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Garantia de Suministro en Generacion
en Colombia

Introduccién

El hecho que los mercados eléctricos basados en el costo marginal puedan
no proporcionar la senal econémica requerida para incentivar la instalacién de
nueva capacidad, hallevado a que las autoridades regulatorias disefien mecanismos
que complementen el mercado y que permitan transmitir a los agentes las sefales
econdmicas correctas que materialicen las directrices de los estados en politica
energética.

Esta dificultad condujo a que en Colombia en el momento de efectuar las
reformas del sector eléctrico, se introdujera desde la misma ley el concepto de
generacién de respaldo, que posteriormente la Comision de Regulacién de Energia
y Gas (CREG) desarroll6 bajo la figura de pagos por capacidad. El cargo por
capacidad establecido en el mercado colombiano desde el 1°de enerode 1997, por
una vigencia de diez afios, esta proximo a expirar en el ano 2006. Este hecho
plantea un hito importante en el mercado, pues habra que definir si se requiere o
no de unasenal de intervencién, o si el mercado por si mismo, esta en capacidad
de alcanzar su viabilidad.

En este sentido, el presente trabajo pretende abordar este asunto desde la
perspectiva de los resultados logrados y de las deficiencias presentadas en los casi
diez anos de aplicacion del cargo por capacidad, para establecer si el mecanismo
disefiado para asegurar el abastecimiento de la demanda en el largo plazo, ha
cumplido con los objetivos para los que fue definido. Posteriormente se realizara
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un analisis prospectivo del mercado de generacion desde el ano 2006, momento en
el que culmina la vigencia del cargo por capacidad, para determinar si las
condiciones que motivaron su creacién en el momento de efectuar la reforma del
sector, aiin permanecen o contrariamente han desaparecido y seguin sea el caso,
que tipo de mecanismo regulatorio debiera implantarse en el mercado.

1 Garantia de Suministro en los Mercados Eléctricos

Dado elimpacto que para la sociedad tiene su interrupcion, la garantia del
abastecimiento de la demanda de electricidad en el largo plazo es un asunto de
permanente preocupacion para los gobiernos y autoridades regulatorias en todos
los sistemas y mercados eléctricos. El abastecimiento de la demanda en el largo
plazo impone como condicién, la existencia de una capacidad de generacién
(transmision) que sea capaz de atender lademanda actual y futura del sistema bajo
un nivel de confiabilidad dado, que dicho de paso, no es otra cosa que garantizar
el nivel de inversién en generacién requerido.

Enlos esquemas centralizados, la responsabilidad de la planificacion eléctrica
recae en el organismo administrador, quien con base en las proyecciones sobre el
comportamientoy evolucién delademanday en algunos criterios de confiabilidad,
toma las decisiones de inversién en generacién requeridas para el nivel de
confiabilidad deseado.

Enun esquema de libre mercado, que seré en el que se enfocaré el presente
trabajo, la planeacién de la generacién se realiza descentralizadamente y son las
empresas quienes a su propio riesgo y con base en las sefiales de mercado, deciden
sirealizan las inversiones en generacion y expanden el sistema. Aquila figura del
planificador central se sustituye por una multiplicidad de “pequenios planificadores”.
Laesencia de este esquema de planificacion es alinear los intereses del agente que
toma decisiones de inversién, con los intereses de la eficiencia econdémica global,
dado que en un entorno competitivo, las empresas toman la decisién de invertir solo
cuando tiene sentido econémico, eliminando los intereses politicos que suelen darse
enla planificacién centralizada. Esta descentralizacidon, que anos atras no hubiera
sido posible, hoy en dia es factible por razones de indole econémico y tecnolégico,
dado que el desarrollo de nuevas tecnologias de generacion (turbinas a gas) han
disminuido significativamente las cantidades a invertir y los tiempos de construccién
delos proyectos. Se puede afirmar que el desarrollo tecnolégico halogrado reducir
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las economias de escala en la industria de generacion eléctrica. Sin embargo, la
introduccién de la competencia trae consigo un problema de incertidumbre
fundamental: écémo serd laremuneracion del generador?!

En un mercado competitivo el generador obtiene sus ingresos vendiendo
energia al mercado mayorista o directamente al cliente final. El problema que
resulta aqui es que el generador desconoce tanto el nivel de energia a producir como
el precio de venta. En los mercados eléctricos en donde la energia se negocia a
través de un pool, como es el caso colombiano, la prediccién del precio es una
variable fundamental para determinar los ingresos del generador.

1.1 Mercados Competitivos de Electricidad

En teoria los mercados eléctricos en competencia resuelven los problemas
econdémicos y consiguen una asignacion 6ptima de los recursos a través del precio.
En el equilibrio, los consumidores maximizan su utilidad pagando un precio igual
alavaloracién marginal de consumir electricidad, y los generadores maximizan sus
beneficios ofertando un precio igual al costo marginal de produccién. En este punto
de equilibrio, se cumple que lavaloracién marginal del consumidor esigual al precio
delmercadoy éste esigual al costo marginal de produccién de corto plazo?. Niveles
de produccién inferiores (o superiores) al equilibrio son ineficientes y conllevan a
precios inferiores (o superiores) al costo marginal del sistema?®, y por tanto,
convendria incrementar (o disminuir) la produccién hasta el punto de equilibrio. De
estamanera, se explicacémolos precios, al proporcionar informacién a consumidores
y generadores, constituyen el mecanismo central de asignacién®.

1 Lasempresasdegeneracion frenteal nuevoentorno. JuandJosé AlbaR, Subdirector de Regulacién Grupo Endesa
Eltérmino corto plazosignifica el periodo méslargo de tiempo durante el cual no es posible alterar al menosuno
delosfactores utilizados en el proceso de produccién. Para el caso delageneracion, corto plazo es el periodode
tiempo en que el capital (nimero de centrales) no puede ser modificado.

Largo plazo esel periodo més corto de tiempo necesario paraalterar las cantidades de todoslosfactores utilizados
enun procesode produccién. Microeconomiay Conducta, Robert H. Frank.

3 Elcostedeaumentarla produccién o el ahorro de derivado de la reduccién es por definicién igual al costo
marginal.

4 Losmercadoseléctricos competitivosyla politica energética: mecanismos de compensacién, ClaudiaMeseguer V
ydJosél. Péres A, Jornadas Hispano-Lusas de Ingenieria eléctrica, Lisboa, julio de 1999.
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Lautilizacién del costo marginal para calcular el precio tiene su justificacion
en lateoria microeconémica. Una empresaitratara de elegir larelacién precio (P)-
produccion (Q) que le permita maximizar su beneficio. Bajo competencia perfecta,
es decir ninguna empresa tiene capacidad suficiente para influir en el precio del
mercado, y asumiendo que los costos totales de produccion son CT, cada empresa
buscara maximizar:

Max(PQi — CTi(Q)

La condicién de primer orden para la maximizacion del beneficio entregala
combinacién precioy cantidad producida que proporciona el maximo beneficio, la
cual corresponde al punto en donde el precio se hace igual al costo marginal de
producciénC_:

_oCTi

pP=
oQi

=Cm(Q) @)

El punto de equilibrio dado por la ecuacion (2) corresponde al precio al que
converge de forma natural cualquier mercado competitivo y constituye la base de
las decisiones de produccién de las empresas. Esta es la hip6tesis basica que hay
detras del disenio de un mercado eléctrico: en presencia de competencia, los precios
ofertados por los distintos generadores son proximos a sus costos marginales®.

5  Lasempresasdegeneracién frentealnuevoentorno, Pedro Larrea Paguaga, Director de Estrategiay Regulacion
delGrupoEndesa.
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Sin embargo, la aparicion de ciertas dificultades précticas en los mercados
reales de electricidad (fallas de mercado), llevan a que el mecanismo de precios no
siempre asegure una asignacion 6ptima de los recursos o proporcione soluciones de
mercado éptimas en el sentido de Pareto. Asi por ejemplo, aparte de que la
electricidad es un bien no inventariable, los mercados eléctricos con una componente
hidraulica importante dependen de un recurso que no es provisto por el mercado
(recurso hidrico), y a diferencia de otros insumos, el agua no tiene una funcién de
oferta determinada®. Otra caracteristica importante, es que los procesos de
inversién para instalar nueva capacidad de generacién son de larga maduracion.
Asimismo, la frecuente aplicacion de price caps por parte del regulador limitan los
posibles ingresos que los generadores pueden obtener del mercado. La falta de
respuesta de la demanda frente a los cambios de precio (inelasticidad de la
demanda), la no determinacién por parte de los consumidores del nivel de
confiabilidad deseado y la inexistencia de un sustituto de la electricidad, ayudan
a que el mercado eléctrico sea incompleto. Adicionalmente, la incertidumbre
asociada ala provisién del recurso hidrico conduce a una elevada volatilidad del
precio de mercado que se refleja en ingresos inciertos para el generador. De otra
parte, el hecho de que la electricidad sea considerada un bien esencial, impone una
caracteristica adicional al mercado bien importante y es que el sistema requiere de
una “sobre instalacién casi obligatoria” y que necesariamente conduce a precios
marginales deprimidos.

Todas estas dificultades afectan los procesos de inversién del sector y dejan
ladudasobre la eficacia del mecanismo de mercado como tinico instrumento para
remunerar la capacidad existente’ y atraer oportunamente la inversién requerida en
términos de confiabilidad. En consecuencia, el cumplimiento de ciertos objetivos
de politica energética, como la garantia de suministro de largo plazo y la
diversificacion de las fuentes de generacion, no parecen factibles a través del
mercado.

6  Cargosporcapacidadyminimosoperatives: unaaproximacion conceptual, Universidad EAFIT, diciembre de 2002.
7 AmarketApproachtoLongTermSecurity of Supply, Carlos Vasquez, MichelRivier, José 1. PerezA, mayode 2002.
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1.1.1 Remuneracion de costos de generacion

Lapregunta clésica que amenudo se plantea, es si el mecanismo de precios
asegura siempre una asignacion eficiente de los recursos. La respuesta es afirmativa
siempre y cuando no existan fallos de mercado. En presencia de externalidades,
aunque se alcance el equilibrio, los precios no reflejan la valoracién marginal de los
consumidores o el costo marginal de una unidad adicional del producto® . En este
sentido, el precio de equilibrio obtenido en (2) no necesariamente garantiza la
recuperacion de los costos por parte de todas las empresas. Aquellas empresas
cuyos costos medios de produccién sean superiores al costo marginal, no seran
viables en el largo plazo, y inicamente permaneceran los generadores que tengan
costos medios menores al costo marginal.

Enunmercado competitivo basado en el precio marginal, los generadores han
derecuperar sus costos fijos en los periodos en que ellos son inframarginales. Asi
por ejemplo, cuando en la figura 1 el generador A sea el marginal, el precio del
sistema no le permitira cubrir sus costos fijos. Ahora, cuando el generador B sea
el marginal, el precio del mercado se incrementararespecto ala situacion anterior,
y este mayor precio permitird que el generador A recupere parcial o totalmente los
costos fijos. El grupo més costoso del sistema solo podré producir cuando todos los
demas generadores hayan sido despachados previamente. En particular, en un
sistema hidrotérmico como Colombia, el grupo C podria ser un generador térmico
que solo resulta despachado cada tres o cuatro anos, en caso de sequia extrema,
por lo que sus ingresos son extremadamente inciertos. Como puede verse este
esquema de precios no garantiza, atn para los generadores marginales, la
recuperaciéon de los costos de generacion.

Precio

=

PSS

Figura 1: curva de duracion de precios tipica de un sistema eléctrico

8  Losmercadoseléctricos competitivosyla politica energética: mecanismos de compensacién, ClaudiaMeseguer V
ydJosél. PérezA, Jornadas Hispano-Lusas de Ingenieria eléctrica. Lisboa, Portugal, julio de 1999.
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1.1.2  Senal de expansion

Enunmercado como el senalado hasta ahora, la tinica sefial econdmica que
condiciona las inversiones es el precio marginal. Bajo condiciones de una oferta
insuficiente (falta de capacidad), los precios subirian y atraerian inversiones
adicionales en generacién. No obstante este es el mecanismo natural, en él se
vislumbran algunas limitaciones importantes: a) en primer lugar al tratarse de una
sefial de corto plazo, podria no ofrecer el margen de tiempo necesario para
reaccionar oportunamente con las inversiones requeridas. Los precios se
incrementarian significativamente, cuando el desequilibrio entre ofertay demanda
ya exista y no haya tiempo para instalar nueva capacidad; b) la dependencia
exclusiva del precio marginal lleva a una situacién de riesgo excesivo para las
tecnologias que funcionan en punta. Atin asumiendo, que el promedio de los
ingresos de una planta pico fueran suficientes para remunerar los costos totales, y
que en teoria la decisién de inversién estarifa justificada econémicamente, un
agente adverso al riesgo sentiria que la alta volatilidad de los ingresos pondria su
inversién en un alto riesgo y no invertiria. Estas limitaciones son especialmente
importantes en sistemas con una volatilidad intrinseca significativa, como el
sistema eléctrico colombiano, en donde las tecnologias de punta tienen una elevada
probabilidad de no recuperar sus costos fijos, que complica las decisiones de
inversion.

Un sistema con estas caracteristicas, unido con la incertidumbre respecto al
comportamiento futuro de lademanda, inducira a que los generadores con aversion
alriesgo tiendan a invertir menos de lo que necesita el sistema (niveles suboptimos
de inversién), lo cual puede finalmente reflejarse en precios elevados de la
electricidad o en altos riesgos de racionamiento. La existencia de estas fallas de
mercado, exige la intervencion regulatoria del Estado para crear los mecanismos
que estimulen la inversién en el largo y mediano plazo en los sistemas eléctricos y
poder llevar a cabo los objetivos de politica energética.

2 Garantia de Suministro de Electricidad en Colombia
El temor de que el mercado por si mismo no asegurara la garantia de

suministro del sistema en el largo plazo, condujo a que en el momento de la
ejecucion de la reforma del sector eléctrico, se introdujera desde la misma ley el

41



concepto de generacion de respaldo. En este sentido, la ley 143 de 1994 en su
articulo 23 establecié que, para crear las condiciones que aseguraran la disponibilidad
de una oferta energética eficiente, capaz de abastecer lademanda bajo criterios
sociales, econdmicos, ambientales y de viabilidad financiera, se deberia tener en
cuenta la capacidad de generacién de respaldo.

En cumplimiento de este mandato, la Comisién de Regulacién de Energiay
Gas (CREG) expide laresolucion 53 de 1994, mediante la cual se introducen los
llamados cargos por respaldo y potencia vigentes hasta diciembre de 1996 y define
lametodologia de remuneracién delos agentes por este concepto’ . Después de casi
dos afios de aplicacién de los cargos por respaldo y potencia, la Comisién expide
las resoluciones 01, 22,98 y 116 de 1996 a través de las cuales crea el cargo por

capacidad™®, en sustitucién del cargo por respaldo, y cuya aplicacion inicia en enero
de1997.

2.1 Criterios bdsicos sobre el cargo por capacidad en
Colombia

Unmercado de electricidad organizado en forma de pool con las caracteristicas
y composicion exhibidas por laindustria de generacién colombiana, inevitablemente
enfrenta una depresion y volatilidad en los precios e ingresos de bolsa, que puede
desincentivar toda iniciativa de inversion en nueva capacidad de generacion, y
adicionalmente, conducir a una baja disponibilidad de la capacidad existente en
el corto plazo. Laincertidumbre en los precios de la energia se origina enla elevada
componente hidraulica del parque generador (70% a diciembre de 2002), labaja
capacidad de regulacién delosembalses!! y la varianza en la hidrologia ocasionada
por la estacionalidad del sistema y los fenémenos climatoldgicos como EINifo y

9  Elcargoporpotenciase cobraalos comercializadores por la energia compradaenbolsayalos generadores por
comprasrealizadas para cubrir los contratos cuando no tienen la disponibilidad para hacerlo. Se pagaalos
generadores en proporcién ala energiareal generada en exceso de sus contratos. El cargo derespaldo busca
retribuir alas plantas que sélo generan en condiciones extremas.

10  PosteriormenteseexpidenlasresolucionesCREG 107y 113de 1998,047y059de 1999,049,72,73,77,78,81,
82,83y111de2000,006de2001,017y 74 de2002.

11 Salvoporelembalse del Penol (asociado ala central de Guatapé) que tiene regulacién multianual, los demés
embalsesdelsistemason deregulacién estacional omensual. La capacidad dealmacenamiento delos principales
embalsesson: Pefiol4905 GWh, Guavio 2239 GWh, Esmeralda 1178 GWh, Betania299 GWh.
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LaNifia'?. Bajo estas condiciones la fuerte componente hidraulica del sistemavyla
baja capacidad de regulacién puede conducir a que el mercado exhiba precios de
bolsa deprimidos por prolongados periodos de tiempo (1999-2000), que no
permitan siquiera el cubrimiento de los costos operacionales de los generadores y
produzcan un estrangulamiento financiero del sistema en el mediano plazo®.

En sintesis, en el mercado colombiano se presentan dos situaciones:

A. Atin suponiendo que laremuneracion le permitiera al generador recuperar
su inversién en un periodo de tiempo suficientemente largo, surge el problema de
quelavariabilidad de los ingresos en el tiempo haria poco atractivala inversién en
nueva capacidad de generacion.

B. Aparte del problema de lavariabilidad, siempre ha existido la preocupacién
de que en promedio los precios de corto plazo no sean lo suficientemente altos para
remunerar la actividad de generacién.

Ante esta situacion, que el precio del pool estuviera resultando muy bajo para
remunerar la expansion del sistema'* y que la alta volatilidad de los precios
ahuyentara la inversién en generacién, la Comisién considerd dos alternativas para
atenuar estas dos situaciones® : a) Subiendo el costo de racionamiento de manera
que se garantice el plan de expansién de referencia (mecanismo del tipo first best).
b) Anadiendo un cargo por capacidad, que corresponde a una medida de tipo
“second best”*®, Antes de adoptar una posicién a favor de una u otra alternativa,
seexamind la posibilidad de manejar el problema a través del costo de racionamiento.
Sin embargo, los resultados de las simulaciones del mercado en el largo plazo,

12 Elfenémeno natural llamado EINifo produce sequias severas en casi todas las regiones del pais. Se ha
identificado enlos siguientesanos: 1948-49, 52-53,57-58, 65-66,69-70, 72-73, 76-77,82-83,86-87,91-92,
97-98y(02-03. El otrofenémenollamado La Nifia, trae un exceso delluvias. Eventos La Nifiase han identificado
enlosanos 1949, 54,64,70,73,75,88y98.

13 Estasituaciénesespecialmente complejaenlosgeneradorestérmicosagasquetienen querealizar elevados pagos
mensualesy anualesalos productoresy transportadores de gas por los niveles de take or pay de sus contratos de
suministroytransporte.

14 “Elpreciopromedio del pool paraesa época era insuficiente para remunerar atodas las plantas eficientes del
sistemaenlas proyeccionesque usabanenel plande expansiéndereferencia..”, Anexo 1, documento CREG 024
demarzode 1996.

15  Estasituaciénserelacionaconelhechode quealserelsistema colombiano altamente hidraulico, se requiere
mantener un considerable exceso de capacidad instalada por encima de lademanda pico.

16 Documento CREG079denoviembrede 1995.
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mostraron poca sensibilidad en la variacion del precio esperado de la bolsa ante
incrementos del costo de racionamiento: la baja capacidad de regulacion hidraulica
hacia que el precio del pool fuese relativamente insensible a modificaciones del
costo deracionamiento.

A la luz de los resultados, como una forma de atenuar los problemas
sefialados y con el objeto de contribuir a la formacién de sefiales econémicas
adecuadas que faciliten la entrada de nuevos agentes (expansién del sistema de
generacién), se crea el cargo por capacidad. El cargo por capacidad es en el
esquema colombiano, un instrumento financiero de remuneracién adicional, que
reduce el riesgo del precio alos generadores, que promueve la consecucién de una
garantia de suministro en el largo plazo y que facilita el acercamiento entre los
costos marginales de corto plazo y de largo plazo en cada afio!’ .

De otra parte, se menciona que el mecanismo de remuneracién al condicionarse
a una simulacién ex ante del sistema y a la disponibilidad real de la planta, se
concibe como un incentivo econémico para que en el corto plazo motive una alta
disponibilidad del parque de generacién existente, y para que en el largo plazo,
estimule lainversién en nueva capacidad de generacién® . Dicho ingreso remunera
parcialmente la inversién efectuada en la planta y en este sentido, no sustituye el
esfuerzo de competencia que debe hacer cada generador, pues este cargo no es
suficiente pararecuperar todala inversion.

El cargo por capacidad entr6 en funcionamiento en el mercado el 1°de enero
de 1997 y por una vigencia de 10 anos, periodo al final del cual se espera que el
mercado se encuentre lo suficientemente maduro y estabilizado, en el sentido que
el precio promedio de bolsa alcance un nivel tal que remunere la inversién
requerida, para que este tipo de intervencién en la formacién del precio no sea
necesario®.

17 Documento CREG-024 demarzode 1996

18 Alrespectoeldocumento CREG-024 demarzode 1996, enrelacién conlaasignaciényliquidacién del cargo por
capacidad sefiala: “El despacho ex ante bajo condiciones criticas genera unasefial conveniente paralainversién
enplantasque proveanfirmezaala oferta. Laliquidacién ex post con base enlas disponibilidadesreales incentiva
unaaltadisponibilidadreal.....”

19 DocumentoCREG 024 de 12 demarzode 1996.

44




Ecosde Economia No. 18. Medellin, abril 2004

Laresenarealizada en este punto, constituye el marco institucional que rige
actualmente el cargo por capacidad y mediante el cual el Gobierno ha definido la
politica econémica de largo plazo, en cuanto ala garantia de suministro de energia
eléctrica en Colombia. Hoy el cargo por capacidad se reconoce como elemento
fundamental del mercado y de estabilidad de la industria de generacién a largo
plazo.

3 Evolucion de las principales variables del mercado

3.1 Proyecciones de demanda de energia y potencia

Para efectos de tener unailustracion del comportamiento de la demanda de
energiay potencia del sistema durante los 8 anos de mercado y lo que se espera sera
su crecimiento hasta el 2011, se presentan las figuras 2, 3y 4.
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Figura 2 (informacién de Neon ISA y del Plan de Expansion 2002-2011 UPME)
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Lafigura 2 ilustra cémo hasido la evolucién de la capacidad instalada del sistema
desde 1995 (MW), frente alademanda real de potencia y lademanda proyectada
por la UPME sin exportaciones a otros paises. Adicionalmente, se muestra el
margen de reserva del sistema, el cual corresponde a la capacidad adicional como
porcentaje de lademandareal (hasta el 2003) o como porcentaje de lademanda
proyectada para el escenario medio de la UPME (después de 2003). Sobresale el
elevado incremento dela capacidad instalada durante el periodo 1995-2002. Debe
sefalarse que no todas las plantas que entraron en operacion después 1995 son
fruto dela reformarealizada en el sector eléctrico. Hacia 1993-1994, cuando el pais
acababa de salir del méas intenso y prolongado racionamiento que recuerde su
historia® y las leyes eléctrica y de servicios publicos eran apenas proyectos que
hacfan tramite en el Congreso, el Gobierno decidié aumentar la capacidad de
generacion térmica y vincular el sector privado en la financiacién, construccion y
operacién delas nuevas plantas, mediante la suscripcién de contratos de suministro
deenergiaalargo plazo.

Adicionalmente, cuando el esquema de mercado fue puesto en funcionamiento, se
tenian proyectos de generacién en construccién concebidos dentro del modelo de
planeacién centralizaday de propiedad 100% estatal. En este sentido, las plantas
instaladas en el periodo 1995-2002 se pueden agrupar en dos categorias: las que
provienen de contratos “Power Purchase Agreements” o PPA’s firmados en la
época 1992-1995, y las plantas que ingresaron al sistema bajo condiciones de
riesgo, las cuales se muestran en las tablas 1y 2.

Tabla 1: Proyectos PPA

PLANTA CAPACIDAD FECHADEENTRADA
Tebsa 750 1996
Dorada 50 1997
TermoValle 220 1998
TermoEmcali 220 1999
PaipalV 150 1999

)  Elracionamientoabarcéel perfodomarzo2de 1992aabril 1 de 1993, conunademandanoatendidade 5183 GWH.
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Tabla 2: Proyectos bajoriesgo

PLANTA CAPACIDAD FECHADEENTRADA
FloreslI 100 1996
CentroC.S 200 1997
SierraC.S 300 1998
Meriléctrica 150 1998
Floreslil 150 1998
CentroC.C 85 2000
Candelaria 300 2000
Ura 340 2000
SierraC.C 150 2001
Porcell 405 2001
La Miel 396 2002

Se hace notar que los tres proyectos hidroeléctricos Urrd, Porce 2 y
Miel (1141MW) fueron concebidos durante el tiempo en que existia el esquema de
monopolio estatal con planeacién y ejecucion determinada por un “Plan de
Expansién” deterministico.

Elaumento del margen de reserva que se observa en este intervalo, se debe
alincremento dela capacidad instalada y al desfase de la demanda proyectaday
lademandareal de potencia. Mientras la capacidad instalada crecié durante este
periodoy cumplié con las metas esperadas, lademanda de electricidad registré una
caida importante. A partir del 2003 y manteniendo fija la capacidad instalada
hasta el ano 2010y asumiendo como crecimiento proyectado de lademandade
potencia el escenario medio de la UPME, se observa un decrecimiento del margen
dereserva. Allise indica que el margen de reserva alcanza para el afio 2010 un valor
cercano al 20 %. Se nota ademaés que en torno al ano 2006 se llega a un margen
similar al que se tenia en el afio 1995 del orden del 40%.

En cuanto a la demanda de energia se observa que a partir de 1998 su
crecimiento se detuvo, presentando incluso un valor negativo de 4.2% en 1999.
Solo hasta el afio 2003 la demanda acumulada anual de energia con corte en mayo
ya es superior ala que se tenia en 1995. Ver figuras 3 y 4. El comportamiento de
la demanda en este periodo afecté en forma severa el sector eléctrico? .

21  Obviamentealcaerlademandatambién seimpacta el cargo por capacidad, puesse calculasobre el 105%dela
proyecciénde demandaaltadela UPMEy esta obviamente disminuyo acordé conlarealidad.
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Figura 4 (Fuente UPME Plan de Expansion de Referencai 2002-2011)

Es importante sefialar que por lo elevado de sus costos de operacién y
obsolescencia, durante el periodo transcurrido se presentaron retiros de plantas, los
cuales se muestran en la tabla 3.

Enresumen en estos 8 afios han entraron 3240 MW y se retiraron 890 MW
para un neto de 2350 MW, 74% térmicos y 26 Hidraulicos.
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Tabla 3: Retiro definitivo de plantas de generacion

Afio Central M Tecnologia
1997 Palenque 4 14 Térmica
1997 Rio1l 45 Térmica
1997 Ballenas 1 14 Térmica
1997 Riomar 9 Térmica
Total 1997 415 Térmica
1998 ChinG1 6 Térmica
1998 Chin2 5 Térmica
1998 Oponl 104 Térmica
1998 Opon2 104 Térmica
1998 Yumbo 3 29 Térmica
1998 Tabor 25 Térmica
1998 Barranquillal 54 Térmica
Afio Central MV Tecnologia
Total 1998 327 Térmica
1999 Tiba 15 Térmica
1999 Uni6n 44 Térmica
1999 Ballenasll 13 Térmica
1999 Chind 132 Térmica
1999 Gualanday 40 Térmica
1999 Cospique 3b Térmica
1999 Ocoa 40 Térmica
Total 1999 168.7 Térmica
2002 Casalaco 303 Hidraulica
2002 Riogrande| 50 Hidraulica
Total 2002 353 Hidraulica
Total537 MW 353 MW 890 MW,
Térmicos Hidraulicos 60T/40H

Vale la pena mencionar que en los tltimos afios el sistema de transmisién
nacional se vio sometido al méas severo ataque terrorista por parte de los grupos
armados, que pusieron a prueba la seguridad y confiabilidad del sistema. Durante
elperiodo 1999y junio de 2003, se contabilizan 1612 atentados terroristas contra
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lainfraestructura eléctrica distribuidos en la siguiente forma: en 1999 se presentaron
244 atentados, 454 en el 2000, 282 en el 2001, 483 en el 2002 y 149 enlo corrido
de 2003? . Una indicador de la robustez del sistema lo constituye el porcentaje de
demanda no atendida por causas no programadas, el cual para el ano 2002 fue de
apenas 0.28% de lademanda total nacional?® .

Enrelacién conla disponibilidad de la capacidad de generacién, se observa
unincremento de este indicador en el parque hidraulico y una mejora sustancial en
el parque en el térmico. Lafigura 5?* revela que el indicador pasé del 65% al 90%
enlacomponente térmicay asu vez el hidraulico subié de 86% al 90%. En resumen,
el sistema de generacién colombiano presenta un aumento en su disponibilidad
total.

100
a0 ‘_‘ﬁ
E :.__._-—I—-_.__"__.—-""_
= =0
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) =0
40 T r
£ g & & g =
| Hdraulica == Térmica Sistema —a— |
Figura 5: Disponibilidad del parque de generacién
1.1 Precios del mercado

La figura 6 muestra el comportamiento de los precios de la energia en el
mercado colombiano durante el periodo 1995-2003, tanto en la bolsa como en
contratos de largo plazo. También muestra el costo incremental promedio delargo

2 DocumentolSAGP-041 dejuniode2003.
23 InformelSAdelMercadode EnergiaMayorista de diciembre de 2002.
24 PlandeExpansiondeReferencia Generacién-Transmisién 2002-2011 UPME
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plazo (CIPLP)®y el nivel del embalse ofertable? . Como consecuencia de la holgura
existente en el balance oferta-demanda, los precios han estado por debajo de $ 50
KWh durante la mayor parte del periodo, salvo cuando se han presentado
temporadas con aportes hidroldgicos bajos, en los que expresamente el nivel de los
“Minimos Operativos” se ha ubicado en condiciones exigentes?” , que incrementan
artificialmente el precio del mercado como ocurrié en entre eneroy abril de 1998% .

Evolucion Precios y Embalse Ofertable
- =0 3 12,000
o
g PPV AN e
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Figura 6 (Fuente: base de datos NEON yPlandeExpansion 2002-2011 UPME)

8} R

EICIPLP calculado porlaUPME incluyelos costos de inversién, operacién, mantenimientoy combustible de cada
proyecto, considerando el cronograma de desembolsos tipico para cada tecnologia de generaciény unatasade
descuentodel 10%. El costo minimo corresponde ala estrategia LP3, compuesta por una canastade 660 MW
hidraulicosy 300 MW térmicosagas, conun CIPLP de 32.73 US$/MWh, mientrasel costoméximo correspondea
laestrategia LP2, compuesta por una canastade 660 MW hidréulicosy 150 MW térmicosagas, conun CIPLP de
41.55US$/MWh; ambos costos se pasaron a pesos utilizandola TRM promedio de abril de 2003.

Volumen de aguaalmacenadaenlosembalses del sisterna por encima del nivel minimo superior.

Los Minimos Operativos, son unasefial regulatoria con la cual el regulador, de acuerdo con su percepcién de
riesgo, intervienelosembalses haciendo que cuando el nivel real alcance el valor del “minimo operativo” el precio
deofertadela centrallo establece unaregla de intervencién externa al mercadoy que lofijaen unvalor superior
aldelosdemasrecursostérmicos e hidraulicos nointervenidos.

Documentos EEPPM DMG-031yDOCC-243 de junio de 1998: estos documentos muestran que el precio
promedio promedio entre eneroy abril 20 de 1998 hubiera sido de 56.89 $/KWhsin intervencién, en lugar de
112.68 $/KWh conlaintervencién.
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Curva de duracién del precio de bolsa mensual versus CIPLP
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Analizando los precios del mercado mediante una curva de duracién de

precios de bolsa mensuales, la cual se presenta en la figura 7, se nota que el precio
de bolsa ha estado por debajo del CIPLP el 90% de las veces.

Vobliidad Mensual - Aneal del Precio de Bolsa

Figura 8 (FUENTE: Informe de Operacién de ISA 2002)

Lavolatilidad mensual anualizada del precio en bolsa muestra una reduccién
considerable en sus variaciones con respecto al comportamiento histérico, llegando
al40,12% a diciembre 31 de 2002, el cual ha sido el valor minimo de volatilidad
deprecio en bolsa en toda la historia del mercado. La volatilidad maxima del ano
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fuede 381,04%, correspondiente al dia 24 de marzo® . Datos del NYMEX sugieren
que la electricidad es probablemente el bien mas volatil de los mas tranzados. La

volatilidad tipica de un fondo financiero es del 25%, la del gas natural es del orden
del60%.

Las figuras 9 y 10 muestran el precio en bolsa, el Costo Equivalente de la
Energia del cargo por capacidad (CERE), el CERE como porcentaje del precio en
bolsay el margen variable entre el precio en bolsa y el CERE. Entre julio de 1995
ydiciembre de 1996, el cargo por capacidad como tal no existiay el margen variable
era en consecuencia igual al precio de bolsa. En el momento en que se incorpora
el cargo por capacidad, esta sefial se convierte en una componente significativa del
precio en bolsa, siendo en promedio el 52.9 % del mismo. En consecuencia, al ser
el CERE el piso de labolsa, éste se convierte en un elemento de estabilizacién de
los ingresos del generador. Por su parte, el margen variable del precio en bolsa es
del47.1%%, lo cual permite inferir que sin un mecanismo de intervencién como el
cargo por capacidad, el mercado estaria permanentemente con precios muy bajos.

«  CERE —— Pbolsa —— CERE (%)

$/KWh (EN PESOS
CORRIENTES)

Jul 35
War 6
Jul 57
ar 98
o
Juil B9
flar Q0
Mo 00
Jul 04
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Pl 02

Now 58

2 InformeAnualdelSA, Mercado de Energia Mayorista2002.

P  Comoelprecioenbolsaincluye el cargo por transferencias ambientalesy la contribucién al Fazni, el margen
variable esenrealidad ligeramente menor.
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4 Andlisis del cargo por capacidad en el horizonte 1995-2003
v prospectivo 2006-2011

En esta parte del estudio se pretende, en primera instancia, realizar un analisis
deldesempeno del cargo por capacidad durante el periodo1995-2003, que permita
darrespuesta a las preguntas objeto de este estudio: a) ¢la senal del cargo por
capacidad implementada por el Gobierno ha cumplido con el objetivo
para el cual fue creado?, b) é¢las motivaciones que dieron lugar a la
creacion del cargo por capacidad existen hoy en el mercado, o por
lo contrario se observa que han desaparecido y por consiguiente este
mecanismo no se requiere?. Posteriormente, se efectuard un analisis
prospectivo del mercado de generacién desde el 2006, momento en el que culmina
la vigencia del cargo por capacidad, hasta el afio 2011%, lo cual permitiria
responder las dos tltimas preguntas objeto del estudio: ¢) édespués del 2006
se continia con un mecanismo centralizado, o se justifica un cambio
de esquema?, d) ¢qué medios regulatorios se recomendarian y por
qué?

31  Eldltimo Plan de Expansion de Referencia de la UPME toma un escenario de Largo plazo 2002-2011y
referenciaremos el andlisis prospectivoadicho escenario.
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4.1 Anadlisis del desempeno del cargo por capacidad

Sialaluzdelos objetivos paralos que fue creado el cargo por capacidad se
evaliiasu desempernio, se encuentra que los resultados son ampliamente favorables.
El propésito del esquema de pagos por capacidad implantado en el mercado
colombiano, fue el de crear un incentivo econémico de largo plazo, que al tiempo
que estimulara la inversién en nueva capacidad de generacién ayudara a mitigar
lavulnerabilidad del sistema frente a la incertidumbre hidroldgica, y que en el corto
plazo motivara un alta disponibilidad de las plantas existentes, objetivos éstos que
en el periodo 1995-2003, se han cumplido sin lugar a cuestionamientos. Las
razones que fundamentan esta afirmacién son las siguientes:

a) Como se muestra en las tablas 1 y 2, durante el periodo 1995-2003
ingresaron al sistema 16 proyectos de generacion que en total aportaron una
capacidad adicional de 3896 MW, con una composicién 71% térmico y 29%
hidraulico. Hay que anotar que esta capacidad entrante mitigé su riesgo de
mercado al encontrar una fuente de ingresos proveniente del cargo por capacidad
que le permitié permanecer en el mercado dentro de un entorno de precios bajos.
Como lo muestrala curva de duracion de precios dela figura 7, el 60% de las veces
el precio de bolsa ha estado por debajo de 50 $/KWh (precios de abril de 2003), valor
significativamente inferior al costo incremental promedio de largo plazo de la
cualquiera de las alternativas de expansién consideradas por la UPME e incluso
menor al costo d32e generacién de solo combustible de una planta a térmica a gas
ciclocombinado .

b) Alserlacomponente del cargo por capacidad en promedio el 52.9% del
precio en bolsa (ver figura 9), éste claramente se ha convertido en el instrumento
quele daviabilidad y que estabiliza los ingresos de la industria de generacién al no
estar sujeto a la variabilidad del precio de bolsa.

¢) Notodoslos proyectos que entraron en operacién en el periodo 1995-2003
ingresaron al sistema en respuesta a la sefial econémica del cargo por capacidad.
Asipor ejemplo, los proyectos PPA’s que en total suman 1320 MW, son producto
delimpacto que produjo el racionamiento 91-92 y del afan de eliminar el riesgo

2 Elcostodesolocombustible deunaplantatérmicaagasciclo combinado como LaSierraessuperiora 50 $/KWh
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futuro defallade mercado® (sindrome de racionamiento). Igualmente, la totalidad
de los proyectos hidraulicos que ingresaron en este periodo, 1141 MW, fueron
concebidos en el esquema de planeacién estatal deterministica y centralizada. Por
su parte, los proyectos que entraron bajo decisiones de riesgo de sus inversionistas,
publicos o privados, lograron en parte su viabilidad financiera fundamentalmente
por el ingreso del cargo por capacidad. En consecuencia, el cargo por capacidad
si ha cumplido con el objetivo de ser un incentivo econémico para atraer nueva
inversién en capacidad, pues al pais ingresaron 1435 MW totalmente a riesgo con
el esquema de pagos por capacidad.

d) Se debe resaltar el hecho de que el esquema de cargo por capacidad ha
mantenido la sefial de eficiencia en el sistema, puesto que la nueva capacidad
instalada en el pais ha correspondido a la tecnologia méas avanzada y de mas alta
eficiencia hoy en dia en el mundo?*. Al pais no han llegado plantas de segunda
categoria. Igualmente, la senal de eficiencia del cargo por capacidad ha operado
en el otro sentido, es decir no ha remunerado plantas ineficientes, de altos costos
de operacién, de baja disponibilidad o de poca firmeza. La metodologia implantada
al utilizar como criterio de asignacién del ingreso la eficiencia econémica (costos
variables de operacién), ha proporcionado una senal clara para que las plantas
obsoletas o de elevados costos operativos o de baja disponibilidad salgan del
mercado. Prueba de esta situacion lo constituye el retiro ala fechade 890 MW y
muy probablemente el retiro de otras plantas que hoy permanecen en el mercado
con bajas eficiencias, con graves problemas de viabilidad financiera y sin remuneracién
por cargo. En este sentido, el cargo por capacidad ha funcionado eficientemente
como senal econdémica, dado que no ha fomentado una expansién en generacién
de cualquier tipo y tamano.

e) La figura 11 muestra el ingreso anual en millones de ddlares que por
capacidad remunerable tedrica ha recibido la industria de generacién. Es evidente
que el cargo por capacidad se ha convertido en un mecanismo de estabilizacién de
ingresos. En términos generales se observa que tal remuneracion no presenta

3B PlandeExpansiéndeReferencia Generacién-Transmisién 1995-2007, UPME-ISA.
#A  Lasplantasque haningresadoalsistema correspondenaciclossimplesy ciclos combinados pertenecientesala
familiadeturbinas de tltima generacién 5Dy 7F de Westinghousey General Electricrespectivamente.
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variaciones significativas de afio a afio, que en promedio es del orden de 490
millones de délares-ano, salvo por cuestiones atribuibles al decaimiento de la
demanda de energia. En este sentido, puede afirmarse que la senal del cargo ha
operado correctamente. Ahora bien, no puede negarse que el esquema de pagos por
capacidad ha sido y es objeto de permanentes criticas. Basicamente, los
cuestionamientos se deben a la forma como la metodologia asigna estos pagos
entrelos participantes y en que no existe claridad sobre el producto que lademanda
esta pagando, en el sentido de que anticipa un pago y no existe un compromiso de
que el producto estara disponible en el momento en que se requiera.

Como lo muestralafigura 5, ladisponibilidad de la capacidad de generacién
seincrementd en 8 puntos porcentuales en el periodo 1995-2001, lo cual refleja la
importancia de haber condicionado el pago de capacidad ala disponibilidad real
delaplanta. Este aumento de la disponibilidad de las plantas en el corto plazo es
sin lugar a duda, un logro de la politica econémica del cargo.
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g Desde el punto de vista de la composicién energéticay de la vulnerabilidad
del sistema, es evidente que se tuvieron logros importantes al incrementarse la
componente térmicay en consecuencia mejorarse la confiabilidad del sector. Es asi
como en 8 afios se pasé de una capacidad instalade 10.063 MW en 1995, de los
cuales el 78% era hidraulico y el 22% térmico, a una capacidad de 13.169 MW en

57



elano 2002, delos cuales el 66 % es hidraulicoy el 34 % térmico. De nuevo se sefiala
quessi bien no todos los proyectos que ingresaron fueron motivados por el cargo por
capacidad, si esimportante resaltar que la mayor parte de la capacidad instalada
corresponde a esta sefial y que ademas su sostenimiento y permanencia en el
mercado definitivamente los ha logrado el cargo.

Dentro del periodo de analisis del desempeno del cargo se presentaron dos
fenémenos EINifio (1997-1998, 2002-2003) y una traza hidrolégica de muy bajo
aportesen 1995. No obstante el riesgo de racionamiento que entrafia este tipo de
fenémenos en un sistema como el colombiano, al pais se le garantizé el suministro
de energia sin contratiempo alguno. Esimportante senalar que EINino 97-98 ha
sido el maés critico desde el punto de vista de los aportes hidroldgicos. Adicionalmente,
el sector enfrent6 una oleada de atentados terroristas contra la infraestructura
eléctrica sin precedente alguno en el pais (1612 atentados), que puso a pruebala
robustez del sistema de transmisién y de generacién. Elhecho de que para el ano
2002 solo el 0.28% de lademanda total nacional haya sido racionado por este tipo
de eventos, es una prueba fehaciente de la confiabilidad que el parque de
generacion le brinda al pais.

En conclusion, lasenal regulatoria del cargo por capacidad ha cumplido con
los objetivos para los cuales fue creado, atin con todos los cuestionamientos y
problemas que este tipo de mecanismos de garantia de suministro suele traer
consigo.

4.2 Existencia de senales que motivaron el cargo por
capacidad

Enrelacién conlainquietud de silos aspectos que motivaron la implantacion
del cargo por capacidad han desaparecido, la respuesta es que ademas de que éstos
subsisten, ha habido un deterioro general de las condiciones bajo las cuales se
desenvuelve el mercado eléctrico. Las razones que explican esta aseveracién son:

a) Atn suponiendo que el problema de la insuficiencia del precio para
remunerar la inversion estuviera superado, en el sentido de que los precios en bolsa
fueranlo suficientemente altos, se tiene el inconveniente de que la variabilidad de
los ingresos harfa poco atractiva la inversién en nueva capacidad de generacién. La
inestabilidad mostrada en la figura 12 para el margen variable del precio en bolsa,
harfa que aquellas plantas que solo son despachadas en los veranos o periodos de
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sequia muy fuerte (generadores pico) no recibieran remuneracién lamayor parte del
tiempoy solo en algunas ocasiones tendrian altos ingresos. Asi pues y aunque en
teoriala decision de inversion estuviera justificada econémicamente, un agente
averso al riesgo sentirfa que la alta volatilidad de los ingresos pondria su inversion
en un alto riesgo y no invertiria.
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b) Ademas delinconveniente dela variabilidad, se tiene el problema de que
los precios de corto plazo en promedio no son lo suficientemente altos para
remunerar la actividad de generacién. Como se observa enla figura 12 y salvo en
las temporadas con aportes hidrolgicos bajos, en donde por efecto de los “Minimos
Operativos” los precios se incrementaron artificialmente, como ocurrié en entre
eneroyabrilde 1998, el margen variable en promedio es de 25000 $/MWh (9 US$/
MWh), frente a un costo incremental promedio de largo plazo que oscila entre 32.73
US$/MWhy41.55US$/MWh segtin el calculo de la UPME para el periodo 2002-

35 Documentos EEPPM DMG-031yDOCC-243 dejunio de 1998: estos documentos muestran que el precio

promedio promedio entre eneroy abril 20 de 1998 hubierasido de 56.89 $/KWhsin intervencién, enlugar de
112.68 $/KWh conlaintervencién.
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2011. Ahora bien, si se remonta al Plan de Expansion Generacién-Transmision
1996-2010 se encuentra que el costo incremental promedio calculado en esa época
para el periodo 1996-2010, oscilaba entre 43.13 US$/MWh y 43.47 US$/MWh,
valores superiores alos precio que se han dado durante los ocho afios de mercado.

En consecuencia, los precios de mercado actuales no cubren de ninguna
manera los costos incrementales de largo plazo estimados para las alternativas de
expansion requeridas por el sistema hacia futuro. Idéntica situacién se tenia en
1995, cuando en el Plan de Expansiéon 1996-2010 se senalaba que “El costo
marginal promedio de corto plazo es 20 US$/MWh. .......... Aestevalorseledebera
adicionar el cargo por capacidad que si se supone igual a 11 US$/MWh durante
todo el periodo, se obtiene un valor promedio de 31 US$/MWh ...Este valor es
menor que CIPLP, lo cual sugiere la necesidad de analizar y evaluar continuamente
el comportamiento de la bolsa para garantizar la expansion de largo plazo y revisar
el cargo por capacidad si fuera necesario” % . Aqui se puede establecer que las
motivaciones que dieron lugar al cargo por capacidad en el pasado en cuantoala
suficiencia de la sefial econémica del precio para el equilibrio de largo plazo, estan
vigentes en el mercado hoy en dia.

¢) Adicionalmente alas consideraciones anteriores, que como se senalé son
similares a las condiciones que se tenian en el momento de reestructurar el sector,
en la actualidad se observa una nueva situacion que afecta el desemperio del
mercado. La expedicién de la resolucion CREG 34 de 2001 que ademas de no
remunerar los costos de la generacién térmica requerida por fuera de mérito,
estableci6 un price cap o techo para el precio de bolsa, fijado en el primer segmento
de racionamiento y que a la fecha es de 447596 $/MWh. Este hecho corta los
posibles precios de punta que pudieran surgir en situaciones de escasez, limita los
ingresos que los generadores pueden obtener del mercado y en consecuencia, hace
menos viable la instalaciéon de tecnologias de punta. En otras palabras, el
establecimiento de un price cap que “achate” la curva de precios es una
intervencién que desajusta el equilibrio del mercado en el largo plazo, razén por la
cual se requeriria un mecanismo compensatorio.

3%  PlandeExpansiondeReferencia Generacién-Transmision 1996-2010, pagina 7-123.
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d) Otro elemento importante esla pérdida de confianza de los inversionistas
enelsector. Un estudio reciente del Banco Mundial, divulgado en junio de 2002,
sobre lainversion privada en el sector eléctrico en los paises en via de desarrollo,
muestra que el nivel de insatisfaccién de los inversionistas en Colombia es del 83 %,
sélo superado por Argentina, y que cinco de cada seis inversionistas extranjeros se
irfan del pais si pudieran, porque no le ven futuro a sus inversiones en el sector
eléctrico®” . Ademas de demostrar la pérdida de confianza de los inversionistas en
el sector eléctrico colombiano, el estudio deja entrever unasefial preocupante sobre
el futuro del sector, donde, sin el concurso del sector privado, dificilmente se podra
asegurar lademanda futura, ya que la critica situacién fiscal de la Nacion le impide
asumir la totalidad de las inversiones requeridas® .

4.3 Anadlisis prospectivo

La expiracién de la vigencia del mecanismo del cargo por capacidad en el
2006, plantea un hito importante para el mercado; habra que definir si se requiere
de unasefial de intervencién, o si el mercado por si mismo proporcionara la sefal
econdmica que incentive la inversién en nueva capacidad de generacion. Para
abordar este asunto, se analizara en primera instancia, la conveniencia o node un
esquema u otro.

4.3.1 Mercados de solo energia

Este mecanismo plantea que la sefial de precio de la energia que se forma
libremente en el mercado spot, sera lo suficientemente alta para cubrir el costo
incremental de largo plazo, recuperar las inversiones e incentivar la entrada
oportunade los proyectos. La solucion del problema de la confiabilidad se deja en
manos del mercado: no intervenir y esperar que la senal econémica del precio
direccione lainversion. No se remunera explicitamente la potencia, ni se organizan
mercados obligatorios de capacidad. Aqui sélo se reciben ingresos por laventa de
energia. Losmercados donde se haimplantado este esquema tienen la particularidad
de contar con un parque de generacién sobre-dimensionado y de disponer de
importantes interconexiones con sistemas vecinos (Noruega, Suecia, Australia,
Nueva Zelanday California).

37 TheWorld Bank- Ranjit Lamech & Kazim Saeed, Private Power Investors in Developing Countries, Survey 2002
Preliminary Findings, Energy Forum 2002, June 5,2002, Washington, D.C.
3B ElApagdndelaGeneracion Eléctrica, Acolgen 2002.
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La criticafundamental a este modelo radica en que solo proporcionareservas
de corto plazo (ancillary services) y no existe una provisién explicita de capacidad
que asegure el suministro en el largo plazo. Por ejemplo, silas unidades de punta
quereciben ingresos elevados en periodos muy cortos de tiempo, perciben que éstos
no son suficientes para remunerar sus inversiones, no entraran al mercadoyenel
mediano plazo se contara con un sistema restringido. Experiencias como la del
sistema de California indican, que adoptar un modelo en el que todo el mercado
este basado en los precios spot, es completamente inadecuado®

Enrelacién con el mercado colombiano, veamos la conveniencia de adoptar
un esquema basado Gnicamente en el precio spot. La curva de costos marginales
de la figura 13%, obtenida con un modelo de simulacién del mercado para el
periodo 2007-2013, muestra claramente que los valores oscilarian entre 10y 20
US$/MWh, los cuales son inferiores a los costos incrementales de largo plazo para
cada unade las alternativas de expansion del Plan de Referencia de la UPME 2002-
2011 (32.73y41.55US$/MWh). Adicionalmente, los price caps establecidos enla
resolucién 34 de 2001 desanimarian cualquier iniciativa de inversién al limitar los
ingresos que los generadores pudieran obtener del mercado. Lo anterior indica que
definitivamente no habria una senal de expansién clara en elmercadoy que noseria
benéfico implantar un esquema de esta naturaleza.
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The California Power Crisis: Lessons for developing countries, The Wolrd Bank, abril 2001

Costos marginales mensualesa precios dejunio de 2003 parala corrida estocéstica con 100 series hidrolégicas
conlossiguientessupuestos: crecimiento de demandade energia escenariomedio delaUPME, entradade Porce
[l afinales de 2009, costos de combustible promedio declarados por los agentes y elaborado por CND,
intercambio con Ecuador.
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Pero atin asumiendo que los precios del mercado spot pudieran alcanzar los
niveles adecuados, suposicién que implica la eliminacién del price cap de la
resolucién 34 de 2001, se tendria el problema de la volatilidad de los precios y de
laincertidumbre de la entrada oportuna de los proyectos de generacion. La aversion
alriesgo de los agentes, que claman por la estabilizacién de los ingresos, llevaria
alainfra-inversion. Asi mismo, un modelo basado en una senal de corto plazo no
ofrece el margen de tiempo necesario para reaccionar. Los precios se incrementarian
significativamente, cuando el desequilibrio entre ofertay demanda ya existay no
haya tiempo para instalar nueva capacidad.

Otra posible alternativa es que los consumidores se den cuenta de la
necesidad de tener contratos de largo plazo (5 afios). Algunos autores plantean que
los contratos entre consumidores y generadores serian el mecanismo ideal para
asegurar el nivel de confiabilidad deseado por los usuarios, dado que éstos
libremente decidirian cuanto quieren pagar para tener una garantia de suministro
y cudl serfa el nivel de confiabilidad que estan dispuestos a pagar. Aunque en teoria
debieran incentivar la entrada de méas generacién, al estabilizar los ingresos de los
generadores, en los mercados reales existe el problema de que el consumidor no
tiene suficiente preparacion para determinar el producto que masle conviene y para
especificar el nivel de seguridad que desea, razén por la cual este objetivo solo
pudiera lograrse después de un largo periodo de aprendizaje y muy probablemente
después de haber pasado por situaciones de racionamiento, que conducirianala
modificacion del esquema antes de que el usuario haya madurado suficientemente®! .

Engeneral, la critica que se hace alos sistemas que han adoptado este modelo
(Australia, California, Escandinavia) es que han ignorado el problema de la
suficiencia en generacién en el diseno de sus mercados, quizd porque en el
momento de implementar la competencia, existia una sobre-instalacion en el
sistema que hizo irrelevante laamenaza de racionamiento, o porque se creyé que
el mercado resolveria este problema por si mismo. Infortunadamente, el pobre
funcionamiento de este mecanismo en California llev6 a una falta de inversién y
aprecios pico. En otros casos como Finlandia, Noruega y Australia, el mecanismo

41 Documento: AMARKETAPPROACHTOLONG TERMSECURITY OF SUPPLY, Carlos Vésquez, Ignaciod. Pérez
A, mayo2002.
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hallevado a que se tomen medidas altamente intervencionistas, como por ejemplo,
que el operador del sistema compre unidades de generacién para cubrir picos, al
darse cuenta que los precios de mercado no proporcionan los incentivos apropiados
ydeformaoportuna®.

4.3.2 Pagos por capacidad

Este mecanismo pretende remunerar separadamente la energiay la potencia
y su objetivo es establecer un pago administrado para que incentive nuevas
inversionesy estabilice la volatilidad de los ingresos a los agentes. La cantidad a
remunerar es definida anticipadamente por el regulador y la asignacién entre los
agentes se determina mediante modelos que simulan la operacién del sistema. Este
esquema de remuneracién se aplica en Colombia (desde 1997), Espana, Chile,
Argentinay Ecuador.

Las criticas que se hacen a este mecanismo en Colombia, y en general en
aquellos sistemas en donde ha sido implantado, se relacionan con el volumen total
deremuneracién al mercado (cuanto), la forma de asignar estos pagos entre los
participantes (a quién) y la definicién del producto que paga el usuario. El primer
aspecto es especialmente critico, dado que el establecimiento de un volumen
insuficiente de remuneracién implica una baja inversién en capacidad. Porlo que
se havisto hasta el momento, este no pareciera ser un problema en Colombia. El
punto mas controversial ha sido sin lugar a dudas la asignacién de los recursos,
dada la cantidad de variables que considera la metodologia empleada para
determinar el aporte individual en firmeza, y la composicién hidrotérmica del
sistema, hecho que ha creado serios conflictos y terminado en demandas de
caracter legal por parte de los agentes.

Ahora bien, es innegable que el cargo por capacidad requiere de una alta
intervencion del regulador, por lo que siempre generara conflicto entre los agentes,
pero esta intervencién o una equivalente es sin lugar a dudas necesaria si se quiere
llegar a un equilibrio que en el largo plazo remunere la capacidad adicional
requerida para atender los picos del sistema.

42 Tbidem
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4.3.3 Mercado de capacidad

Aqui se obliga a los compradores a tranzar en el mercado de largo plazoy
contratar un nivel de capacidad, de tal manera que se incentive un nivel de
suficiencia de generacion. Esta alternativa ha sido adoptada en los sistemas del
noreste de Estados Unidos (PJM, New York, New England) en donde las autoridades
regulatorias determinan la cantidad de capacidad firme que cada representante de
lademanda debe comprary la cantidad que cada generador puede vender. Aqui
se tienen mercados organizados que facilitan la comercializaciony el precio que
remunera la capacidad instalada de generacién, es el resultado de un mercado de
capacidad competitivo.

Uno de los problemas de este esquema es que la competencia es usada
solamente para determinar el precio, pero nola cantidad que cada generador puede
vender. Cuando solo hay unidades térmicas en el sistema, el regulador puede
facilmente calcular la capacidad firme de cualquier generador pero cuando se tiene
un sistema hidrotérmico, esta capacidad firme es muy dificil de calcular porque se
convierte en un asunto controversial. Otra dificultad que presenta este esquema es
que provee un incentivo débil a la operacion confiable dado que el comprador no
percibe el grado de compromiso y de cobertura que esta pagando por el producto.

4.3.4 Pago por potencia por medio de la energia

Otra forma de incorporar el pago por potencia es incrementando el precio de
la energia en la bolsa. En este esquema la potencia se remunera a través de un
sobreprecio que se introduce al costo marginal de la energia de corto plazo. Asi el
precio del pool se compone de dos elementos: el costo de generacion (costo de
producir la energia) y el costo de potencia, asociado al valor esperado del costo de
falla de la energia no suministrada. Este era el esquema que se aplicaba en
Inglaterra y Gales.

La critica a este procedimiento es que al prescindir de un término explicito de
capacidad, distorsiona la sefal econémica de la energia y adicionalmente,
condicionala inversién a una senal de muy corto plazo, hecho que se contrapone
con la necesidad de suficiencia de largo plazo.

4.3.5 Mercado de opciones

En este esquema el regulador o el operador del sistema convoca a una subasta
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enlaquelos generadores compiten entre si para vender opciones estandarizadas.
Las opciones que venden los generadores son compromisos de potencia y los
ingresos corresponden a una combinacion de potenciay energia. Las opciones se
remuneran al precio marginal que resulte de la subasta. Esto significa que conla
diferencia entre el precio marginal de equilibrio y el precio ofertado se paga la
capacidad, y el objetivo de este diferencial sera remunerar alos bloques de potencia
mas seguros. Al establecerse un precio de ejercicio, el generador renuncia a obtener
los ingresos que pudiera lograr cuando el precio de la energia fueramayor a aquel.
Ademas, si el generador no puede atender su compromiso en ese instante, se vera
obligado a comprar energia a otros generadores, y nuevamente asumir el diferencial,
oacompensar por el monto del seguro en caso en que no haya energia disponible,
lo que supone una fuerte penalizacién por no estar disponible. Esto se traduce en
un fuerte incentivo para que los generadores produzcan, cuando el precio es muy
elevado, lamisma cantidad que contrataron en el mercado de opciones. En caso
contrario quedaran expuestos a altos precios en el mercado, lo que implica que
estén motivados a cumplir con el nivel de confiabilidad que se comprometieron® .

En este tipo de mercados se distinguen dos alternativas: a) Los esquemas
puramente financieros como el que se plantea la firma consultora Mercados
Energéticos ala Comisién de Regulacién de Energiay Gas en el estudio “Computer-
bases Simulation of Auctions of Option Contracts and of Futures Contracts in the
Colombian Wolesale Electricity Market”; b) Los esquemas en los que se establece
unatributo adicional orientado més hacia la confiabilidad a través de penalizaciones.

Laimplantacién de este diseno, implica el funcionamiento correcto de ciertas
instituciones y laadecuada definicion de las responsabilidades: El responsable de
definir el nivel de confiabilidad del sistema, que bien pudiera ser el organismo
regulador, la entidad encargada de disenar y llevar a cabo la subasta, la entidad
que definira la evolucién de la demanda de energia y el establecimiento de un
esquema solido de garantias reales. En todo caso, la responsabilidad queda en
manos de las autoridades y nunca sobre la demanda.

La critica principal que amenudo se hace a este tipo de esquema es que, como
no hasido implementado en ningtin mercado, no se dispone de experiencia alguna

43 Memoriade grado Cargo por Capacidad Via Opciones Financieras, Carlos Alberto Altamiras Ceardi, Pontificia
Universidad Catdlicade Chile, Escuelade Ingenieria.
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respecto asu desempeno. En este sentido, la Universidad EAFIT sefiala: “...en este
caso, no parece prudente pensar en mecanismos de opciones como los mecanismos
6ptimos: el horizonte temporal del problema, la escasa experiencia internacional
especifica en el tema, y los costos que tendria el mal funcionamiento del mercado,
hacen poco recomendable implementar un mecanismo de opciones.”*.
Adicionalmente y en relacion con el esquema de opciones, la Federal Energy
Regulatory Commission senala: “Este es un método nuevo y no experimentado, que
podria presentar problemas por lo desconocido. Ademas, si el operador del sistema
compra capacidad para el mercado, podria no tener un suficiente incentivo para
estimar adecuadamente la cantidad de capacidad requerida, puesto que no se haria
cargo del costo de excesivas compras de capacidad” .

Aunque el mecanismo de opciones sin lugar a duda alguna soluciona el
problema financiero delavolatilidad delos ingresos, la incertidumbre y preocupacién
respecto la garantfa de suministro de largo plazo no es despejada y continta
presente.

5 Recomendacion final

Como se ha mostrado a lo largo del trabajo, los mercados eléctricos, a
diferencia de otros, tienen la particularidad de que el bien no es almacenable, los
procesos de inversién son de larga maduracion y presentan una elevada volatilidad
en los precios. Esta situacion o falla estructural del mercado, unido al papel
estratégico que para la economia de un pais tiene la electricidad, hacen que
necesariamente los sistemas eléctricos requieran de algtin grado de sobreinstalacion,
es decir una capacidad instalada mayor ala que el mercado definiria como éptima,
en aras de asegurar el abastecimiento confiable de electricidad. En un sistema
predominantemente térmico o incluso hidrotérmico pero no sujeto a unavariabilidad

Estudio Cargos por Capacidad yMinimos Operativos: unaaproximacién conceptual”, Universidad EAFIT, 2002.
“Thisisanewand untried method, and could present problems asyet unknown. Further, if the system operator
purchases capacity for the poolasawhole, itmight no have asufficientincentive to estimate accurately theamount
of capacityneeded, since itwould nobearthe cost of excessive capacity purchases. Also, havingthe system operator
participate sodirectly in the energy market could have unintended and potentially anticompetitive consequences.”
EnsuringSufficient Capacity Reservesin Today’s Energy Markets: Should we? and How dowe?, Federal Energy
Regulatory Commission, 2001.
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hidrolégica fuerte, el margen de sobre-instalacién requerido de capacidad no esun
asunto tan complejo de resolver como en Colombia. Ademas de la incertidumbre
asociada al crecimiento de la demanda de energia y potencia, la incidencia
marcada de fenémenos climatolégicos como EINinoy el hecho de que el sistema
es predominantemente hidraulico con baja capacidad de regulacién, hacen que el
manejo de la confiabilidad en el largo plazo requiera en el sistema colombiano, un
tratamiento diferente alo realizado en otros sistemas. Esta situacién obliga a que
el margen de reserva de capacidad tenga que ser mayor al de un sistema que solo
enfrente laincertidumbre de lademanda de energia, pues de lo contrario el riesgo
deracionamiento seria elevado.

Ahora bien, los mecanismos para enfrentar este problema pueden ser de
diferente naturaleza, dependiendo del nivel de exposicién al riesgo que quiera
asumir la autoridad responsable de la politica energética: Estos mecanismos van
desde esquemas de mercado muy abiertos, estilo California o mercado de opciones,
que proclaman la no intervencién y dejan en manos del mercado la garantia del
suministro, hasta los esquemas de total intervencién donde el regulador compra
activos de generacion.

En nuestra visién del problema, el hecho de que el consumidor no perciba el
riesgo de racionamientoy que la electricidad sea un producto esencial y estratégico
parala economia del pais, hace que la atencién de dicho riesgo necesariamente se
convierta en una funcién del Estado (soberania eléctrica), dado el impacto
econdmico que su interrupcién causaria. En consecuencia, dejar que la garantia de
suministro de energia en el largo plazo sea resuelta por el libre mercado sin ninguna
intervencion regulatoria, no es conveniente y entrana un alto riesgo, por lo que se
considera indispensable tener un mecanismo de intervencién regulatorio que ajuste
las fallas estructurales del mercado. Al respecto, la Universidad EAFIT enrelacién
con el cargo por capacidad senala lo siguiente: “...el mecanismo actual aplicado
en Colombia, cumple en lineas generales su cometido, a través de un esquema que,
si bien no estd exento de problemas, si incluye los elementos basicos de un
mecanismo econdmico: Definicién de un bien; mecanismo de determinacién del
precio del mismo; mecanismo de recaudo y distribucién de la prima implicita
correspondiente. Asi, no es claro que tenga sentido implementar un mecanismo de
opciones, que por la naturaleza de largo plazo del problema, puede implicar riesgos
mayores, que los costos que el mecanismo actual puede tener”#

46 Estudio Cargos por Capacidad y Minimos Operativos: unaaproximacion conceptual”, Universidad EAFIT, 2002
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En este sentido y dado el costo que podria acarrear el fracaso de un nuevo
esquema, larecomendacién final es que el pais no debe ser el pionero en este tipo
de ensayos, menos atn cuando la reforma del sector atin no se ha consolidado
suficientemente, y hasta tanto no se tengan experiencias exitosas en relacién con
el desempeiio de mecanismos de mercado en otros sistemas, se debe continuar por
diez anos mas, con un sistema administrado de pagos de capacidad similar al
existente hoy en dia, haciendo obviamente las modificaciones a que haya lugar en
eltema del reparto de la remuneracion entre los generadores. De todas formas, sea
cual fuere el esquema que se establezca para asignar el recurso entre los agentes,
se debe evitar que sobre la marcha se realicen cambios sustanciales en la
metodologia.

Ahora bien, en caso de que se optara por un mecanismo de mercado, la
recomendacion es que su implantacién sea gradual, en donde el regulador
convoque a una especie de subasta en la que el operador del sistema, en
representacién delademanda, contrate volumen de energia que supere lademanda
total del sistema.

Entodo casolarecomendacién que se desprende de todo este andlisis, es que
no existe una propuesta perfecta para solucionar todos los aspectos involucrados
en un tema tan complejo como el de la confiabilidad. Todas las soluciones son
parciales y unas se pueden ajustar en mayor o menor grado alarealidad de cada
pais.

6 Conclusiones

Como se ha mostrado a lo largo del trabajo, un mercado de electricidad
organizado en forma de pool con las caracteristicas y composicién exhibidas por
la industria de generacién colombiana, se ve enfrentado a una depresioén y
volatilidad en los precios e ingresos de bolsa, que puede desincentivar la inversion
en nueva capacidad de generacion, conducir a una baja disponibilidad de la
capacidad existente en el corto plazo y a tener un alto riesgo de racionamiento en
el sistema.

Para enfrentar el asunto de la confiabilidad del suministro de energia en el
largo plazo, en elmundo se han planteado diferentes esquemas regulatorios, todos
ellos orientados a corregir las fallas de mercado e incentivar la inversién en
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generacion. En caso colombiano, el regulador opt6 por establecer un mecanismo
administrado de pagos por capacidad, que si bien tiene dificultades metodolégicas,
éste en términos de la garantia del suministro ha cumplido satisfactoriamente.

Elhecho de que en el afio 2006 expire la vigencia del cargo por capacidad,
plantea un hito importante para el mercado colombiano, pues debe decidirse que
esquema debe continuar. En este sentido y luego de estudiar las multiples
alternativas regulatorias existentes para garantizar la confiabilidad en los sistemas
eléctricos y teniendo en cuenta el desempeiio del cargo por capacidad en Colombia
y el contexto actual y futuro del mercado, se encuentra que es necesario mantener
una senal externa que complemente el mercado de energia, que estimule la
inversién eficiente, para lo cual se recomienda continuar con un esquema
administrado como de pagos de capacidad similar al existente hoy en dia.
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