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Fe de erratas (N° 2)

En la tapa de la publicación, donde dice:

∝  Cicero, Nidia Karina:  La politización de la regulación y sus 
consecuencias en el federalismo regulatorio (Cámara Federal de 
Apelaciones de Córdoba, Sala “A”, Empresa Provincial de Energía 
(EPEC) c/Compañía Administradora del Mercado Mayorista Eléc-
trico S.A. (CAMMESA) y otro - Amparo ley 16086, 10 de diciembre 
de 2013).

debe decir:

∝  Cicero, Nidia Karina:  La politización de la regulación y sus 
consecuencias en el federalismo regulatorio (Cámara Federal de 
Apelaciones de Córdoba, Sala “A”, Empresa Provincial de Energía 
(EPEC) c/Compañía Administradora del Mercado Mayorista Eléc-
trico S.A. (CAMMESA) y otro - Amparo ley 16986, 10 de diciembre 
de 2013). 
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ANÁLISIS CONTRACTUAL Y NORMATIVO DEL DESARROLLO 
DE LA GENERACIÓN DE ENERGÍAS 
RENOVABLES EN LA ARGENTINA

LEGAL AND CONTRACTUAL ANALYSIS OF THE DEVELOPMENT 
OF GENERATION OF RENEWABLE ENERGIES IN ARGENTINA

Por Ezequiel Cassagne*

Resumen:  Las energías renovables resuelven el problema de la energía cuidando 
el medio ambiente, y pueden desarrollarse por medio de diferentes esquemas 
contractuales de participación público-privada.

Palabras clave:  energía eléctrica; energías renovables; asociación público-privada; 
fomento.

Summary:  Renewable energies solve the energy problem taking care of the 
environment, and they can achieve their development by means of different 
contractual options of public-private participation.

Key words:  electrical energy; renewable energies; public-private partnership; 
promotion.

§  1.  El mercado energético eléctrico1

a)  La generación de energía eléctrica.  —  En nuestro país, la genera-
ción de energía eléctrica no es un servicio público, como sí lo son, en cambio,

1  El presente es continuación de las investigaciones académicas del autor.  Cfr. Cassagne 
(2014) y Cassagne (2013).
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su transporte y distribución.  La generación, en cambio, está considerada 
por la propia ley 24065, que regula el mercado eléctrico, como una actividad 
de interés general2.  Esta caracterización de interés general no ha tenido 
una precisión doctrinaria como la que sí tiene el servicio público, aunque se 
reconoce que se trata de una actividad comercial fuertemente regulada, por 
la incidencia que tiene, precisamente, en el interés general del buen funcio-
namiento del mercado eléctrico nacional, necesario no solo para la posterior 
distribución de electricidad a todos los hogares del país, sino también para el 
desarrollo industrial, que requiere del constante abastecimiento eléctrico3.

Pues bien, teniendo en cuenta las distintas actividades presentes en el 
esquema de funcionamiento del mercado eléctrico (generación, transporte, 
distribución, y consumo de grandes y pequeños usuarios), existe en nuestro 
país a nivel nacional la Compañía Administradora del Mercado Mayorista 
Eléctrico (comúnmente denominada CAMMESA), constituida bajo la forma 
singular de una sociedad anónima sin fines de lucro, que tiene como función 
principal administrar el mercado eléctrico mayorista, optimizando los recur-
sos físicos del mercado y liquidando las transacciones económicas entre los 
agentes del mercado.  El capital de esta sociedad está dividido en cinco clases 
de acciones representativas cada una del 20 % del total, cuyos titulares son 
el Estado Nacional, y las cuatro asociaciones civiles que representan a los 
agentes: generadores, distribuidores, transportistas y grandes usuarios.  El 
presidente de CAMMESA es el Secretario de Energía de la Nación, cuyo voto 
es necesario para tener quórum en el Directorio4.

Tanto CAMMESA como la Secretaría de Energía cumplen un papel pre-
ponderante en cualquier programa público de generación de energías, como 
es el caso del GENREN (Programa de Generación de Energías Renovables), 
que se analizará con detenimiento en un acápite más adelante.  Es que el 
GENREN, como otros programas de desarrollo de inversiones, significa una 
intervención en la política energética, que puede realizar un aporte significa-
tivo para una mayor sustentabilidad del desarrollo en todas sus dimensiones: 
sociales, productivas, económicas y financieras.

Pero hay otro actor que no es menor, y ha aparecido en los últimos años: 
la empresa estatal EnArSA, que ha sido creada bajo la forma jurídica de 
una sociedad privada, de propiedad estatal, con la finalidad declarada por 
el Estado de convertirse en un actor importante del desarrollo del mercado 
energético5.

Las grandes obras de infraestructura que necesita todo país para incre-
mentar su producción de energía eléctrica requieren la necesidad de contar 
con herramientas aptas para obtener su financiamiento, en estos tiempos en 
que la inversión no abunda.  Se trata en estos casos de verdaderas infraes-
tructuras, porque sirven de soporte a la actividad de generación de electrici-

2  Cfr. art. 1° de la ley 24065 (1992). 
3  Cfr. Fonrouge (2003) p. 551.
4  Cfr. Sobre Casas (2003) p. 129.
5  EnArSA ha sido creada por la ley 25943 de 2004. 
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dad, conectándose a su vez a la red de energía, de la que forman parte junto 
a los servicios de transporte y de distribución6.

A principios de 2012, por ejemplo, se suspendió el proyecto de la re-
presa hidroeléctrica Cóndor Cliff-La Barrancosa, en la provincia de Santa 
Cruz, estimado en unos 4.000 millones de dólares, que se había adjudicado 
a un importante consorcio de empresas argentinas y brasileñas7.  Se trata-
ba de un contrato de obra pública, cuyos fondos iban a ser aportados por 
el Estado Nacional a través de recursos provenientes del endeudamiento 
soberano.

Este proyecto, destinado a ser la central hidroeléctrica argentina más 
grande de nuestro territorio (sin contar la represa Yacyretá, que en rigor 
es un ente binacional), debió ser rescindido sin que se haya dado inicio a la 
ejecución del contrato, por imposibilidad concreta de financiamiento.

En la actualidad se ha encarado una nueva licitación –la tercera– de 
esta monumental obra hidroeléctrica –ahora rebautizada “Presidente Néstor 
Kirchner y Gobernador Jorge Cepernic”–8, en el marco de la cual se exigió que 
las empresas privadas aportaran el 50 % del financiamiento de la obra.  Es 
así como distintas uniones transitorias de empresas (UTEs) han debido incor-
porar empresas de origen brasileño, ruso o chino, en orden a garantizarse la 
posibilidad de obtener dichos recursos.  Esta tercera licitación fue adjudicada 
el 21 de agosto de 2013 a un consorcio de empresas locales e internaciona-
les, que ofrecían financiamiento chino.  Lamentablemente, hasta la fecha de 
redacción de este trabajo nunca se ha llegado a firmar el contrato, debido, 
precisamente, a que no se ha podido concretar el financiamiento, requisito 
sine qua non para la firma del contrato.

Una obra similar, en la provincia del Neuquén, denominada Chihuido I, 
convocada en 2009, se suspendió en 2013 también por problemas de finan-
ciamiento9.  A principios de 2014 se hizo el llamado a una nueva licitación, 
manejada ahora en su totalidad por el Estado Nacional, que pondrá las 
garantías para el endeudamiento.  La nueva licitación prevé que el grupo 
privado interesado en la construcción de la represa deberá presentar un 85 % 
de financiamiento propio y una participación de una empresa argentina que 
llegue al menos al 30 %10.

En la Argentina, la generación eléctrica se basa principalmente en la 
fuente térmica, la fuente hidroeléctrica, y la fuente nuclear, respectivamen-
te.  En este escenario se asoman las fuentes de energía renovable, como la 

6  Aguilar Valdez sostiene que toda infraestructura soporta una red o se encuentra vin-
culada a una red.  Cfr. Aguilar Valdez (2005) p. 377. 

7  Este emprendimiento, el más grande en el país en materia hidroeléctrica, apuntaba 
a agregarle a la matriz hidroeléctrica un 10 % más de capacidad y a la matriz energética en 
general del país casi un 5% más. 

8  Las dos represas en total aportarían 1.740 megavatios de potencia.
9  Chihuido I tendría una potencia instalada de 637 megavatios. 
10  Ya se ha prorrogado en varias oportunidades la apertura de los sobres de esta nueva y 

segunda licitación.  El 29 de mayo de 2014 se abrieron finalmente los sobres y se presentaron 
cuatro consorcios de empresas. 
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energía eólica, los pequeños aprovechamientos hidroeléctricos, la energía 
solar, la térmica a partir de biocombustibles, la biomasa y la geotérmica.

b)  Hacia las energías renovables.  —  El sector de las energías renova-
bles es un ejemplo de la necesidad de concretar colaboraciones público-pri-
vadas, dado que sin la ayuda pública, esta industria no podría desarrollarse, 
en la medida que su explotación posterior no es rentable, por tratarse de una 
energía onerosa, cuyo mercado en la actualidad es reducido.

Por otra parte, se enmarca en una verdadera política global energética, 
que implica un cambio orientado hacia una matriz de energía sustentable 
en aquellos países con conciencia ambiental, muchos de los cuales tienen 
otras necesidades de infraestructura más acuciante, lo que determina la 
importancia de la colaboración del sector privado para el desarrollo de este 
tipo de energías renovables.

Las energías renovables son herramientas aptas para alcanzar un ver-
dadero desarrollo sustentable, concepto este último que ha sido definido por 
la doctrina como “un proceso de transformaciones económicas, sociales, ecoló-
gicas y culturales destinado a satisfacer las necesidades de todos los grupos 
sociales conservando la productividad de los recursos y la integridad de los 
sistemas ecológicos, considerando el carácter dinámico de convivencia social 
y de la tecnología, tanto productiva como de la afectada a reducir o anular 
los daños ambientales” 11.

En el camino de este desarrollo sustentable, nuestro país posee carac-
terísticas geo-climáticas excepcionales, caracterizado por tener, por ejem-
plo, cantidades y calidades de vientos aprovechables para la generación 
eolo-eléctrica.  De hecho, el 70 % del país tiene vientos fuertes y constantes 
necesarios para este tipo de producción.  Por tal motivo, la Argentina está 
llamada a constituirse en una potencia a nivel mundial en generación de 
energía eólica, si las políticas públicas acompañan12.  Por su parte, la bio-
masa es una apuesta también muy atractiva, en la medida que puede tener 
diversos orígenes en las distintas geografías del país, como ser el bagazo de 
caña de azúcar, el carbón vegetal, los residuos provenientes de la forestación 
o cualquier producción agroindustrial.  Con relación a los biocombustibles, la 
Argentina, dada la conocida fertilidad de sus tierras, es un gran productor 
de soja, principal materia de elaboración del biodiesel.

Es importante tener presente que la política energética debe ser una 
política sectorial de largo plazo, inserta en la política global de desarrollo, lo 
que requiere de una base institucional y jurídica perfectamente establecida 
para que pueda desarrollarse sistemática y armoniosamente dentro de una 
planificación preestablecida.

Existen al menos sesenta países en el mundo que poseen políticas de 
promoción de energías renovables para generación eléctrica, entre ellos 

11  Badeni (2006) p. 591.
12  Cfr. Cámara Argentina de Energías Renovables (2009) p. 11. 
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Estados Unidos, Australia, Brasil, Uruguay y, más tarde, la Argentina.  En 
países como la Argentina se impone el desarrollo de planes de generación 
de energía verde, dado que las importaciones energéticas han crecido en el 
último tiempo de manera considerable, fundamentalmente por la compra 
de combustibles líquidos y gas natural, y eso no cambiará en el corto plazo 
ni siquiera como consecuencia de los proyectos auspiciosos de shale gas y 
shale oil (gas de esquisto y petróleo de esquisto) que se han detectado en 
las cuencas argentinas, dado que su eventual producción no será inmediata, 
además del hecho no menor de que requieren cuantiosas sumas de dinero 
para hacerlos realidad, más allá del entusiasmo de los funcionarios provin-
ciales y nacionales con estos reservorios no convencionales.  Asimismo, no 
hay que descartar la resistencia que esta modalidad de extracción tiene entre 
los ambientalistas, que han llegado a lograr la prohibición por ley de esta 
actividad en países como Francia.

Si bien con métodos diferentes, todos los proyectos de energías renovables 
se basan en un eje rector: necesitan de incentivos económicos extras para 
su concreción.  Sin ello, es casi imposible su instauración creciente en la era 
de los combustibles fósiles.  Como hemos dicho, el gran problema que tiene 
la generación de electricidad por medio de fuentes renovables en Argentina 
es que se trata de una energía onerosa, debido a su costo de producción, en 
comparación con otro tipo de fuentes, como la hidroeléctrica o la térmica.  Por 
tal motivo, es indispensable que cualquier programa de incentivos a la gene-
ración de energías verdes permita subsidiar su precio final para que pueda 
ser vendida a precios de mercado de las demás energías, o que se garantice 
la compra al precio de este tipo de energías.

En tal entendimiento, resulta imprescindible la ayuda pública para 
concretar este desafío sustentable.  De la Riva, quien ha estudiado en pro-
fundidad el instituto del fomento, explica que el elemento distintivo de las 
ayudas públicas o del fomento es la coincidencia de los intereses público y 
privado, siendo posible “que el particular actúe voluntariamente en la direc-
ción esperada, ya que persiguiendo su propio provecho contribuirá al interés 
general”, mientras que “el núcleo jurídico de la relación entablada entre la 
Administración que concede la ayuda y el beneficiario que la recibe está dado 
por la afectación de los bienes otorgados a la actividad en vistas de la cual 
se confieren” 13.

En rigor, se trata de actividades de promoción14, aunque la utilización 
del término promoción debe realizarse en su acepción amplia, es decir, equi-
valente a fomento, dado que abarca técnicas de promoción y de protección, 
como fue dispuesto, por ejemplo, en la ley de promoción industrial 21608.  En 
tal sentido, entre estas medidas de promoción podemos encontrar diversas 
técnicas de favorecimiento, como las exenciones fiscales, los diferimientos 
tributarios o cualquier beneficio fiscal, los subsidios directos e indirectos, 

13  Ver de la Riva (2005) p. 417. 
14  Ver Cassagne (2003) p. 601. 
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las subvenciones, los préstamos preferenciales, las dispensas de obligaciones 
legales, reglamentarias o contractuales, etcétera.

Ahora bien, mucho se ha escrito sobre el principio de subsidiariedad, 
como principio rector que justifica, en ciertos supuestos, la intromisión del 
Estado en el plano económico y social de la comunidad.  Tal modelo reconoce 
funciones indelegables del Estado (justicia, seguridad, defensa, relaciones 
exteriores, legislación) y otras que cumplen una misión supletoria de la ac-
tividad privada (educación, salud, servicios públicos) 15.

La subsidiariedad estatal puede formularse en los siguientes términos: 
“no es lícito quitar a los individuos y traspasar a la comunidad lo que ellos 
pueden realizar con su propio esfuerzo e iniciativa” 16.  Este principio postula 
dos grandes directivas para el Estado que se complementan entre sí: la posi-
tiva, en virtud de la cual el Estado debe acudir en auxilio de los individuos 
cuando éstos se muestren insuficientes para desarrollar plenamente una 
actividad necesaria para el bien común, y un postulado negativo, que indica 
que el Estado no debe sustituir a los particulares cuando estos pueden de-
sarrollar dichas actividades17.

El principio de subsidiariedad adquiere toda su dimensión en el campo de 
las energías renovables, siendo imprescindible su manda positiva, esto es, el 
auxilio para la promoción de esta actividad orientada a transformar la matriz 
energética de un país –y del mundo–, cuando las circunstancias determinan 
que los particulares no puedan desarrollarla en su totalidad.

Téngase en cuenta, incluso, que la propia ley general del medio ambiente 
consagra al principio de subsidiariedad como principio rector de la conducta 
pública en aras a asegurar la preservación, conservación, recuperación y 
mejoramiento de la calidad de los recursos ambientales naturales.  En efecto, 
el art. 4° de la ley 25675 prescribe que “El Estado nacional, a través de las 
distintas instancias de la administración pública, tiene la obligación de cola-
borar y, de ser necesario, participar en forma complementaria en el accionar 
de los particulares en la preservación y protección ambientales”.

A su vez, la preocupación central de todo esquema de contratación públi-
ca para el desarrollo de grandes obras de infraestructura, como es el caso de 
las obras necesarias para desarrollar la generación de energía renovable, es 
la obtención de financiamiento.  Es evidente que el Estado no puede afrontar 
solo con sus recursos las grandes obras de infraestructura, como las centrales 
hidroeléctricas, las centrales nucleares, las obras viales, las de transporte 
ferroviario, el mejoramiento y ampliación de las redes de servicios públicos 
domiciliarios como el gas y el agua, la producción de petróleo y gas, los puer-
tos, los aeropuertos, hospitales, plantas procesadores de residuos, etcétera.

Resulta un hecho por demás evidente que la escasez de recursos públicos 
frente a las crecientes demandas sociales debe conducir a los gobiernos a bus-

15  Cfr. Cassagne (2006) pp. 61-63, y sus citas; cfr. Messner (1967) p. 949 y ss.
16  Ariño Ortiz (2004) pp. 111-112, con especial referencia a Pío XI (1931).
17  Ver Utz (1961) pp. 312 y ss. 
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car y desarrollar alternativas de financiamiento innovadoras, con creciente 
participación privada18.

§  2.  Los esquemas contractuales para concretar 
el desarrollo de las energías renovables 

en la Argentina

a)  Los sistemas tradicionales para construir y financiar las infraes-
tructuras públicas.  —  En la Argentina, el sistema para financiar y cons-
truir las infraestructuras públicas se ha basado siempre en los dos modelos 
tradicionales, conocidos como “obra pública” y “concesión de obra pública”, 
ambos regulados por el Congreso Nacional, en las leyes 13064 y 17520, res-
pectivamente.

En el modelo clásico de obra pública, el Estado paga la obra con sus 
propios recursos (tributos o crédito público), a medida que esta avanza.  De 
tal forma, en la etapa de ejecución del contrato, el contratista debe financiar 
sólo pequeñas fracciones de la obra, hasta el momento en que se le abonan 
los certificados de avance de obra, cualquiera sea la modalidad de remune-
ración pactada: precio unitario, ajuste alzado o coste y costas19.  A su vez, 
para garantizar la buena construcción de la obra, el Estado deduce de cada 
certificado un monto determinado, que pasa a integrar el fondo de reparos, 
que se libera con la recepción definitiva de la obra, e implica la conformidad 
del Estado.  Este modelo también admite la inserción de financiación privada 
por parte de terceros (ej.: consorcio de bancos), siendo el contratista un mero 
constructor que recibe los pagos de los financistas del proyecto, quienes luego 
se cobran su acreencia del Estado20.

Es importante destacar que la obra pública conlleva el riesgo de que el 
financiamiento estatal sufra restricciones presupuestarias impuestas por cir-
cunstancias sobrevinientes legales y políticas, lo que a veces determina que las 
obras se extiendan de manera indefinida, y por tal motivo, se encarezcan21.

En la concesión de obra pública, por su parte, el contratista asume la 
obligación de financiar, construir y mantener una obra, percibiendo como 

18  En la Argentina, las provincias presentan un cuadro de situación mucho más desalen-
tador que el Estado nacional.  Por eso muchas obras provinciales son en realidad financiadas 
por la Nación.  Como destaca Gorostegui, “estas contrataciones se estructuran habitualmente 
a través de acuerdos (que van desde leyes que los determinan a simples convenios) entre las 
jurisdicciones, a través de organismos pertinentes, donde se establecen los lineamientos gene-
rales de las contrataciones (. . .) virtualmente trilaterales”.  Ver Gorostegui (2012) p. 642.

19  Cfr. Barra (1988) pp. 877 y ss. 
20  Cfr. Cassagne (2011) pp. 530-531.
21  Para Druetta y Guglielminetti, la falta de presupuesto verificada durante la marcha 

del contrato, e impeditiva del pago del precio de la locación de obra en los plazos pactados, 
habilita a la Administración a suspender la obra, siendo responsable la Administración con 
relación a los derechos del contratista a que se le indemnicen todos los gastos y perjuicios que 
la suspensión le ocasione.  Ver Druetta y Guglielminetti (2008) p. 59.
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contraprestación por las tareas efectuadas el peaje que a su respecto abonen 
los usuarios de la obra22.  La característica principal de este modelo es que el 
concesionario asume todos los riesgos técnicos y económicos, tanto en la fase 
de la construcción de la obra cuanto en la de ejecución, así como aquellos 
relativos a la viabilidad comercial del proyecto.  No obstante ello, existen 
técnicas que morigeran ese riesgo, como la aportación de fondos por el Estado 
Nacional a modo de subvención, o bien el establecimiento de una garantía 
mínima de rentabilidad, pero para que ello ocurra debe estar contemplado 
en el contrato23.

Si bien el contratista asume en el contrato de concesión de obra pública 
los riesgos antes mencionados, en rigor no se encuentra del todo desprotegido, 
dado que como todo contrato administrativo, resulta plenamente aplicable 
el principio del mantenimiento de la ecuación económico-financiera24, que 
protege al concesionario de contingencias, ya sean imputables al concedente 
o derivadas de la economía general, y siempre que no sean consecuencia del 
riesgo empresario25.

Al ser la concesión de obra pública un sistema de financiamiento privado 
en el que el repago se obtiene a lo largo de la explotación comercial de la obra, 
es en los hechos una alternativa muy costosa para la construcción de obras 
de infraestructura, aunque debe precisarse que no produce mengua fiscal 
directa, toda vez que los costos de la obra terminan siendo afrontados, en un 
primer lugar, por el propio contratista, quien luego de construida recupera 
su inversión cobrándose de los usuarios de ella.

Por otra parte, el modelo de concesión de obra pública –que internacio-
nalmente se conoce como un típico contrato BOT, por sus siglas anglosajonas 
“Build, Operate & Transfer” (construir, operar y transferir)– requiere que la 
explotación de la obra sea viable comercialmente, para que pueda obtenerse 
el repago de la inversión a través de su uso tarifado.

Ciertamente, no es un secreto que la Argentina, al igual que muchos 
países de Latinoamérica, sufre un evidente déficit en lo concerniente a las 
obras necesarias para su desarrollo económico y social.  El mayor problema 
radica, como ya hemos señalado, en que la necesidad de dotar al país de in-
fraestructura básica se enfrenta con la insuficiencia de recursos estatales para 
llevar a cabo las grandes inversiones que se requieren para la construcción 
de obras de tales características.  A su vez, los Estados no pueden postergar 
la satisfacción de necesidades básicas de la población (como la nutrición, 
la vivienda, el empleo, la salud, la educación y la seguridad) que no están 
cubiertas en forma digna y adecuada.

22  Fanelli Evans aclara que en la concesión de obra pública “el particular ofrece al comi-
tente construir la obra si se le permite cobrar a los clientes usuarios una determinada tarifa 
por un determinado tiempo”.  Ver Fanelli Evans (1989) p. 18.

23  Cfr. Guiridlian Larosa (2004) pp. 31 y ss. 
24  Cfr. Valcárcel Fernández (2006) p. 381. 
25  Cfr. Cassagne (2011) pp. 555-556.
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Por tal motivo, es necesario implementar nuevos esquemas de colabo-
ración pública-privada para el desarrollo de estas importantes obras, dado 
que la infraestructura pública, como señala Perrino, “incide no solo en las 
condiciones de vida y salud de la población sino también en el crecimiento de 
la actividad productiva, pues no es viable un proceso de desarrollo sostenible 
sin inversiones en infraestructura pública –caminos, transporte, telefonía, 
energía, aeropuertos y puertos, etcétera–”26.

b)  Las nuevas formas de gestión y financiación.  —  1.  Las asociaciones 
público-privadas.  Ahora bien, entre las nuevas formas de gestión de infraes-
tructuras, se viene abriendo camino el modelo conocido como de asociación 
público-privada (conocido también como PPP, por su voz en el derecho anglo-
sajón Public-Private Partnership), que en cada país asume particularidades 
propias.

Como señala Juan Carlos Cassagne, “se trata de una técnica de desarrollo 
y financiación, pública y privada, de proyectos públicos, que implica una im-
portante participación de ambos sectores, tanto en la realización de una obra, 
como también en su financiamiento y operación”27.  El mismo autor aclara que 
si bien son numerosas las definiciones dadas para las APP, todas ellas hacen 
hincapié en que la colaboración público-privada debe orientarse al aprove-
chamiento de las condiciones de cada uno de los sectores involucrados, como  
las capacidades, habilidades y experiencia del sector privado, y por parte del 
Estado, el acceso a organismos internacionales de crédito, el establecimiento 
de beneficios, o la utilización de bienes de dominio público28.

De esta manera, este tipo de contratos puede presentar en los hechos 
muchas formas de vinculación entre los sectores público y privado.  En ri-
gor, el término APP es muy amplio, dado que, según las Naciones Unidas, 
constituye una forma de colaboración de ambos sectores con el objeto de 
implementar un proyecto de envergadura por medio del cual los recursos y 
capacidades son puestos por cada uno de esos sectores en forma conjunta, lo 
que supone la distribución de riesgos de la mejor forma para optimizar las 
perspectivas de cada parte.  En un sentido todavía más delimitado, las APP 
constituirían aquellas relaciones en las cuales el gobierno suscribe un acuer-
do con el sector privado para que éste le provea servicios en un proyecto de 
infraestructura.  También se ha llegado a decir que más que una institución 
jurídica, las APP constituyen una estrategia de acción y una relación estable 
fundada sobre una comunidad de intereses entre la colectividad pública y 
sus socios privados apoyados en un proyecto determinado29.

En este mismo entendimiento, Aragone Rivoir, quien se ha dedicado a 
estudiar el funcionamiento de las APP en Latinoamérica, sostiene que estas 

26  Perrino (2011) p. 115. 
27  Cfr. Cassagne (2011) p. 556.
28  Cfr. Cassagne (2011) p. 556.
29  Cfr. Aguilar Valdez (2005) p. 425, quien cita el informe de la Comisión Económica para 

Europa de las Naciones Unidas (2008).
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son en rigor “acuerdos de cooperación entre entidades públicas y privadas 
conforme a los cuales, a través de diferentes técnicas, modalidades, y siste-
mas de transferencia de riesgos y consecuentes responsabilidades, que tienen 
por objeto el diseño, la construcción, ampliación, mantenimiento, refacción, 
gestión y/o financiación de infraestructuras y servicios, públicos o de interés 
público; reteniendo invariablemente la Administración, las potestades de 
regulación y control de las actividades desarrolladas en tales casos” 30.

Ahora bien, las APP no necesariamente son menos costosas que los típicos 
contratos administrativos, como el de obra pública.  En realidad, dependerá 
en cada caso concreto de cómo se estructure cada APP, pero va de suyo que 
en términos generales y normales el financiamiento privado debiera ser más 
costoso que el financiamiento público.  Sin embargo ello no siempre resulta 
así, toda vez que, por el contrario, a veces el financiamiento privado puede 
ser menos oneroso, dados ciertos factores, tales como la mala calificación de 
la deuda de algunos Estados y entidades públicas, que encarece su propio 
financiamiento31.

Asimismo, la lógica del mercado determinará el interés del sector priva-
do, al que solo le interesará participar en los contratos APP si el retorno de 
ganancias esperado está por encima de la compensación que podría obtener 
con operaciones de menor riesgo.  Por tal motivo, si para el privado la APP 
implica la asunción de altos riesgos, intentará trasladarlos al precio final32.

En rigor, como enseña Valcárcel Fernández, “puede decirse mayori-
taria la opinión acerca de la conveniencia de celebrar un contrato de CPP 
pese al mayor coste que supondrán cuando la ejecución del proyecto por el 
sector privado proporcione un valor añadido que, en realidad, suponga una 
mayor eficiencia que la que conseguiría la Administración si atendiese la 
realización del proyecto.  Esto es, cuando el proyecto proporcione ‘Value for 
Money’.  Conocer si esto ocurre pasa por descender en un análisis comparativo 
que determine la capacidad del sector público para el desarrollo del proyecto 
y la capacidad de la iniciativa privada.  Si el resultado obtenido a través de 
la iniciativa privada es notablemente mejor que el que conseguiría el sector 
público pese al mayor coste y supone que el objetivo de interés general quede 
adecuadamente atendido, puede compensar ese mayor desembolso final.  Cosa 
distinta es quién haga frente al desembolso de ese mayor coste (la Adminis-
tración o los usuarios de la infraestructura)”33.

De todas formas, en nuestro caso, las APP son necesarias para obtener 
financiamiento privado.  Esta financiación privada es, en efecto, de la esencia 
de las APP. En este entendimiento, las APP son muy útiles para las entidades 
públicas que se encuentran en una situación de endeudamiento presupues-
tario que les impide seguir ampliando su pasivo34.

30  Cfr. Aragone Rivoir (2006) p. 90.
31  Cfr. Echevarría Petit (2012) p. 50.
32  Cfr. Valcárcel Fernández (2012) pp. 435-462.
33  Valcárcel Fernández (2012) pp. 435-462. 
34  Cfr. Echevarría Petit (2012) p. 50.



	 RADEHM, nº 3, noviembre-diciembre de 2014 / enero de 2015, pp. 77-100  ❖  87
		
		
	 Cassagne, Ezequiel  ❖  “Análisis contractual y normativo del desarrollo . . .”    

No obstante ello, es importante comprender que el contratista, o parte 
privada de la APP, difícilmente pueda asumir con capital propio la totalidad 
del financiamiento privado que debe comprometer.  Como es sabido, las fi-
nanzas requeridas para las APP conllevan altísimos niveles de inversión en 
las etapas iniciales de construcción de la obra de infraestructura.  A su vez, 
los plazos de recuperación de la inversión suelen ser extensos, y son altos 
sus riesgos asociados.  Por tal motivo, la parte privada en un contrato de 
APP necesita el financiamiento de terceros. En tal entendimiento, resultan 
imprescindibles los agentes financieros especiales con participación mixta, 
como los organismos multilaterales de crédito, bancos de desarrollo, bancos de 
inversión, fondos de infraestructura, e inclusive el mercado de capitales35.

2.  APP con esquemas de financiamiento privado, cuyo costo asume el 
Estado.  Existen esquemas de APP que prevén contratos cuyo costo de cons-
trucción de la infraestructura, al igual que acontece con el contrato de obra 
pública, es pagado por fondos públicos provenientes de tributos o crédito pú-
blico; sin embargo lo novedoso resulta ser que el financiamiento se encuentra 
en estos casos a cargo de los particulares.

En efecto, en el año 2000 se dictó en Argentina el decreto 1299, que con-
templa estos nuevos contratos, con la finalidad de promover a la participación 
de empresas privadas en el desarrollo de infraestructuras.  Como dato rele-
vante, el régimen carece de prerrogativas estatales que excedan las propias 
del derecho privado, excluyendo incluso en forma expresa la prerrogativa que 
permite al Estado rescindir el contrato por razones de interés público.

Estos contratos son tres, a saber: i) el contrato llave en mano, ii) el con-
trato shadow toll, o peaje en la sombra, y iii) el contrato de leasing.

i.  Contratos llave en mano.  El contrato llave en mano es aquel por me-
dio del cual el contratista debe financiar y construir la obra, que una vez 
concluida es transferida al Estado, quien recién ahí abona el precio mediante 
un pago único o varios pagos diferidos.  Dado que bajo esta modalidad se 
contrata un producto determinado, el Estado no tiene injerencia en la etapa 
de ejecución de la obra.

ii.  “Shadow toll” (peaje en la sombra).  Otra modalidad contractual es el 
contrato shadow toll, o “peaje en la sombra”, que también prevé la construc-
ción y financiamiento de la obra por parte del contratista, al que luego se le 
otorga el mantenimiento y la explotación de la infraestructura pública.  Si 
bien se parece mucho a un contrato de concesión de obra pública, la dife-
rencia radica en que el repago de la inversión se hace con fondos públicos, 
pero dependiendo del uso que el público haga de la infraestructura.  De ahí 
el término “peaje en la sombra” utilizado36.

35  Cfr. Bragard (2012) pp. 278-279.
36  Ver Valcárcel Fernández (2006) p. 410.
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Bajo esta figura, el privado asume los mismos riesgos que el contrato 
de concesión de obra pública, dado que no sólo tiene el cargo de financiar la 
obra, sino también de explotarla, y el repago de su inversión queda sujeto 
luego al uso efectivo de la infraestructura, pero queda expuesto, además, a 
la morosidad estatal y a las restricciones presupuestarias37.

iii.  “Leasing”.  El último tipo de estos contratos es el conocido contrato 
de leasing, conocido también como “alquiler con opción a compra”, donde la 
Administración paga por el uso de una obra financiada y construida por un 
particular, como si fuera una locación, previéndose que al vencimiento de 
un determinado período pueda adquirirse, a elección del Estado, la infraes-
tructura.

3.  Las APP como asociaciones jurídicas.  Otro modelo de APP radica 
en constituir verdaderos vehículos societarios entre el sector público y el 
privado, con la finalidad de lograr una mayor injerencia estatal en la suerte 
del proyecto y, en especial, en las decisiones de gestión, en el régimen de 
inversiones y en la administración del financiamiento.

En la Argentina, por medio del decreto 967/2005 se reglamentó lo que 
se dio en llamar “el modelo de APP”, pero de una manera muy acotada, 
contemplándose únicamente la constitución de sociedades formales entre el 
sector privado y el sector público, a las que se les exige que además resul-
ten aptas para financiarse por medio del régimen de oferta pública, al que 
deberán adherirse38.  El régimen prevé todo un procedimiento engorroso, que 
culmina con una eventual calificación del interés público en la necesidad de 
constituir una APP, por parte del propio Presidente de la Nación, y luego el 
Ministerio de Planificación Federal, Inversión Pública y Servicios debe con-
vocar a una licitación pública para seleccionar al futuro socio privado39.  Otro 
de los inconvenientes del régimen es que determina a priori cuáles podrán 
ser los aportes del Estado, siendo posible únicamente: a) pago en efectivo; b) 
cesión de créditos tributarios y/u otorgamiento de beneficios tributarios, y c) 
derechos sobre bienes del dominio público del Estado40.

Este modelo asociativo, que fomenta sociedades mixtas con el Estado, 
no ha dado buenos resultados en nuestro país.  No es difícil imaginarse cuá-
les han de ser las razones del sector privado para no ver con buenos ojos 
la conformación de este tipo de sociedades jurídicas con el Estado, donde 

37  Valcárcel Fernández sostiene, lúcidamente, desde la óptica del Estado, que “las CPP 
configuradas como peajes en la sombra tienen como mayor ventaja que sirven para fraccionar y 
diferir el pago de una obra o la puesta en marcha de un servicio.  Aunque a corto plazo pueden 
contribuir a hacer frente a problemas de disponibilidad presupuestaria inmediata, a medio y 
largo plazo la celebración de estos contratos no evita que surjan obligaciones financieras para 
el sector público, y, en consecuencia, que los contratos en los que se incluyen afecten a la sos-
tenibilidad de las finanzas públicas y mengüen la libertad de acción de gobiernos futuros”, en 
Valcárcel Fernández (2012) pp. 435-462.

38  Cfr. art. 3°, inc. e del decreto 967/2005.
39  Cfr. arts. 10 y ss. del decreto 967/2005.
40  Cfr. art. 5° del decreto 967/2005.


