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Resumen. La literatura especializada ha discutido sobre los condicionantes necesarios 
para lograr el desarrollo económico: el rol de los entramados institucionales, la puesta 
en marcha de un Estado emprendedor y los sistemas nacionales de innovación o las 
políticas industriales y la creación de mercados. Menos atención ha recibido el lugar 
ocupado por la energía y su relación con el desempeño de las empresas industriales. 
Este trabajo analiza los vínculos entre el sistema energético y la política industrial en 
Argentina, al tiempo que muestra que la segmentación del mercado implementada llevó 
a que la industria pague la energía más cara que los usuarios residenciales, aunque muy 
por debajo del costo pleno, resultando en una transferencia de ingresos fiscales hacia las 
empresas industriales.
Palabras clave: regímenes energéticos; política industrial; intervención estatal; subsi-
dios; posconvertibilidad.
Clasificación JEL: L52; O25; Q43.

Energy regulation and industrial  
consumption in Argentina, 2002-2011

Abstract. While specialized literature has discussed the conditions necessary for 
economic development, such as the role of institutional frameworks, the implementation 
of an entrepreneurial state and national innovation systems or industrial policies and 
the creation of markets, less attention has been given to the role of energy and its 
relationship with the performance of industrial enterprises. This paper analyzes the 
links between the energy system and industrial policy in Argentina, revealing that  
the segmentation led to industry paying more for energy than residential users, although 
well below full cost, resulting in a transfer of tax revenues to industrial businesses.
Key Words: energy regimes; industrial policy; state intervention in the economy; 
subsidies; post-convertibility.
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1. Introducción

Es posible afirmar que en las últimas décadas todos los países que lograron 
alcanzar cierto nivel de desarrollo económico aplicaron un amplio espectro de 
políticas industriales, tecnológicas y manufactureras. Sin embargo, a pesar  
de algunas similitudes entre esas trayectorias, existe una gran discusión alrede-
dor de los enfoques y la evidencia para comprender la extraordinaria variedad 
de políticas industriales aplicadas y de los resultados obtenidos en el mediano 
plazo. 

Por un lado, la literatura respecto a variedades de capitalismos buscó com-
prender las diferentes dinámicas seguidas por los países centrales dentro del 
capitalismo (Coates, 2005; Hall y Soskice, 2001). A partir de la noción de 
complementariedad institucional, la literatura pudo incorporar el análisis  
de los entramados institucionales, para diferenciar modelos de desarrollo ca-
pitalista en dos formas típicas ideales: economías de mercado liberal y coordi-
nada. Por otro lado, la literatura sobre el rol del Estado emprendedor y de los 
sistemas nacionales de innovación (Mazzucato, 2014; Nelson, 1993; Perez, 
2010), pone el foco en la innovación como motor del capitalismo, y en ella 
se entienden que el Estado no sólo es quien crea las condiciones económicas 
y sociales para el desarrollo, sino que puede ser también el gran emprendedor 
para producir innovaciones radicales. Asimismo, en un contexto de globali-
zación creciente, la literatura sobre cadenas globales de valor (Gereffi et al., 
2005; Gibbon et al., 2008; Timmer et al., 2014) busca comprender los proce-
sos de encadenamiento global de los de producción industrial, dando cuenta 
de los nuevos procesos de outsourcing y offshoring, que configuran la dinámi‑ 
ca de las grandes firmas transnacionales. 

Por último, la literatura que ha intentado comprender las especificidades 
de los procesos de industrialización tardía en países periféricos se organiza 
alrededor del concepto de Estado desarrollista (Amsden, 1989; Evans, 1995; 
Johnson, 2007). Esta tradición revisa especialmente cómo las formas de in-
tervención estatal, la planificación de la política industrial y la ejecución de 
políticas macroeconómicas activas han servido para la creación y regulación de 
mercados considerados estratégicos, donde a partir de la búsqueda deliberada 
por constituir alianzas de clases proclive al desarrollo, se logre disciplinar al 
capital y al mercado de trabajo en relación con los objetivos de crecimiento de 
las exportaciones industriales. 

En efecto, aunque cada una a su manera, toda esta literatura repara sobre 
múltiples drivers determinantes para lograr el desarrollo económico: financia-
miento e inversión, instituciones, sistema científico y de innovación, políticas 
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industriales verticales y horizontales, entramado empresario y eficiencia del 
sistema de producción industrial, competitividad e incremento exportador, 
formación de capital humano, dotación de recursos naturales y un largo et-
cétera. Sin embargo, si bien la energía es usualmente considerada como un 
driver indispensable para implementar políticas industriales, ha sido escasa-
mente analizada en su vínculo con el desempeño de las grandes empresas in-
dustriales (Beylis y Cunha, 2017; Calí et al., 2023; Elliott et al., 2019; Kilian, 
2008; Sato et al., 2019).

El presente artículo se propone analizar el diseño de una política energética 
específica para el sector de las grandes empresas industriales de Argentina, los 
impactos en su consumo de energía y los subsidios recibidos.

El periodo de análisis comienza en 2002, primer año de salida de la crisis 
de la convertibilidad cambiaria que signó la década de los noventa, y termi-
na en 2011, año de finalización del primer mandato presidencial de Cristina 
Fernández de Kirchner. Este ciclo reviste particular interés debido a que, des-
pués de la crisis económica de 2001, inició una etapa de fuerte crecimiento 
económico (Kulfas, 2016; Porta et al., 2017) impulsado especialmente por el 
desempeño del sector industrial (Fernández Bugna y Porta, 2007; Lavarello y 
Sarabia, 2015), y que se caracterizó por una sustantiva narrativa que describe 
al periodo como de reindustrialización (Costa et al., 2010; Herrera y Tavos-
nanka, 2011).

Para dar cuenta del objetivo, se exploran dos niveles de análisis comple-
mentarios. Por un lado, se revisan las transformaciones de la regulación secto-
rial a la salida de la convertibilidad cambiaria, en donde de hecho se desarma 
el entramado regulatorio fundado en un sistema de búsqueda de eficiencia 
económica marginalista. Por otro lado, se reconstruye la política de precios 
tanto de energía eléctrica como de gas natural destinada al sector industrial y 
el consumo de las grandes empresas de estos insumos de uso difundido.

A partir de la combinación de estos dos niveles de análisis, la hipótesis que 
dirige la investigación empírica sostiene que el régimen energético establecido 
durante la posconvertibilidad logró evitar la transferencia de los efectos de la 
crisis a los usuarios. Lo que se alcanzó mediante la segmentación del mercado 
y un enfoque particular, que privilegió a los usuarios residenciales por encima 
de las grandes industrias. Para lograr dicho propósito, se emplearon una can-
tidad creciente de divisas y recursos fiscales destinados a subsidiar la diferencia 
entre el precio local de la energía y los precios internacionales, evitando que 
los consumidores pagaran el costo pleno del sistema.

El artículo se organiza de la siguiente manera: en la segunda sección se des-
criben las reformas de mercado en los sectores de gas natural y energía eléctrica 



36

Esteban Serrani y Leandro Navarro Rocha

durante la década de 1990 dando cuenta de los cambios introducidos tras el 
fin del modelo regulatorio bajo monopolio estatal. La tercera sección aborda 
las modificaciones regulatorias e institucionales implementadas entre 2002 y 
2011, que fueron dando forma a un mercado energético para el consumo de 
grandes usuarios industriales, cuyo eje fueron el abandono del modelo margi-
nalista vigente durante la década anterior y la segmentación de precios, según 
categoría de consumidor. La cuarta sección analiza los resultados de estas polí-
ticas en materia de evolución de los precios pagados por la demanda, los costos 
evitados por el sector industrial y la evolución de los subsidios destinados a 
estos consumidores. Finalmente, se presentan las conclusiones del trabajo.

2. Antecedentes: reformas energéticas  
de mercado en los años noventa

En el sector eléctrico, la sanción en 1992 de la Ley N.º 24.065 puso fin al 
régimen sectorial vigente desde 1946 dirigido por empresas estatales vertical-
mente integradas (Ascencio y Navarro Rocha, 2022). La reforma del servicio 
de gas natural implementada ese mismo año por la Ley N.º 24.076 siguió 
un esquema similar. Las reformas se asentaron sobre tres principios rectores: 
i) promover la competitividad de oferta y demanda de gas natural, ii) tarifas 
justas y razonables para los segmentos regulados de transporte y distribución, 
y iii) para el sector industrial, propender a que el precio de suministro de gas 
natural fuera equivalente a los que rigen internacionalmente en países con si-
milar dotación de recursos y condiciones. En ambos casos, y siguiendo el mo-
delo inglés (Beesley y Littlechild, 1989; Thomas, 2006), la nueva regulación 
separó la actividad en generación, transporte y distribución: la primera quedó 
desregulada, siendo definida como una actividad de competencia, mientras las 
dos últimas pasaron a ser consideradas parte del servicio público y sus tarifas 
fijadas por los entes regulatorios de cada sector. La nueva normativa también 
creó el Mercado Mayorista Eléctrico (mem), donde concurren generadores, 
distribuidoras y grandes usuarios del sector eléctrico para realizar las operacio-
nes de compra y venta de energía.

A grandes rasgos, en ambos mercados la comercialización de energía fue 
determinada mediante dos mecanismos: a través de un mercado de contratos 
(mercado a término) y mediante un mercado spot horario bajo la lógica mar-
ginalista. En la actividad eléctrica, las distribuidoras, que operan con reserva 
zonal de mercado, venden a sus clientes la energía a un precio estabilizado 
trimestralmente (precio estacional), que se calcula considerando el costo mar-
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ginal esperado del sistema y la reserva de potencia para cubrir la demanda. 
Las diferencias que pudiesen existir entre el precio spot al que venden los ge-
neradores y el precio estacional al que compran las distribuidoras, se salda por 
medio de un fondo de estabilización creado para tal fin. Toda esta operación 
corre a cargo del organismo encargado de despacho, en el caso argentino la 
Compañía Administradora del Mercado Mayorista Eléctrico (cammesa). En 
gas, el precio lo fija el ente regulador enargas en el Punto de Ingreso al Siste-
ma de Trasporte (pist). Para ambos casos, tanto el precio de la energía como 
el costo de transporte se pasa directo a la tarifa final que pagan los usuarios a 
las distribuidoras (fiel, 1999).

En este esquema general, los usuarios industriales consumidores de energía 
eléctrica fueron divididos en tres grupos: grandes usuarios mayores (guma) 
y grandes usuarios menores (gume), que siendo diferenciados por el ni‑ 
vel de potencia contrada pueden contractualizar su demanda y abonar un 
cargo de peaje al distribuidor por el uso de la red. En el caso de los guma, 
también pueden comprar su energía en el mercado spot. Por otro lado, un con-
junto de usuarios industriales, denominados grandes usuarios de distribuidor 
(gudi), abonan a la empresa distribuidora la tarifa fijada por el ente regula-
dor. En gas natural, los grandes usuarios industriales se denominaban servicio 
general para grandes usuarios (sg-g), que se diferencian de los comercios y 
empresas de servicios de menores consumos (servicio general pequeños, sg-p). 

En resumen, en la literatura especializada no se cuenta con un consenso 
respecto a las consecuencias de las reformas sobre el mercado energético. Por 
una parte, algunos autores destacan que la privatización promovió mejoras en 
materia de inversión, innovación, gestión técnica y comercial que el modelo 
previo (Dyner et al., 2006; fiel, 1999; Gerchunoff et al., 2003; Pollitt, 2008). 
Por otra parte, se apuntó que existieron falencias regulatorias y normativas, 
como la fijación de precios tope que garantizaron elevados márgenes de be-
neficio, cláusulas de ajuste periódico de los contratos con índices de precios 
extranjeros, así como un carácter regresivo en las tarifas para los usuarios re-
sidenciales debido a tres aspectos: mayores aumentos en los cargos fijos y va-
riables para las restantes categorías de usuarios; la eliminación de un subsidio 
incluido en el cuadro tarifario inicial de 1992, y el peso de los contratos de 
abastecimiento de energía entre centrales térmicas y distribuidoras, cuyos va-
lores se ubicaron muy por encima del precio spot (Arceo y Basualdo, 1999; 
Azpiazu, 2005; Vispo, 1999).1

1	 Estos contratos se transfirieron como parte de las privatizaciones de 1992 y caducaron en 2001. 
Como ejemplo, en dicho año el precio spot se ubicó en torno a los USD$25/mwh, mientras en los 
contratos era de USD$44/mwh.
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Situación diferente fue la de los usuarios industriales no cautivos de las em-
presas distribuidoras, quienes sí se vieron beneficiados de la tendencia decre-
ciente de los precios de la energía, durante la década de los noventa, al poder 
contratar directamente tanto en el mem como con productoras de gas natural 
(Devoto y Cardozo, 2002).2

En efecto, como analiza Serrani (2019 y 2020), las reformas no implica-
ron una mayor competencia de mercado entre las empresas que obtuvieron 
las licencias de transporte y distribución porque fueron adjudicadas en zonas 
geográficas como monopolios naturales; y también el aspecto de la ganancia 
razonable fue largamente debatido y analizado (Armstrong et al., 1995), aun-
que existen controversias respecto a qué significan “tarifas justas y razonables” 
en el marco de la regulación tarifaria argentina (fiel, 1999; flacso, 1998; 
Gerchunoff et al., 2003).

Hasta la crisis de 2002, las tarifas se calculaban en dólares y eran expresadas 
en los cuadros tarifarios en pesos convertibles según la Ley 23.928, dejando 
un gran margen de ganancia a las empresas, a pesar de la crisis económica 
generalizada (Azpiazu, 2005). La crisis económica del 2001 y la sanción de 
la Ley de Emergencia Pública y Reforma del Régimen Cambiario en 2002 
llevaron a una modificación en el funcionamiento de ambos mercados. Tras la 
salida de la convertibilidad cambiaria en 2002, el modelo de regulación ener-
gética se focalizó en amortiguar la variación de precios y asegurar el abasteci-
miento de energía significativamente más barata que su precio marginal para 
los consumidores residenciales, y luego de forma creciente hacia los segmentos 
comerciales e industriales. A partir de esta decisión, el esquema marginalista 
vigente durante la década anterior, donde el precio spot era equivalente al costo 
marginal del sistema, quedó interrumpido de hecho.

2	 El descenso en el precio spot estuvo asociado a distintos factores. Por un lado, la abundancia de gas 
natural extraído localmente produjo una sobreoferta que, asociado a la desregulación del sector, 
permitieron hacer los precios en la segunda mitad de la década, al tiempo de tener una breve pero 
intensa estrategia de exportación de este combustible (Barrera et al., 2012). En energía eléctrica, la 
caída del precio se explica, en gran medida, por la innovaciones tecnológicas vinculadas a la insta-
lación masiva de centrales de ciclo combinado, que se nutría de la oferta local de gas natural a bajo 
precio, y la puesta en funcionamiento de la represa de Yacyretá (Kozulj, 2015; Pistonesi, 2001).
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3. Creación de un mercado energético  
para el consumo industrial, 2002-2011

Energía eléctrica para el sector industrial

Las modificaciones regulatorias e institucionales implementadas desde 2002 
se centraron en segmentar mercados según tipo de usuarios, cambiar los me-
canismos de asignación de precios, así como buscar sortear las restricciones 
con una mirada de corto plazo, usando al mercado eléctrico como de redistri-
bución desde los productores a los consumidores (Navarro Rocha, 2020). En 
el mes de marzo se resolvió pesificar los precios de la energía y la potencia,3 y 
en agosto de 2003 se estableció un precio spot máximo de ARS$120/mwh en 
el mem a partir de los problemas registrados en el abastecimiento de gas natu-
ral que habían incrementado los costos declarados por las generadoras.4 Esta 
normativa pretendía introducir un límite a la volatilidad del precio estacional 
en el pico de consumo durante el invierno, alterando la lógica marginalista.5

Junto a estas medidas, entre 2003 y 2005, se comenzó a diferenciar el 
precio estacional de acuerdo con la categoría de usuarios; así los industriales 
comenzaron a recibir un precio de la energía por encima del establecido para 
demandas como las residenciales o alumbrado público. El criterio de desre-
gulación implementado se basaba en la potencia contratada (hasta 10 kW 
–pequeñas demandas residenciales, alumbrado público y usuarios generales–; 
entre 10 kW y 300 kW y mayores a 300 kW). También se las obliga abonar 
un recientemente creado Cargo Transitorio por Déficit del Fondo de Estabili-
zación (ctdf), buscando que aquellas grandes demandas que se mantuvieron 
en el ámbito de las distribuidoras no se beneficiaran del congelamiento tarifa-
rio dispuesto en 2002, y abonen el precio de la energía de quienes contratan 
el suministro directamente en el mercado mayorista.6 Según la Secretaría de 

3	 Resolución se 2/2002.
4	 Resolución se 240/2003. En agosto de 2003, mientras el costo declarado por una máquina funcio-

nando a gas natural se ubicaba en torno a los ARS$40/mwh, una que lo hacía a fuel oil alcanzaba  
ARS$195/mwh y una a gasoil, ARS$300/mwh (cammesa, 2003).

5	 Bajo este nuevo diseño del mercado, las centrales térmicas que operaran por encima del precio tope 
(centrales a fuel oil y gasoil), pasaban a percibir el precio límite reconocido y los sobrecostos de com-
bustibles denominados “sobrecostos transitorios de despacho”. El problema surgía con aquellas má-
quinas más eficientes, cuyos costos de producción se ubicaban por debajo del tope establecido. En 
estos casos, se les abonaban sus costos operativos; sin embargo, la diferencia entre estos y los precios 
de mercado se comenzaron a acumular como acreencias, catalogadas como liquidaciones de venta 
con fecha de vencimiento a definir. 

6	 Resoluciones se 93/2004, se 842/2004 y se 1434/2004.



40

Esteban Serrani y Leandro Navarro Rocha

Energía (se), era necesario considerar en el sendero de precios no sólo los 
costos de generación, sino también la capacidad de pago de los distintos tipos 
de usuarios, tras la crisis económica del 2001 (Ente Nacional Regulador de 
la Electricidad [ENRE], 2004). La diferenciación de precios estacionales según 
categoría de usuarios es abandonada en 2005 y vuelve a ser implementada 
recién en 2008.

Sin embargo, en 2006 se introduce una importante modificación en el 
funcionamiento del sector con la creación del programa Energía Plus.7 En 
el marco de una creciente demanda de energía y bajos niveles de inversión 
privada (Haselip y Potter, 2010), esta medida buscaba incentivar la instala-
ción de nueva capacidad de generación a partir de una diferenciación de los 
precios que debían abonar los grandes usuarios con respecto a las pequeñas 
demandas. La normativa establecía el 2005 como año base de consumo de 
energía eléctrica e indicaba que todo aquel usuario con una potencia supe-
rior a los 300 kW debía contratar su excedente de demanda del año base 
mediante un contrato de abastecimiento con un generador. Estos contratos 
de abastecimiento quedaban por fuera de las limitaciones ya señaladas del 
mercado spot.8 La resolución dejó de lado a los clientes residenciales, afectando 
directamente a consumidores comerciales e industriales, quienes en caso de no 
contractualizar su demanda excedente, eran obligados a abonar el costo real, 
precio marginal, de la energía. Finalmente, al momento de ser implementada, 
esta última cuestión terminó por atenuarse, obligando a los grandes usuarios 
a abonar el precio del mercado spot y un cargo adicional, pero que no alcanzó 
al costo marginal.9

De esta manera la política energética comenzó a trazar un sendero de 
segmentación de la demanda. Un primer grupo integrado por usuarios resi-
denciales, comerciales y pequeñas industrias, con precios de energía eléctrica 
subsidiados y cada vez más alejado del precio real marginal del sistema, en-
contrándose bajo la órbita de las empresas distribuidoras. Un segundo grupo 
integrado por grandes usuarios industriales para quienes se pretendió crear un 

7	 Resolución se 1281/2006.
8	 De acuerdo con la normativa, la remuneración a las generadoras estaba compuesta por el pre-

cio monómico y un margen de utilidad definido ad referendum por el ministro de Planificación 
Federal. Para 2008, mientras el precio monómico se ubicaba en torno a los USD$30/mwh, los con-
tratos Plus se pactaban entre 70 y USD$80/mwh. 

9	 Desde el lado de la oferta, pocos grupos económicos locales participaron. Para julio de 2011, la po-
tencia máxima contratable por medio de los contratos Plus alcanzaba los 900 mwh, totalizando los 
30 mil mwh en el sistema.
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mercado a término, con precios en torno al costo real de producción y vincu-
lándose directamente con las empresas de generación.

Buscando superar los problemas del sistema eléctrico con su potencia de 
reserva al límite, también se implementó el Programa de Uso Racional de la 
Energía (puree),10 que contemplaba un esquema de incentivos para quienes 
redujeran su consumo de energía con respecto al año anterior, siendo compen-
sados por los usuarios de su misma categoría que no hubieran alcanzado las 
pautas de ahorro. La primera implementación se dio en 2004, prorrogándose 
años posteriores y endureciendo el umbral de ahorro mínimo.

Aunque con algunas modificaciones en los años posteriores, la se mantuvo 
estas políticas de precios, buscando evitar trasladar los aumentos a los usuarios 
de menor consumo y la implementación de diversas reglamentaciones para 
que los grandes usuarios industriales abonen cada vez un precio más cercano 
al costo marginal. De esta manera, tres fueron los mecanismos que se imple-
mentaron para reforzar la estructura de abastecimiento para las industrias: i) se 
aumentaron los recargos por incumplimiento en los ahorros de energía; ii), se 
trató de inducir a las grandes industrias en la órbita de las distribuidoras a que 
compraran su energía directamente en el mem, y iii) se volvió a diferenciar el 
aumento de los precios estacionales para la industria.11

Con el objetivo declarado de asegurar una justa distribución de los subsi-
dios, de acuerdo con la capacidad de pago de los distintos tipos de usuarios, 
en noviembre de 2011 se establecieron dos precios estacionales: con y sin 
subsidios. Dentro de esta última categoría se incluyeron un conjunto de acti-
vidades como extracción de petróleo y gas, servicios financieros, agroquímicos 
y servicios de telecomunicación, que pasaron a pagar los costos reales de abas-
tecimiento de energía eléctrica.12 Dichos precios incluyeron los sobrecostos de 
importación de Brasil, en busca de reducir la cuenta de importación con el 
vecino país, y los sobrecostos de contratos de abastecimiento con el mem, lo 
que buscaba que una parte de la demanda pasara a abonar los costos en los que 
el sistema había incurrido desde 2007 cuando cammesa, buscando incenti-
var nuevas inversiones, celebró con los generadores contratos bajo modalidad 

10	 Resoluciones se 552/2004, 745/2005, 1063/2005, 1281/2006.
11	 Nota se 287/2008, Resolución se 1169/2008.
12	 Resolución se 1301/2011. El listado completo incluyó las siguientes actividades económicas: 

extracción de petróleo, gas y minerales, servicio de banca y financieros, servicios aeroportuarios, 
servicios de telecomunicación, juegos de azar y apuestas, aceites y biocombustibles, agroquímicos, 
refinación de petróleo, procesamiento de gas natural.
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Power Purchase Agreement (ppa, por sus siglas en inglés) a 15 años y pagaderos 
en dólares con las empresas de generación.13

Gas natural para el sector industrial

Si bien se cuenta con una amplia literatura que analiza los impactos en las 
tarifas, que las transformaciones regulatorias han tenido en los usuarios resi-
denciales, poco se conoce y se ha escrito sobre el abastecimiento de gas natural 
para los grandes usuarios industriales. Hasta 2004, las grandes industrias eran 
abastecidas por las distribuidoras bajo el formato del servicio completo P3 (la 
tarifa era más baja mientras más alto era el umbral de consumo mensual), o 
bien contrataban directamente con un productor de gas natural (mercado a 
término). Con la interrupción de los contratos de servicios públicos, la pesifi-
cación y el congelamiento tarifario, a partir de 2004 se diseñó un nuevo marco 
regulatorio para el abastecimiento de todos los usuarios finales de gas natural, 
con tres cambios sustantivos: i) con el Decreto 180 se crea el Mercado Electró-
nico de Gas Sociedad Anónima (megsa), el cual permite coordinar la compra-
venta spot de gas; ii) el Decreto 181 busca regularizar los precios y habilita a 
la se a establecer acuerdos incrementales de precios con los productores de gas 
natural; iii) el mismo decreto instruye la creación de un mercado desregulado, 
especialmente para que las grandes industriales que no se abastecen de las 
distribuidas pacten los precios del gas natural directamente de productores. 

Estas transformaciones se plasman en el Primer Acuerdo para la Im‑ 
plementación del Esquema de Normalización de los Precios del Gas Natural 
en pist que es significativo por tres efectos.14 El primero es la creación de un 
nuevo mercado. Los grandes usuarios industriales pasan a efectuar sus adqui-
siciones de gas natural en forma directa con los productores, en sustitución del 
aprovisionamiento de gas natural que recibían de las empresas de distribución. 
El segundo, incremento de precios. Se establece un sendero de incrementos 
de precios para los grandes usuarios industriales entre julio de 2004 y julio de 
2005 que, dependiendo las cuencas, se establece entre 33 y 50%. Estos incre-
mentos administrados finalizan en enero de 2006, momento a partir del cual 
las industrias pactan acuerdos de precios y cantidades directamente con los 
productores de gas natural. El tercer efecto es la desdolarización de los precios 

13	 Resoluciones se 220/2007, 1836/2007, 200/2009, 712/2009, 762/2009, 108/2011, 137/2011, 
932/2011.

14	 Resolución 208/2004.
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internos. A partir de la firma del Acuerdo, los precios del gas natural se estable-
cen en pesos y, al mismo tiempo, los productores se comprometen a no iniciar 
nuevas acciones legales o reclamos patrimoniales contra las distribuidoras por 
la pesificación de precios.15

La normalización también buscaba saldar la interrupción de las exporta-
ciones de gas natural, dispuestas por la se a partir de 2004 (Kozulj, 2005), año 
en que convergen tres procesos, que en los años sucesivos se irían incremen-
tando considerablemente: la caída de la extracción local de gas, el incremento 
del consumo interno y la suba de los precios internacionales (Fanelli, 2012). 

Por otra parte, en el marco del periodo de vigencia de la normalización, 
se permite trasladar el abastecimiento industrial que hasta ese momento lo 
recibían de parte de las distribuidoras hacia los productores, profundizando la 
contractualización de la demanda industrial,16 proceso que informalmente se 
conoce como unbundling.17 Al mismo tiempo, se les impide a las distribuido-
ras hacer contratos de abastecimiento de largo plazo con los grandes usuarios 
industriales, los cuales sólo van a poder abastecerse a partir de acuerdos con 
productores con precios en firme o en el mercado spot del megsa, con precios 
de paridad de exportación18 fijado por la se.

En efecto, el objetivo del nuevo entramado regulatorio era la construcción 
de tres mercados diferenciados, los cuales cada uno representan un tercio del 
consumo total: 

1)	 Para demanda prioritaria: usuarios residenciales, comercios y pequeñas 
industrias abastecidas por distribuidoras, con precios de gas y tarifas de 
transporte y distribución fuertemente intervenidos. Este segmento pagaba 
el precio más bajo de toda la demanda. 

2)	 Gas natural para usinas eléctricas: como el gas natural es la fuente que ex-
plica casi la mitad de la generación eléctrica y, además, funcionaba en con-
tra-estacionalidad al consumo de gas residencial en invierno, los precios 
eran administrados con subsidios por la se, a los fines de no trasladar los 
incrementos de precios del gas natural tanto locales como internacionales a 
las tarifas de la electricidad. Este segmento fue variando el precio de venta.

15	 Dispuesta por Ley 25.561 y Decreto 214 de 2002.
16	 Resolución SE 752/2005.
17	 Para ir conformando el mercado unbundleado, el Estado nacional le fue dando señales de precios a 

los productores de gas, para reducir la venta de las distribuidoras a los grandes usuarios industriales. 
18	 Específicamente el precio spot se fijaba como el promedio ponderado de los precios de exportación 

facturados, netos de retenciones, en cada Cuenca.
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3)	 Grandes industrias. Desregulación de precios por la vía del impulso a la 
contractualización de la demanda industrial con productores, creando un 
mercado unbundling por fuera de la operación de las empresas distribuido-
ras. Este segmento es el que terminó pagando el precio más alto entre todas 
las demandas internas.

Con la conclusión del primer Acuerdo en 2006, al año siguiente se firma 
un nuevo Acuerdo con Productores de Gas Natural, el cual se extendió entre 
2007 y 2011. Las novedades que trajo el Acuerdo es la fijación de volúmenes 
de abastecimiento para las distintas demandas, estableciendo explícitamente 
por primera vez una prioridad de despacho entre los distintos segmentos de 
consumo. Es que la caída sistemática de la producción de gas se vuelve cada 
vez más palpable, lo que dificulta el suministro para todos los segmentos.19 
De esta manera, luego de abastecer la demanda prioritaria, el saldo primero se 
entregaba a la demanda de las usinas para la generación eléctrica y, luego, al 
sector industrial.20 Asimismo, en la Acta Acuerdo complementario21 de octu-
bre de 2007,22 se decidió que las tarifas de los consumidores residenciales tu-
vieran “un más lento proceso de normalización” (Art. 2). Es decir, con la caída 
de producción local, las transformaciones regulatorias del mercado buscaban 
asegurar la demanda prioritaria y de las usinas eléctricas en detrimento de las 
grandes industrias.

Al mismo tiempo, se buscaba ir enlenteciendo los incrementos en las tari-
fas residenciales respecto a los usuarios unbundleados. En este sentido, ante la 
presión de las productoras por tener mayores actualizaciones de precios –que 
se manifestaba tanto en la caída de la inversión, como de la producción y 
las reservas–, el gobierno lanza en 2008 el Programa Gas Plus, que tenía por 
finalidad generar incentivos para que las productoras invirtieran en nuevos 
proyectos gasíferos. Los productores presentaban proyectos, la se debía apro-
barlos y los proyectos contemplados bajo esta modalidad tenían garantizado 

19	 Si bien ya se habían interrumpido las exportaciones porque la oferta local no lograba cubrir la de-
manda interna, las necesidades de incrementar las importaciones llevaron a definir prioridades de 
despacho, ya que en ocasiones no se cubrían las necesidades de consumo de todos los segmentos, 
especialmente en los días de mayor frío. 

20	 En 2010, la resolución 1410 revisa el orden de despacho, y luego de satisfacer la demanda priori-
taria, que es la única que no se puede interrumpir en los picos de consumo, el orden de preferencia 
era: gnc, grandes usuarios industriales undbunling, usinas eléctricas y exportaciones. 

21	 Y ratificado un año después en la Resolución 1070.
22	 Lo cual muestra tensiones y negociaciones implícitas entre los distintos actores del mercado para 

lograr convalidar este atraso en la actualización tarifaria. 



45

Regulación energética y consumo industrial en Argentina, 2002-2011

la libre comercialización del “gas nuevo”. Es decir, el gas natural producido 
bajo el programa Gas Plus no era considerado como parte de los volúmenes 
del Acuerdo con Productores, su precio de comercialización podía ser más 
alto que el regulado por la se, y en su mayoría estaba destinado a satisfacer la 
demanda industrial unbundleada (aunque no exclusivamente). 

De esta manera, se complementa la transformación del mercado unbun‑ 
dleado para las grandes empresas industriales, las distribuidoras dejan de pu-
blicar los precios del gas pagado para estas industrias, y se inicia una etapa 
poco clara respecto al manejo de los precios para casi un tercio del gas natural 
consumido en el país. 

4. Resultados. Segmentación  
de mercado y costo evitado

La evolución de los precios de la energía eléctrica entre 2002 y 2011 según tipo 
de usuario (véase figura 1) muestra, en primer lugar, la creciente dispersión 
entre el costo marginal del sistema, el costo medio (monómico) y los precios 
que los diferentes tipos de usuarios efectivamente abonan. Consecuencia de la 
segmentación del mercado eléctrico que llevó adelante la política energética, 
particularmente desde 2005/2006, con la cual se buscó diferenciar categorías 
de usuarios (particularmente entre residenciales e industriales) a partir de los 
diferentes mecanismos ya descriptos: precios estacionales particulares, cargos 
por incumplimientos o mecanismos de contractualización para la demanda 
de grandes usuarios.

Esto implicó que, para 2011, los usuarios industriales abonaran una tarifa 
eléctrica 314% superior a los hogares cuando al inicio del periodo, en 2002, 
esa diferencia era prácticamente nula. De menor cuantía, pero también signi-
ficativa, era la diferencia entre los precios de los grandes usuarios industriales 
en relación con los usuarios de dicho sector que permanecieron abastecidos 
por las distribuidoras (gudi). En este caso, el precio pagado por los guma 
alcanzó a ser 143% superior, aunque en promedio se ubicó en torno al 66% 
por encima del precio referido a los gudi en todo el periodo. Finalmente, la 
diferencia entre el precio de los grandes usuarios de distribuidoras y los usua-
rios residenciales se mantuvo en torno al 8% durante los primeros años de 
posconvertibilidad, separándose hacia 2011 cuando el precio de los primeros 
se ubicó un 70% por encima del precio de los segundos.
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Figura 1. Precios de la energía eléctrica. Argentina, 2002-2011
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Fuente: elaboración propia con base en CAMMESA.

Al igual que en el mercado eléctrico y como herencia de la organización 
marginalista propia de la década anterior, hacia 2002 no había diferencias en-
tre el precio del gas natural que pagaban los usuarios industriales y los residen-
ciales (véase figura 2). Lo que cobraba sentido, en tanto que ambos segmentos 
eran en su gran mayoría abastecidos por las distribuidoras, con precios regula-
dos desde la Secretaría de Energía de la Nación. Recién hacia 2004 se produce 
el primer desacople en los precios para las industrias, llegando a una diferencia 
de 34%, impulsado en ese año por los decretos 180 y 181, los cuales dieron 
impulso a la configuración de dos mercados diferenciados en la determinación 
de los precios, y a la firma del primer Acuerdo para la normalización de precios.

A partir de ese año y hasta 2007 se consolida la segmentación del merca-
do gasífero: por un lado, precios regulados, congelados y pesificados para los 
usuarios residenciales y, por otro lado, un sendero de precios ascendente para 
los usuarios industriales unbundling, con el cual se buscaba constituir un mer-
cado desregulado por fuera del abastecimiento regulado de las distribuidoras, 
y reconstituir los ingresos de las productoras de gas natural.

Hacia la finalización del Acuerdo de Precios en 2007, la diferencia era 
de 413% entre ambos precios: USD$2.20 por Millón de Unidades Térmicas 
Británicas (mmbtu) para la industria contra USD$0.43 promedio para los 
usuarios residenciales (véase figura 2). La firma del segundo acuerdo de pre-
cios para el periodo 2007-2011, si bien logra aumentar los precios en dólares 
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durante los cuatro años de implementación, lo hace levemente por debajo del 
incremento en dólares de los precios residenciales. En ese periodo el precio 
pagado por las industrias es 312% mayor que para los residenciales, siendo 
el 2008 el de mayor diferencia: 2.57 contra USD$0.54 por mmbtu (373%). 

En efecto, durante todo el periodo se “pisa” el precio para los usuarios resi-
denciales y se va creando un mercado con un precio incremental abonado por 
el sector industrial unbundling, con el cual intentar recomponer los ingresos 
de las productoras de gas natural. 

Sin embargo, el análisis sobre los precios de la energía eléctrica estaría in-
completo si no se incorpora también qué ocurrió en el periodo con los costos 
del sistema, tanto los precios marginales operados como el costo de oportuni-
dad de la importación de energía. 

En el sector eléctrico (véase figura 1), las decisiones de política energética 
adoptadas llevaron a que el modelo regulatorio tendiera a una separación cada 
vez mayor entre el costo marginal operado y el costo medio (monómico) vis 
à vis el precio para las diferentes categorías de usuarios. Las diferencias entre 
el precio monómico y el precio para los grandes usuarios industriales (o co-
bertura del sistema), tendieron a permanecer estables hasta 2008, abonando 
la demanda cerca del 90% del precio de la energía en promedio. Para 2011 
se registró un descenso, ubicándose la cobertura del sistema en el 75%. Caso 
contrario al de los usuarios residenciales, cuya cobertura pasó del 90% en 

Figura 2. Precios de gas natural. Argentina, 2002-2011

0

2

4

6

8

10

12

14

16

18

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

US
D$

/M
MB

TU

PIST residencial PIST industria Importación Bolivia Importación GNL

Fuente: elaboración propia con base en ENARGAS (2012), Secretaría de Energía (s.f.) y MEGSA (s.f.).



48

Esteban Serrani y Leandro Navarro Rocha

2002, a apenas el 18% en 2011, quedando de manifiesto el diseño y los objeti-
vos de la segmentación diseñada por la política energética. La diferencia entre 
los precios de la energía eléctrica que los distintos usuarios abonaron y el costo 
medio del sistema fue cubierto por subsidios, llegando a representar 1.2 % del 
pib en 2011 (Secretaría de Gobierno de Energía, 2019). El crecimiento de los 
costos del sector eléctrico se debió tanto a falta de inversiones en ampliación 
del parque térmico tras la ruptura a partir de 2002 con el modelo margina-
lista, la cual intentó ser compensada mediante contratos de abastecimiento e 
inversión pública (Haselip y Potter, 2010; Navarro Rocha, 2021), como a pro-
blemas aguas arriba en la cadena energética por la caída en la extracción local 
de gas natural (Serrani y Barrera, 2018), combustible clave, ya que el 60% de 
la oferta eléctrica proviene de fuentes térmicas.

Al mismo tiempo, la caída sistemática de la inversión en exploración hi-
drocarburífera bajo el modelo privatizador, que se inicia en 1996 y se continúa 
con matices y vaivenes hasta 2012 (Barrera et al., 2012), produjo una marcada 
declinación de la oferta interna del gas natural desde 2004 hasta 2015 (Kulfas, 
2016). Este doble proceso de caída de inversión y de oferta interna de gas na-
tural produjo una brecha entre la oferta local y el consumo doméstico, la cual 
se cubrió en su mayoría con importaciones: a partir de 2006 provenientes des-
de Bolivia por el gasoducto transfronterizo, las cuales se habían producido de 
forma ininterrumpida entre 1972 y 1999 (Sabbatella y Serrani, 2021), y desde 
2008 se adicionaron importaciones crecientes de gas natural licuado (gnl) 
en dos puertos regasificadores en la provincia de Buenos Aires, próximos a 
los centros urbanos de consumo (Fanelli, 2012). Este proceso tuvo un fuerte 
correlato en el incremento de los subsidios energéticos (Muras et al., 2015; 
Puig y Salinardi, 2015; Serrani y Barrera, 2018), especialmente derivado por 
la decisión de no trasladar a la tarifa final el costo de importación. En este sen-
tido, la figura 2 muestra cómo a pesar de que el precio pist entre 2002 y 2011 
para las industrias creció 349% contra tan sólo un 8% para los consumidores 
residenciales, el precio de importación del gas proveniente desde Bolivia casi 
que triplica el crecimiento del precio para las grandes industrias, con un in-
cremento de 1 024% en el mismo periodo. Es decir, si en 2002 el precio para 
las industrias era de USD$0.57 y el importado desde Bolivia valía USD$0.83, 
en 2011 las industrias locales pagaban USD$2.58 cuando importarlo desde 
Bolivia implicaba una erogación de USD$9.33 por mmbtu, incluso ese gas 
proveniente del país vecino era 25% más barato que el costo del gas importa-
do por barco, que en 2011 ascendía a USD$11.64.

En efecto, si bien los usuarios residenciales fueron los principales bene-
ficiados de la política regulatoria llevada a cabo por los gobiernos de Néstor 
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Kirchner entre 2003 y 2007 y de Cristina Fernández de Kirchner entre 2007 
y 2011, no menos cierto es que la industria también se vio favorecida por los 
bajos precios relativos de la energía durante estos años cuando se les compara 
con los costos marginales del sistema. Es decir, aunque en términos relativos 
se les trasladó a los usuarios industriales una mayor parte de los incrementos 
en dólares de los precios de la energía con respecto a los residenciales, los 
primeros tampoco asumieron el costo pleno del sistema energético. Esto se 
corrobora a partir de un informe publicado en 2014 por economistas de la 
Unión Industrial Argentina (uia),23 en donde sostienen que, entre los distin-
tos componentes de la estructura de costos industriales, la energía fue el que 
menos aumentó su precio en el periodo cuando se compara con los demás 
costos, como materias primas, insumos importados, costos logísticos y salarios 
industriales (Coatz et al., 2014).24

En resumen, la decisión adoptada por el gobierno nacional de segmen-
tar el mercado energético entre usuarios residenciales e industriales, y de no 
transferir el costo marginal del sistema a los actores locales tuvo un impacto 
significativo en términos externos y fiscales para el país, como ya se mencionó 
y como lo analiza la literatura especializada recientemente. Sin embargo, hasta 
el momento no se ha investigado en detalle cuánto de ese costo asumido fue a 
parar a las grandes empresas industriales del país. Con el propósito de arrojar 
luz sobre este asunto, se realizó una estimación inicial. Para ello, se analizó 
la evolución del consumo total de gas natural y energía eléctrica en el sector 
industrial y se calculó el diferencial teórico que estas empresas deberían haber 
pagado, si el sistema marginalista, como se estableció en el marco regulatorio 
de 1992, hubiera seguido vigente. 

Se estimó el costo que la industria evitó pagar como la diferencia entre el 
precio interno efectivamente abonado y el costo marginal operado promedio 
anual para la energía eléctrica, así como el costo de oportunidad para el sector 

23	 La uia es la asociación gremial empresaria más grande del país, fundada a finales del siglo xix en la 
ciudad de Buenos Aires, representa a la actividad industrial nacional e integra a empresas, cámaras 
sectoriales y regionales.

24	 Este tipo de fenómenos fueron habituales en Argentina durante las décadas previas a las 
privatizaciones. La literatura mostró cómo fue que desde 1945 se desarrollaron una serie de ciclos 
que afectaron los niveles de precios y tarifas (Cont et al., 2021; Díaz Alejandro, 1975; Mallon 
y Sourrouille, 1973). Tras el “gran deterioro” de 1945-1952 (Miñana y Porto, 1982; Navajas, 
2015), se sucedieron periodo de incremento real a partir de planes de estabilización, con rezago 
de precios de los bienes energéticos frente a la aceleración inflacionaria de los restantes precios 
relativos, con una duración de entre tres y sietes años. Los objetivos detrás de estas intervenciones 
fueron tanto utilizarla como ancla inflacionaria, como mejorar la distribución del ingreso y apoyar 
ciertas actividades económicas (Canitrot, 1975).
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gasífero. El costo de oportunidad se define como la paridad de importación 
basada en el precio de Bolivia. Sin embargo, es importante destacar que estas 
estimaciones subestiman la transferencia, ya que no se consideran las impor-
taciones de gnl, que representaron las más altas del sistema durante todo el 
periodo estudiado. Dado que no se dispone de información pública que iden-
tifique a los destinatarios finales de los subsidios energéticos, dichas estima-
ciones se utilizan como un proxy para cuantificar el impacto de las decisiones 
tomadas en el sistema energético en el sector industrial.

En la tabla 1 se muestra la evolución estimada y teórica del costo que la 
industria evitó pagar por la energía si el sistema marginalista hubiera perma-
necido en vigencia. En primer lugar, se puede observar un retraso en la evolu-
ción de los precios internos del gas natural en dólares con respecto al costo de 
oportunidad. En 2003, estos precios cubrían 88% del costo de oportunidad, 
pero para 2011 sólo lo hacían en 28%. En el caso de la energía eléctrica, el 
precio industrial llegaba a cubrir aproximadamente la mitad del costo margi-
nal del sistema a lo largo del periodo, con la excepción del 2010, en el cual 
cubría un poco más de un tercio del costo. En segundo lugar, suponiendo que 
todas las grandes empresas industriales pagaran por la energía al costo mar-
ginal promedio anual, la discrepancia entre este precio y los pagos efectivos 
implicó que, con el tiempo, el costo evitado para el sector industrial fuera en 
constante aumento, alcanzando casi los USD$5 mil millones hacia 2011. En 
otras palabras, el diseño de la política de precios de la energía implementada 
por el gobierno nacional resultó en una transferencia significativa de ingresos 
fiscales hacia las grandes empresas industriales.

Con el único propósito de proporcionar una estimación aproximada de la 
magnitud de la transferencia de ingresos que efectivamente tuvo lugar desde 
el Estado nacional hacia las grandes empresas industriales del país, en contra-
posición al modelo marginalista, se presentan los subsidios energéticos paga-
dos por Argentina durante el periodo de análisis. Es importante destacar que, 
debido a la falta de desglose en la información oficial en relación con qué tipo 
de energía consumen los diversos usuarios (nacionalmente generada o extraída 
e importada), los subsidios energéticos efectivamente abonados incluyen no 
sólo a los usuarios industriales, sino a todo el sistema energético. La informa-
ción estimada del costo evitado que se presenta en la tabla 1 permite visualizar 
la magnitud de la transferencia de ingresos a lo largo del periodo. En prome-
dio, el costo evitado por parte de las empresas industriales en comparación 
con sus erogaciones para cubrir el precio de la energía representa 68% de los 
subsidios energéticos efectivamente pagados (con la única excepción del año 
2011, cuando la relación porcentual fue del 40%). Este último caso se explica 
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en gran medida por el incremento en los precios internacionales de las mate-
rias primas tras la crisis financiera de 2007-2008.

Conclusiones

Con la salida de la convertibilidad cambiaria, Argentina se expuso a un con-
junto de transformaciones sustantivas en el funcionamiento de la economía 
y de los servicios públicos. Uno de ellos fue el cambio en la orientación de 
la intervención del Estado que modificó el entramado regulatorio del sector 
energético propio de las reformas neoliberales. En este marco, el artículo se 
propuso analizar el diseño de una política energética específica destinada a la 
demanda de las grandes empresas industriales.

En síntesis, durante la década de los noventa, los grandes usuarios indus-
triales abonaron precios de la energía más bajos que los usuarios residenciales, 
que estaban cautivos de las distribuidoras, pudiendo aprovechar la baja en 
los costos de generación y la posibilidad de contractualizar su demanda. Esta 
situación se modificó durante la década siguiente. La orientación de la política 
estatal se focalizó en evitar trasladar a los usuarios los efectos de la crisis econó-
mica. En un contexto de crecientes restricciones por la menor disponibilidad 
de gas natural, que llevó a su reemplazo por combustibles alternativos menos 
eficientes y más caros, y bajos niveles de inversión en ampliación de la oferta 
local, se diseñaron herramientas para segmentar el mercado y los precios entre 
los distintos tipos de usuarios. Transformadas las condiciones que habían ase-
gurado el funcionamiento de un esquema de tipo marginal durante la década 
anterior, las políticas implementadas buscaron asegurar el abastecimiento de 
energía con precios asequibles, privilegiando a los consumidores residenciales, 
comerciales e industriales, en ese orden de importancia.

La confluencia entre la interrupción del modelo marginalista con la 
segmentación de mercado entre distintos tipos de usuarios llevó a que las in-
dustrias pagaran un precio de la energía crecientemente superior al de los 
usuarios residenciales. Sin embargo, se corroboró que ese precio incremental 
fue considerablemente más bajo que el costo marginal operado del sistema 
o que el de importación en el caso del gas natural. Esto permitió al Estado 
nacional sostener un equilibrio inestable entre los distintos actores: los usua-
rios residenciales (a los cuales se quería proteger sus ingresos), los usuarios 
industriales (que fueron pagando un precio incremental), y las productoras 
de productoras de gas natural (que en un mercado gasífero al alza, fueron 
recomponiendo tibiamente sus ingresos luego de la pesificación producida en 
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2002). La inestabilidad del equilibrio se jugó por el lado de la aceleración de 
la restricción externa debido a las importaciones crecientes de combustibles, 
con fuertes impactos en la macroeconomía por el desacople entre precios in-
ternacionales y de venta local.

En un entorno de crecimiento internacional de los precios de la energía, el 
presente artículo muestra que el equilibrio inestable de la política energética 
permitió tener relativamente controlado el peso de la energía en la estructura 
de costo de las grandes empresas industriales. Dada las características de la ma-
triz energética nacional, el sistema integrado energético no permite diferenciar 
qué tipos de usuarios consumen la energía producida localmente de la im-
portada. La estimación efectuada en este trabajo permite constatar, al menos 
de forma teórica, que la interrupción del modelo marginalista para el sector 
industrial implicó una transferencia de ingresos desde las productoras de gas 
natural y el Estado nacional (vía subsidios) a los grandes usuarios industriales 
de alrededor de USD$1 800 millones anuales promedio entre 2002 y 2011.

Es importante destacar que del total de subsidios consolidados desde 2002, 
87% se destinó a compensar la diferencia entre el precio pagado por la deman-
da y el costo medio del sistema, así como a la importación de gas y combusti-
bles líquidos para la generación térmica. Estos fondos se canalizaron a través 
de cammesa y enarsa, empresas bajo control estatal (Muras et al., 2015). Si 
bien la compensación estaba dirigida a las empresas generadoras de energía 
eléctrica, los beneficiarios finales eran los usuarios, quienes evitaban pagar los 
precios completos en sus facturas.25 A pesar de que algunos estudios (Apud et 
al., 2009 y 2011; Navajas, 2017; García Zanotti et al., 2017; Goldstein et al., 
2016) argumentan que las tarifas reducidas provocaron un aumento irracio-
nal del consumo, esto no se respalda completamente. Como lo demuestran 
Serrani y Barrera (2018), la tasa de expansión por usuario no experimentó un 
crecimiento significativo en el caso del gas natural y fue incluso menor que 
durante la etapa anterior, cuando se aplicaban tarifas dolarizadas y los usuarios 
pagaban precios completos por la energía eléctrica. En efecto, si como afirma 
la literatura especializada el sector energético terminó de acelerar la restricción 

25	 Apenas 5% de los subsidios acumulados estaban destinados a empresas productoras de gas natu-
ral mediante los programas de estímulo Plan Gas I y II que, con ypf bajo conducción estatal a par-
tir de 2012, permitieron revertir el declino en la producción hidrocarburos (Barrera, 2021). En 
ese marco, el Estado nacional cubría la diferencia entre el precio abonado por la demanda y los 
USD$7.5/mMbtu establecidos como estímulo para las empresas productoras (Arceo, 2018). Sin 
embargo, es importante señalar que estos planes se instrumentaron recién al final de 2012, y toda-
vía con distintos formatos, tienen continuidad hasta principios de 2024 (momento de escritura de 
este artículo) y contratos de implementación hasta 2028. 
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externa de la economía hacia 2011, lo que este trabajo muestra es que, de no 
haberse modificado el sistema marginalista de precios, el sector energético se-
guramente hubiese reducido su presión sobre el estrangulamiento externo de 
la economía, pero a costa de modificar sustantivamente la estructura de costos 
de las grandes empresas industriales del país, quitando dinamismo productivo 
al sector. Pero esta hipótesis merece nuevas indagaciones a ser investigadas en 
futuros trabajos.

Por último, este estudio aporta a la literatura algunas lecciones aprendidas 
e implicaciones de política al sostener que la mitigación de los efectos de los 
subsidios sobre la estructura económica requiere un enfoque integral desde la 
política energética, que combine herramientas de corto y largo plazo.

En cuanto a la demanda, la reorientación de los subsidios para reducir 
su impacto en la restricción externa implica la creación de un camino de re‑ 
ducción gradual que permita a los hogares alcanzar el pago del costo de gene-
ración. No obstante, este proceso debe ser compatible con un esquema macro-
económico consistente y con una evolución inversamente proporcional de los 
salarios. Resulta poco sostenible eliminar los subsidios a las tarifas energéticas 
en un contexto de inestabilidad cambiaria y pérdida del poder adquisitivo del 
salario ya que, aunque mejoren las cuentas fiscales, resulta socialmente invia-
ble a corto plazo. 

En cuanto a la oferta, en primer lugar, se requiere una profunda transfor-
mación institucional del sistema, que incluya una reorganización y centraliza-
ción de los organismos encargados de diseñar y ejecutar la política energética, 
especialmente entre jurisdicciones, como la nación y las provincias. Además, 
es necesario revisar los marcos regulatorios de la energía eléctrica y el gas 
natural, que fueron concebidos en un entorno institucional como el de la 
Convertibilidad, que ya no existe en la sociedad argentina desde hace más de 
20 años. En segundo lugar, avanzar en mayores exigencias de contractuali-
zación de la demanda de los grandes consumidores industriales, ahora hacia 
una demanda baja en emisiones, profundizando los lineamientos concebidos 
en el Mercado a Término de Energía Eléctrica de Fuente Renovable (mater), 
sancionado en 2017. Finalmente, es crucial fomentar el desarrollo de obras de 
transporte eléctrico y de gas natural que permitan aumentar la capacidad de la 
red, promover la producción local de energía y eliminar los cuellos de botella 
en los picos de consumo. Estos generan inestabilidad tanto en el sistema de 
gestión energética como en las finanzas públicas, debido a la volatilidad de los 
precios internacionales en un contexto de restricción crónica de divisas.
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