tanto en lo que se refiere a que la direccién su-
perior tenga el convencimiento y capacidad para esa automg
cidn, como frente a la perspectiva de cambios que ella im-
plica normalmente para un gran ntmero de hombres, a los
que hay que motivar sobre la realidad indiscutible de que
el nuevo mundo de la mdquina no podra jamds anular al hom-

bre.

Las variadas experiencias permiten apreciar que el uso de
las computadoras constituye un instrumento de la mayor im
portancia para la prestacién de servicios mds econdmicos y
eficientes para los usuarios, siendo factor significativo
para mejorar la imagen operativa de la empresa tanto en lo
interno como en lo externo, siempre y cuando se obre en

esta materia por etapas graduales que permitan pasar de sis
temas sectoriales a sistemas integrales de informacidn y
finalmente a sistemas totales de informacidn y decisidn en
que, por computadora, se posibilite la implantacidén de un

sistema integrado de control de gestidn.

Los_indicadores de gestidém

En el proceso dinamico de la actividad empresaria, hay una
serie de datos que son reflejo de esa actividad en un mo-
mento dado y cuya combinacidén entre si expresa mejor un de

terminado hecho ¢ circunstancia.
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En el caso de la empresa de energia eléctrica el diagndésti-
co de su estado y evolucidn debe centrarse, fundamentdmente,
en tres grandes elementos componentes: la fuerza del capi-
tal, dada por las inversiones; la fuerza del trabajo, dada
por las distintas personas que concurren con su esfuerzo al
quehacer de la empresa y la fuerza del mercado, dada por los

consumidores que definen sus caracteristicas e importancia.

La medida de cada uno de esos elementos y su ponderacidn

frente a los demds, con todas las combinaciones que puedan
contemplarse, permite hacer un diagndstico de la empresa a
través de variables que surgen, unas de la estructura pro-
pia de la empresa (costos e inversiones, personal, etc.) y
otras del medio exterior a ella (clientes, grado de indus-

trializacidn, etc.).

En el orden interno, toda informacidén o hecho estd volcado
en la contabilidad analitica de la empresa, pero es eviden-
te que de esa frondosa informacidén hay que hacer una con-
densacién de datos y llevar algunos a indices de la gestidn,
para poder hacer las commraciones (en lo interno v en lo ex-
terno) que una responsable accidén empresaria exige, por su-
puesto que con los debidos recaudos en cuanto a cantidaw,

periodicidad y uniformidad.

Un aspecto de la mayor importancia a tener en cuenta lo
constituye, como ya sefialamos en otra parte de este trabajo,
el problema de la inflacidn, -ademds de la gran implicancia
sustancial en lo econdmico-financiero- ya que por efecto
del deterioro monetario las expresiones de valor a moneda
corriente incluyen una distorsidn que, de no realizarse

el ajuste pertinente, invalida y falsea el andlisis, con-
tribuyendo a provocar decisiones erradas. Para evitar esto
se requiere tener datos en moneda constante complementados

con la formulacién de indices o ratios adecuados.
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Evidenciar cudles son los indices técnicos, econdmicos y

financieros de mayor importancia en el caso de la empresa

eléctrica y cudles los usados para un diagndéstico determi-
nado, escapa a los alcances de este trabajo, tanto mas que
los de mayor validez, incluso en lo internacional {por ej.,
en lo financiero, los indices de liquidez y solvencia) son
bien conocidos por las empresas y, por otra parte, hay dis-
tintos aportes de las empresas que hacen menciones concre-

tas y detalladas sobre el particular.

Entendemos que un aspecto importante es sefialar que iguales
patrones de referencia son en general vdlidos para todas
las empresas que hacen la prestacidén del servicio piblico
de electricidad, sean del sector piblico o privado, en
cuanto que —-eliminadas ciertas circunstancias diferencia-~
les como puede ser su estructura de capital- unas y otras
deben responder a iguales exigencias técnicas y econdmicas,
sobre todo si no olvidamos que en nuestro mundo occidental
la eficiencia es condicién indispensable para el acceso a

las fuentes de financiacién.

Es indudable, que la eleccidén de los indicadores de la ges-
tidén en cada empresa debe ser realizada considerando las
caracteristicas particulares de la misma, el medio en que
actia y la realidad socio-econdmica en que se mueve, tanto
la que hace a la empresa misma como la del mundo exterior
que la rodea. Resulta entonces que no es posible ni conve-
niente definir que tal indice debe necesariamente extraerse
o examinarse o tal otro no debe ser formulado pues esta
elecrtién debe ser privativa, en cada caso, de la decisidn

que los responsables pertinentes tomen como mejor.

Como forma concreta de querer realizar una mejor gestidn y
demostrar la inquietud del sector por una mavor eficiencia,
surgié en el seno de la CIER, en 1969 , (lo quc constituyd

base para el primer trabajo del Sucomité de Gestidén Empresa-
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rial) la idea de contar, al cierre de cada afio, con los da
tos principales de la situacidén y de la evolucidn operada

en cada una de las empresas de la CIER que, adecuadamente

usados, constituyen un instrumento interesante de gestidn,
al permitir la evaluacidén comparativa de distintos indica-
dores técnicos, econdémicos y generales. La informacién con
solidada anual de las empresas del drea es ahora compilada
y editada por la Secretaria General del organismo que aca-
ba de distribuir el dltimo ejemplar con datos al 31 de di-

ciembre de 1972.

Consideramos del mayor interés esta informacidn porque per-
mite no sélo la comparacién con otras empresas similares,
en un momento dado, abarcando los aspectos mids notables de
la actividad, sino que posibilita -al tener ya una serie de
cuatro afios—- comparar "performances", es decir, la evolu-
cidén de las empresas en esos cuatro afios. Pensamos al res-
pecto que una labor concreta de mejor gestién seria hacer
en el seno de cada empresa los cuadros de comparacidén que
mas le interesen, divulgarlos y comentarlos a los niveles
gerenciales adecuados, y tomar los cursos de accidn que de

ese andlisis puedan resultar.

Deseamos finalmente seflalar la importancia de leos indicado-
res como instrumentos no sdélo para la evaluacidn de la mar-
cha de la empresa y de la gestidn, sino como sostén en ges-
tiones y tratativas de tipo externo que los niveles geren-
ciales tengan que realizar. En tal sentido, una comparacién
adecuada en funcidén de los indices pertinentes permitirj
demostrar la posicidn relativa de la empresa frente a otras
y posibilitard, en cada caso, poner en prdctica tratamientos
anilogos, llegar a situaciones similares o evitar regimenes
diferenciales que no tienen argumentacidén vilida, siendo
esto aplicable a todos los campos de la actividad de 1la
empresa, sea en lo financiero, en lo técnico, en las re-
laciones con el personal o en la vinculacién con sus provee-

dores y clientes.
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El tablero de control

Teniendo en cuenta fundamentalmente la utilidad y la dis-
ponibilidad de la informacidén necesaria, se puede armar
lo que se ha dado en llamar tablero de control o cuadro
de comando (por similitud al panel de comando de una
unidad mecdnica), mediante la seleccién de indicadores
que, enlazados entre si, constituyen un sistema de apre
ciacién y autocontrol de los resultados de la toma de de-
cisiones a fin de optimizar la gestidn empresarial. Esta
técnica parte de una serie de indicadores representativos
de un sector o actividad de la empresa y, a través de su
combinacidén, llega a nuevos indicadores mas generales y
alcanza, por pasos sucesivos, indicadores que expresan la

actividad global de la empresa.

En esta materia es de mencidn especial el aporte de la ex-
periencia colombiana que marca las ventajas del tablero de
control en cuanto permite a la empresa ubicarse comparati-
vamente con respecto a otras similares, determinar sus ca-
racteristicas propias, identificar deficiencias y sus moti
vos, y fijar objetivos, controlando su realizacidn. Eviden
cia, ademds, a través del mecanismo de agrupacidén por sumas
y por multiplicacidn, la esencia del tablero de control,

esto es, su estructura en funcidén de varios caminos criti-
cos de la empresa. conduciendo de las relaciones mas gene-

rales a los indices mds particulares.

Bn realidad, lo que se ha dado en llamar el tablero de con
trol consiste por sobre todo en una resultante de los dis-
tintos medios que hacen a todo el control de gestidn, pueg
to que aquél no puede existir si los distintos instrumentos
que hemos citado en el curso de este informe no estdn pues-

tos debidamente en marcha, ya que el tablero de control no
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es mids que la reunidén de las distintas informaciones que
produce la adecuada implementacién de todos aquellos me-
dios o instrumentos. En definitiva, es poner bajo los
ojos del responsable, dentro del nivel que compete a ca-
da uno, los elementos esenciales que constantemente ese
responsable necesita observar para hacer mas eficaz su

gestién, es decir, para dirigir.

Partiendo del conocido sistema utilizado por la organiza-
cién Dupont como vara fundamental para controlar la ges-
tidén, esto es el indice de rendimiento sobre la inversién,
que a su vez resulta de multiplicar dos porcentajes: la ga
nancia como porcentaje de las ventas por el indice de ro-
tacidn (que resulta de dividir las ventas por la inversién
total), ICEL ha desarrollado una combinacidén de relaciones
que toman en cuenta la utilidad de la explotacidén con los
KWhvendidos, el activo liquido y el pasivo corriente, el pa
sivo total con relacidn al activo, y asi otras variables,

y concretan una sucesién de indices en cadena que, conjun-
tamente con indices auxiliares, como ser las variaciones
anuales en ventas, nimero de trabajadores y de clientes,
etc., tienen vinculacién directa o indirecta con la renta-
bilidad, todo lo cual se resume en un conjunto de indicado~
res que permiten tener un cuadro completo de la situacién

y evolucidén de la empresa.

Entendemos que es del mayor interés examinar el ejemplo de
la aplicacién del tablero de control propuesto al caso con-
creto de una empresa de energia eléctrica para diversos
afios que, llevado comparativamente a otras empresas, permi-
te encontrar, con los debidos ajustes para homogeneizar la
comparacién, el grado de aceptabilidad que esa empresa pue-

de tener en el mercado y, en definitiva, medir su eficiencia.
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y realizacién en diferentes é6rdenes) y la comunidad
(eficiente y justa prestacién de servicios en el marco

de una expansién continuada).

Papel fundamental para que ello ocurra, asume el "Con-
trol de Gestién", a cuyo efecto y habida cuenta de la
dimensién y caracteristicas particulares de la empresa
y de la progresividad de implantacién, que en cada ca-
so corresponda, dicho Control debe tener caricter inte
grado alcanzando a la gestién administrativa, comer-
cial, financiera y de produccién o técnica., Para ello,
y dentro de una coordinacién de cada centro de respon-

sabilidad, corresponde implementar y utilizar:

a) Sistema contable y de costos que permita asigna-
cién de costos y gastos por centros de responsa-

bilidad.

b) Sistema de informacién integrado con la debida
utilizacién del procesamiento electrénico de da-

tos.

¢) Presupuestos de Explotacién, de Inversién y Fi-
nancieros, su control peridédico y an&lisis de su

evolucién,

d) Estados proyectados de resultados y de evolucién

patrimonial y andlisis periddicos de su marcha.

e) Auditoria interna con el alcance tradicional y

de auditoria operativa.

f) Indicadores tipicos de gestién, que pueden inte-~
grarse en un tablero de control particular, con
anilisis de su evolucién en la propia empresa y

con comparacidén adecuada con otras entidades.

29) La gestién empresaria debe tener una meta permanente de
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tando, en definitiva, la capacidad gerencial total de

la empresa.

7°) E1 desafio permanente que es dirigir una empresa, mas
atn cuando ese conjunto de recursos humanos, técnicos
y financieros adquiere dimensiones de magnitud, como
tienen las empresas prestatarias del servicio piiblico
de electricidad, hace necesario gue los responsables
gerenciales sepan adaptar su gestidén a la situacidén par
ticular que en cada momento presenta el entorno econémi
co-social en que la empresa acttia. En tal sentido, cree
mos que uno de los mayores desafios de hoy es resolver
c6émo mejor integrar en la gestién empresaria la inquie-
tud y necesidad de "participacién" de quienes trabajan
en la empresa, realizada en el marco de una progresiva
consolidacién e inspirada en un principio de equidad y

respeto reciproco.

Creemos asimismo oportunc agregar:

. Oue la sola mencién de las conclusiones que anteceden, que
surgen como expresidén comin de la experiencia de las empre
sas del &rea, evidencia una indudable inquietud y preocupa
cién por la eficiencia de la gestién empresaria, para lo
cual es de la mayor utilidad el uso, para control interno
y externo, de los "Datos estadisticos!" que anualmente reco

pila la CIER, a través de su Secretaria General.

. Que esa responsabilidad de eficiencia est& unida a una
real preocupacién por la realizacién del hombre, compatibi
lizandose con la debida atencién de las demés responsabili

dades de la empresa.

. Que en el caso particular de la empresa de energia eléctri
ca el ejercicio de una gestidén eficiente s6loc puede darse

y hacerse cada vez mayor si, tal como ya sefialamos en pagi
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CONCLUSTIONES GENERALES

Una buena parte de las pdginas que anteceden ha sido destinada
a demostrar, a traves de experiencias vividas en los distintos
paises del Area sudamericana,la realidad en que se desenwuel-
ven los servicios cuando se coloca a las empresas en la incapa
cidad de obtener un rendimiento razonable. Ello desemboca fa-
talmente en el déficit energético, situacidén que es precisamen
te la realidad que no les interesa en modo alguno a los consu-
midores, puesto que lo que ellos demandan es un servicio efi-
ciente y confiable por el cual, en definitiva, no les importa-

r4 abonar un precio justo.

Después de sefialar la extraordinaria importancia del rendimien
to sobre el capital invertido, m&s atin en el caso especial de
la industria eléctrica atento al ya repetido alto factor de
crecimiento permanente en sus inversiones y demostrar, sea con
ceptualmente, sea en los hechos, la participacién insustituible
de la genuina generacién de fondos que estas empresas deben na
tural y normalmente poseer a través de tarifas justas y razona
bles, fijadas en funcién de costos reales que inclyyen la mate
ria prima "dinero", dedicamos parte de estas paginas a insis-
tir en la simultdnea exigencia que a su vez debe requerirse
a las empresas prestatarias, esto es maxima eficiencia de in-
versién y de explotacidén en toda su gestién. A tal fin, expusi
mos la experiencia de distintas empresas sudamericanas sobre
1o que constituye un medio muy concreto para incentivar esa

eficiencia, esto es, el control de gestién.

A este punto de nuestro trabajo y ya en el vuelco de lo que
pueden ser unasreflexiones finales, después de haber escrito e
insistido sobre todo cuanto més arriba reiteramos, se nos ocu-

rre preguntarnos una y otra vez:
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:Cual es la causa de tener que insistir tanto en la necesidad
4

y en el mantenimiento para los servicios electricos de bases
econémieo~-financieras que son naturalmente propias e indiscu-

tibles para toda actividad comercial e industrial?

;Que es lo que justifica el calor con que los dirigentes em-
presarios de los servicios eléctricos del continente han enfa
tizado sobre la necesidad de abordar una vez mas esta cuestidn,
queriendo explicitamente con ello destruir falsos conceptos

tedéricos o politicos con el peso indiscutible de la realidad?

;Por qué nacen y por qué se concretan esas aventuras de condug
cién de los servicios, cuyo error y debilidad intrinseco pre-
cisamente se quiere demostrar a la luz de la vida empresaria y

de los resultados para la comunidad?

:En qué se originan esas politicas que rompen el equilibrio mi
nimo vital para la economia de las empresas de servicio pdbli-

co de electricidad?

Pensamos que la respuesta a estos interrogantes nos puedeé dar
la sustentacién adecuada para que las reflexiones finales de
este trabajo lleven en si mismas una validéz constructiva, no
por descubrir nada nuevo sino por constituirse en canales pa-~
ra una expresién objetiva de hechos y experiencias que marquen

en si mismo los caminos mas aptos para una accién futura.

En tal orden de ideas, se nos aparecen varias explicaciones pa

ra aquellos interrogantes, como ser:

lro) Lasempresas de servidio ptiblico en general y en particu
lar aquellas que atienden el servicio eléctrico han
constituido y constituyen un blanco favorable de eco-
mistas de laboratorio, oportunistas politicos y fal-
sos reformistas de nuestros tiempos (algunos de ellos

imbuidos, sin duda, de la mejor buena fé¢), porque:
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. En ciertos casos, y sobre todo en aquellos en que
existe una "rentabilidad asegurada" por las normas
tarifarias -lo que ocurre en gran nimero de paises
no sélo del Area sudamericana~ no ha habido toda la
correlativa e indispensable responsabilidad de los
funcionarios y dirigentes para que esa falta de ries
go industrial se compense con una eficiencia cada
vez mayor. Es decir, no se ha comprendido que la jus
tificacidén de ese "seguro" de rentabilidad que la co
munidad acuerda sélo es procedente en la medida que
las empresas son eficientes y muestran preocupacién
efectiva por una mayer economicidad de gastos opera-

tivos y de costos de inversidn.

2do) E1 proceso histdérico de buena parte de los paises de-
muestra que las empresas eléctricas fueron desarrolla
das inicialmente y durante mucho tiempo con una gran
participacién de capital privado, de lo cual hoy quedan
pocas muestras en el 4rea latinoamericana. Ello ha sig-
nificado, unido a lo que acabamos de mencionar en pa-
rrafos precedentes, una doble connotacidén que, a pesar
de que hoy la mayoria de los servicios estan en manos
de empresas estatales no ha podido pblicamente ser
cambiada. Esto es, que son empresas de una gran fuerza
politica en el quehacer nacional y que son empresas que
recogen grandes utilidades (realidad que si bien podria
ser cierta en valor absoluto se relativiza en relacidn
a términos de moneda constante y a las necesidades de

reinversién obligada para afrontar expansiones).

3ro) Acompafiando a ese concepto equivocado de buena parte de

la opinidén publica sobre grandes utilidades de las em-
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5to)
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presas se encuentra el frecuente error de mucha gente
de pensar que hoy paga por la electricidad mds que lo
que hacia 20 6 30 aflos atrds, cuando realmente lo que
pagan por cada unidad de energia que se les entrega
es bastante menos que lo que pagaban sus padres o abue
los. Nos remitimos para ello a los ejemplos que en los
dltimos 40 afios se dan en distintos paises sobre el de
crecimiento del precio del kWh en moneda constante y
en buena parte de los casos aiin en moneda corriente.
La realidad es que la mayoria de la gente estid utili-
zando mucho mas electricidad que antes y hay infinidad
de ejemplos para demostrar en los distintos paises co-
mo se ha incrementado el consumo de kWh por cliente,
lo que se corrobora por el simple hecho de la cantidad
de aplicaciones eléctricas en el hogar que no existian
aflos atras. Piénsese nada mas en el uso de los te-
levisores y el aire acondicionado y, para irnos a otro
extremo, fuera del hogar, en los estadios e hipddromos

iluminados a dia.

Estamos todos en cierto modo pagando la mala costumbre
de un piblico usuario que por afios fié llevado a pen-
sar que la electricidad dabia darse por nada como con-
secuencia de aquello, que ya mencionamos, de que los
incrementos de costos y la expansidén en las instalacig
nes pudo hacerse, incluso con costos finales decrecien
tes, gracias a una estabilidad monetaria, al avance de
la tecnologia y a los ahorros de una econcmia de esca-
la. Todas 'reservas", por asi llamarlas, que llegan

también a un limite de agotamiento.

A la energia eléctrica le alcanza muy en especial un

problema tipico de ciertos servicios piblicos: el usua
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. Explicar el porqué de la preocupacidén de los responsa

bles de esos servicios para que esa quiebra de siste-

mas no se repita y

. Evidenciar las consecuencias, esbozadas a través de

todas estas paginas, de lo que sucede cuando aquella

distorsién se hace practica y efectiva.

Aparece como resultante de todo lo dicho, atin a riesgo

de repetirnos, que:

1)

2)

3)

4)

Es necesario tener plena y profunda conciencia de

los males que significa la distorsidén econémico-fi
nanciera de los servicios eléctricos, independiente
mente de la propiedad pidblica o privada de los mis-

mos.

Es necesario, consecuentemente, un progrma muy am—
plio, concreto y permanente de publico conocimiento
de los efectos de esa distorsidn, tanto mas que su
punto crucial estid en poner en dudas el concepto de
rentabilidad o, por lo menos, minimizarlo y entender
que el mismo puede ser variado, las mas de las ve-~
ces por reduccién cuantitativa, error que ni en las

propias economias socialistas tiene cabida hoy.

Es necesario un real conocimiento de los hechos pasa
dos por parte de todo aquel que pueda tener que en-~

tender en materia de servicios eléctricos como condi
cién previa a toda politica o accidén a fijar o adop-

tar.

Es necesario una toma de conciencia de que ha falta-
do y falta una opinidén pilblica debidamente informada
de la verdad sobre producir y vender energia eléctri

ca para que pueda constituirse en el gran aliado de
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la solucién de los problemas del servicio y, quisé
uno de los grandes desafios de hoy, lograr la mas
adecuada comunicacién entre todos los sectores inte

resados en el quehacer eléctrico.

5) Es necesario que los hombres de las enpresas del ser
vicio eléctrico en todos los niveles tengan concien-
cia de su condicidén de integrantes de un servicio pid
blico al que se deben en modo tal que pueda prestarse
cada dia mds eficientemente, si es que aspiran a que
las empresas puedan ser también camino de realiza-
cién integral de cada uno de ellos, sea en el orden

econémico, cultural, social y familiar.

Quizd las palabras finales mas adecuadas para este trabajo
de principal contenido financiero, que ademds se nutre es-
pecialmente en todo cuanto sugiere la experiencia que han
vivido las empresas, parecieran tener que pertenecer al am
bito propio de una concreta realidad administrativa v finan

ciera. En tal caso, parece apropiado resumir que:

Los servicios eléctricos no escapan, como toda otra pro
duccidén o servicio que deba desarrollarse dentrc del
juego de la economia en que vivimos, al desastre que im
plica cualquier tipo de demagégia financiera, la que eon
una u otra forma se revierte inexorable v negativamente
sobre la comunidad, pero menos ain pueden hacerlo por
todo cuanto hemos seiialado sobre su papel en la vida del
hombre y de la sociedad, su incidencia en el desarrollo
y su consecuente y particular necesidad de crecimiento

permanente.

Afirmar todo lo que antecede es motivo de satisfaccidén ya que

rioe R 111 1¢]:1
Chee Vel
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ello no es la séla expresién de un punto de vista personal y
de una experiencia propia sino que podemos asegurar que -apar
te de su coincidencia con la realidad empresaria de otros
paises- es la opinidn undnime de todas las empresas sudameri
canas, explicitamente manifestada, amén de otras oportunida-
des, en las conclusiones de los diferentes encuentros interna
cionales de los responsables de esas empresas y que sSe resu-
men en las actas de la IIT y IV reunidn del Subcomité de Ges
tién Empresarial y de la VIIT y IX reunidén del Comité Central
de la CIER (Afios 1972 y 1973). Es decir, con la aprobacién
de los Delegados Oficiales de los diez paises sudamericanos
v de los Delegados de las 49 empresas nucleadas en CIER, de
las cuales casi el 90 % son de propiedad piiblica.

Creemos sin embargo que hay una tltima reflexidén sin la cual
estas paginas podrian resultar incompletas y es que no pode-
mos desconocer gue hay circunstancias en que el hombre pibli
co debe resolver reguerimientos inmediatos motivados en razo
nes sociales y econdmicas de bien comin. En tales casos las
soluciones necesarias pueden determinar acciones que deriven
en un cierto apartamiento de la razdén y la ortodoxia adminis
trativa cuyo mantenimiento tanto hemos enfatizado.

Frente a ello deseamos seflalar que es nuestra idea que si lg
gramos que en nuestros paises sea norma y conciencia genera-
lizada la conduccidn de los servicios de energia eléctrica
dentro de términos de rendimiento y eficiencia empresarias y
de estructuras econdmico-financieras que las hagan posible,
estaremos cada vez mis alejados deaquellas situaciones. De
toda forma, insistir en ello permitirid lograr que en tanto y
cuanto deban necesariamente ocurrir tales situaciones, ellas
constituyan la excepcidén y sean aceptables como temporarias,
con lo que podrd evitarse que en nombre de una mayor justi-

cia distributiva se perpetden y amplien injusticias finales.
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Se contribuirid asi sostenidamente y en mayor medida al desg
rrollo gradual y arménico, con responsabilidad v papel prota
génico de todos los ciudadanos, que es en ultima instancia,
la forma concreta de alcanzar un efectivo bien comuin.

En otras palabras, nosotros no estamos lejos de quienes sos-
tienen que un fin social es prioritario de un fin meramente
econdmico. Disentimos, en cambio, y profundamente con aque-
1los que en nuestra actitud de defensa de la "rentabilidad"
quieren ver un olvido de lo social; nada mas falso. Es que
nosotros a través del concepto de "rentabilidad", al que tam
poco reconocemos como absoluto, defendemos la necesidad de
"eficiencia” de los servicios para que su costo sea el més
bajo posible para la comunidad: mds ain, sostenemos y la
realidad lo demuestra, que cuanto mds eficientes sean las
empresas y mas avancen en el logro de resultados positivos
(que es ser "rentables") mis posibilidades habra de atender
con criterio social y con 4nimo de justicia (y no demagdgia)
distributiva los casos que lo justifiquen.

Lo que acabamos de expresar, lo sefialamos particularmente
pensando en que en la mayoria de los casos del drea sudameri
cana las empresas prestatarias de los servicios eldéctricos
no son hoy de propiedad privada v, en la creencia que para
inducir a la "eficiencia" a la empresa de propiedad pitiblica

hay cuatro caminos fundamentales:

que estén en manos de dirigentes con estabilidad en su

funcidn,

que éstos realicen su tarea en términos y condiciones

apropiadas de idoneidad,

- que su labor se desarrolle en el marco de un efectivo

y capacitado "control de gestidn" y

- que las empresas tengan que concurrir al mercado de ca
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pitales en condiciones similares a cualquier otra para
atender sus necesidades de fondos para lo cual, ineludi
blemente, tienen que responder a un minimo requerimien-
to de rentabilidad razonable.
Dejar de lado estos principios es caer en la necesidad
de subvencionar costos {(incluso el del dinero) que cada vez
seran mas altos lo que se hace grave e inconveniente para la
comunidad cuando el régimen de las subvenciones se transfor-
ma en sistema, es decir, pierde el caracter transitorio por
el cual sélo es justificable la subvencidn de aquellas em-
presas del Estado que desarrollan una actividad comercial
y/o industrial.
La validez de este criterio es tan evidente que es aceptado
atn en paises de economia socialista, teoricamente tan rea-
cios v lejanos a reconocer el concepto de "ganancia" como
uno de los objetivos de la empresa. En efecto, en ellos, cgo
mo bien puede leerse en el Manual de Economia Politica de
la Academia de Ciencias de la Unidén Sovietica (Edic. Carta-

go - Bs.As. 1969 ~ pig. 541) "la rentabilidad de las empre-

sas es un factor de vital importancia para el desarrollo de

la sociedad socialista. El Estado ayuda por medio de subven

ciones a empresas que, teniendo gran importancia para la

economia nacional, sean temporalmente no rentables y que aca
rreen, incluso pérdidas. Pero, como el sistema de subvencio-
nes se traduce en un quebranto del principio del cdlculo eco
némico, el Estado adopta las medidas necesarias para que las

empresas deficitarias se conviertan lo antes posible en em-

presas rentables, de modo que ya no necesiten ser subvencio-

nadas" y se reitera "la rentabilidad es condicién normal pa-
ra el funcionamiento de las empresas socialistas. En la ac-
tualidad, la industria de la U.R.S.S. funciona sobre la base

de la rentabilidad".



199

En definitiva, que puede afirmarse indiscutiblemente que el
reconocimiento de un retorno razonable sobre la inversiédn,
unido a una exigencia permanente de eficiencia empresaria,
es decir, en el marco de una gestidén controlada, o sea la
tesis que se sostiene en modo particular para los servicios
eléctricos, no sélo no atenta contra el fin social que debe
estar entre los objetivos de la empresa sino que le posibilj
ta, y en mayor medida ain en el caso de estos servicios, por
su papel protagdnico en el desarrollo de los paises, contri-

buir al logro del tan ansiado bien comin.



A PENDTICE
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NOMINA Y SIGLAS DE LAS EMPRESAS AGRUPADAS AL 31/12/1973
EN LA COMISION DE INTEGRACION ELECTRICA REGIONAL (CIER)

ARGENTINA
- Agua y Energia Eléctrica - Buenos Aires Ay E
- Compatfiia Italo-Argentina de Electricidad
S.A. - Buenos Aires CIAE
~ Direccidén de la Energia de la Provincia
de Buenos Aires DEBA
- Flectricidad de Misiones S.A. EMS A
- Empresa Provincial de Energia de Cdérdoba . EPEC
- Servicios Eléctricos del Gran Buenos Aires
S.A. - Buenos Aires . SEGBA
BOLIVIA
- Compafifa Boliviana de Energia Eléctrica
S.A. - La Paz CBEESA
~ Empresa Nacional de Electricidad S.A. -
Cochabamba ENDE
- Luz v Fuerza Eléctrica Cochabamba S.A. ELPEC
- Cooperativa Rural de Electrificacidén Ltda.
Santa Cruz CRE
~ Cooperativa Eléctrica Sucre S.A. CESSA
BRASIL
- Companhia Brasileira de Energia Eléctrica
S.A. - Rio de Janeiro CBEE
- Companhia Estadual de Energia Elétrica S.A.
Porto Alegre CEEE
~ Centrais Elétricas Fluminenses S.A. - Niteroi CELF
- Centrais Elétricas de Goids S.A. - Goiainia CELG

i

Centrais Elétricas de Minas Gerais S.A. -
Belo Horizonte CEMIG



BRASIL (continuacidn)

Centrais Elétricas de Sao Paulo S.A.

Companhia Forga e Luz de Minas Gerais S.A.
Belo Horizonte

Companhia Forga e Luz do Parand S.A. - Curitiba

Companhia Paranaense de Energia Eléctrica S.A.
Curitiba

Companhia Paulista de Forga e Luz S.A, -~
Sao Paulo

Companhia Hidro Elétrica de Sao Francisco

S.A, - Rio de Janeiro
FURNAS Centrais Elétricas S.A. - Rio de
Janeiro

LIGHT - Servicos de Eletricidade S.A.
Sao Paulo

Centrais Elétricas do Sul do Brasil S.A.
Rio de Janeiro

COLOMBTIA

Corporacién Autdnoma Regional del Valle del
Caucacali

Corporacién Eléctrica de la Costa Atlantica
Barranquilla

Empresa de Energia Eléctrica de Bogotd
Empresas Piublicas de Medellin

Instituto Colombiano de Energia Eléctrica -
Bogota

Interconexidén Eléctrica S.A. - Bogoti

CHILE

Compafiia Chilena de Electricidad Ltda.
Santiago

Compafiia General de Electricidad Industrial
Santiago

Empresa Nacional de Electricidad S.A. -
Santiago
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CESP

CFLMG

CFLP

COPEL

CPFL

CHESF

FURNAS

LIGHT

ELETROSUL

cve

CORELCA
EEEB

EEPP

ICEL

ISA

CHILECTRA

CGEX

ENDESA



ECUADOR

Empresa
Fmpresa
Empresa

Empresa

PARAGUAY

Eléctrica Ambato S.A.
Fléctrica Cuenca S.A.
Eléctrica del Ecuador

Eléctrica "Quito" S.A,

Inc.

- Guayaquil

- Administracidén Nacional de Electricidad -
Asuncidn

PERU

Corporacién Peruana del Santa - Lima

Empresas Eléctricas Asociadas ~ lima

Energia Hidro-eléctrica Andina $.A.

Lima

Electricidad del Pera

URUGUAY

- Lima

~ Administracidén General de las Usinas Elec-
tricas y los Teléfonos del Estado -
Montevideo

VENEZUELA

Compafifa Andénima de Administracién y Fomento
Eléctrico - Caracas

Compafiia Anonima Energia Eléctrica de
Venezuela - Maracaibo

Compafiia Anénima La Electricidad de Caracas

Compafiia Andénima Luz Eléctrica de Venezuela

Caracas

Corporacioén Venezolana de la Guayana - Elec-
trificacidén del Caroni Compafiia Andénima -

Caracas
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EEAMS A
EECCA
EMELEC

EEQSA

ANDE

CORPESAN

EE.EE.AA.

HIDRANDINA

ELECTROPERU

UTE

CADAFE

ENELVEN

ELECAR

CALEV

CVG
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NOORGARD Y LONGSTREET La direccidn Ibérico, Madrid 1968

financiera de Empresa
la empresa de Edi-
ciones
SEGBA S.A. Historia del SEGBA Buenos 1067
alumbrado S.A. Aires
REVISTAS

BUSTNESS WEEK — Mavo 25, 1974

ENERGY

MUNDO

INTERNATIONAL - Noviembre 1973

ELECTRICO -~ Enero 1974

PUBLIC UTILITIES ~ Diciembre 1972

OTRAS

FUENTES

Trabajos varios de CIER vinculados a los temas tratados en es

ta tesis que se encuentran en la Secretaria General de la En-

tidad,

NO

NO

NO

Estos

grupo

Bulevar Artigas 966, Montevideo - Uruguay:
de Catdlogo SG/72 =~ Aflo 1971
de Catalogo SG/90 - Afio 1972
de Catalogo SG/111 - Afio 1973

trabajos obran, ademds, en las empresas integrantes el

CIER, en los Comités Nacionales de cada pais miembro v

en bibliotecas de distintos organismos de caracter int :rnacig

nal.
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