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RESUMEN

En los mercados eléctricos los contratos de energia de largospléam desarrollado
principalmentecomo garantia de abastecimiento aun en condiciones energeéticas, criticas
incentivo para la competencia gubrimiento de volatilidad de preciosreando la
necesidad ddisefiar estructuras deencados cada vez mas sofisticada

En particular, Emercado colombiano ha sufrido cambios importantes como las subastas
de energia firme que aseguran un ingreso pargeeérador ycomplementan los
mercados de bolsa y contratos de largo pl&omecanismo de contrataciéesta

formado por licitaciones publicas en sobre cerrado con productos disefiados por cada
comprador.

Actualmente el regulador esta redisefiando este mecanismuargplaestanas reciente

se basa en subastas de reloj descendente donde la demanda regulada es representada por
el regulador como comprador Unico, argumentando principalmente falta de competencia,
discriminacion y precios altos.

El presente trabajo resuelve inquietudes derivadas de esta propuesta planteando
alternativas de disefio que logren un equilibrio de mercado frente a las expectativas
tanto de los agentesomo del planificador y reguladoPara este fin, se realiza un
referenciamiento internacionalnalizando formacion del precio de largo plazo, riesgos

de mercado y formas de gestion. Con estos elementos y aplicando teoria de subastas se
desarrollan modelos de simulacion de estrategia é@ptimde subasta de reloj
descendente realizandensibilidades de producto, mecanismo de despeje, restriccion de
oferta y asignacion de pago considerando ademas la expectativa del compeador.
asume que no hay posibilidades de ejercer poder de mercado.

Cono aporte adicional se plantea una metodologia para estimar la funcion de demanda
que satisfacda disposicién al pago de la demanda y la utilidad maxima de oferta
aplicandoasignaciones subptimas de costo de oportunidad y frontera eficiente.

Los resultads obtenidos permiten concluir que la subasta descendente despeja a precios
mas adecuados frente a subastas de sobre cerrado y fomenta la competencia bajo ciertas
caracteristicas de la funcién de demanda e.g. agregada a partir de la funciéon de pago de

Xi



los compradores. Se obtienen mejores resultados con un producto estandarizado pero en
bloques que no superen el 1% de la cantidad subadthdanayor tamafo crea
soluciones infactibles aumentando de precio de cierre que contrasta al considerar una
restriccionde oferta pivotal donde se obtienen menores de precios de cierre.

El aspecto més relevante es la inadecuada participacion por parte del regulador en la
definicion de la funcion de demanda dadas las posibilidades de intervencion del
mercado por lo cual laaplicacion de la metodologia propuesta se convierte en una
solucion analitica mas objetiva. Desarrollos futuros permitirian incorporar optimizacion

en varias etapas, ajuste a modulacion de curvas de demanda y demostracion mediante

economia experimental.
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ABSTRACT

In electricity marketsthe long-term contracts have developed mairdg a supply
warranty even under critical energgonditions incentives for competition and price
volatility coverage, creating the need to design structur@screasingly soplsticated
markets.

Particularly, he Colombian market has undergone significant changés e firm
energy auction to ensure an income for the generator and complempobthearkets

and longterm contracts. The contracting mechanism consists of ptdaiders in a
sealed envelope with products designed for every buyer.

Currently the regulator is redesigning this mechanism and the latest proposal is based on
adescending clock auction where demand is regulated by the regulator represented as
singlebuyer, arguing primarily lack of competition, discrimination and high prices.
Thiswork addresses concerns arising from this proposal considering design alternatives
that balance against market expectations of both the agents and the planner and
regulator To this endaninternationakeviewis performed by analyzing prideng-term
formation, market risk management amé&nagement strategie®/ith these elements

and applying auction thegrpptimal strategysimulation modelsare developed with
descendingclock auction developingsensitivitiesto producs, clearance mechanism,
restriction of supply and payment allocatiamonsidering also the expectation of the
buyer.It is assumed that there is no market power.

As additional contribution a methodologg/proposedo estimate the demand function

that satisfies the willingness to pay of demand #rel offer maximum return, using
suboptimal allocations of opportunity cost and efficient frontier.

The results obtained indicate that the descending auction eleprecesmore suitable
versusclosedenvelopeauctiors and promotes competitiomith certain characteristics of

the demand functigreg aggregate function from the paymémtction of the buyers.

Better results are obtained with a standardized product but in blocks of no more than 1%

of the amount auctionednfeasible solutionsre obtained with larger blocks, with the

Xiii



closing price increasingn contrastto considering a pivotal supply restrictiowhere

lower closing pricesare obtained

The most important aspect is the inadequate participation by the regulator in the
definition of the demand functipngiven the scope for market interventioiihe
application of the proposed methodologyplies a more objective analytical solution.
Future developments wouldllow including multistage optimization modulation of

demand curves and demonstration by experimental economics
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1. INTRODUCCI ON

Los mercados eléctricos han sido ampliamente estudiados desde diferentes perspectivas
comola regulaoria yde poder de mercad@nalisis del mercadde bolsa y corto plazo
considerando gestion desgo y mecanismos de ofertmpacto de lognecanismos de
contratacion de mediano y largo plazo para mitigar el efecto de lossEsguados al
mercado de corto plazo, estimaciones de equilibrios de mercado para diferentes
horizontes, entre otros.oflos ellos analizan soluciones o metodologiaa patimar el
comportamiento futuro de los agentes y/o estimaciones de precios y cantiialesa

para tomar medidas de vigilancia y control, realizar estimaciones estratégicas tanto de
oferta como de compra, fomentar la competep@éciencia y propnder por garantizar

el suministro en todo el horizonte de abastecimiento del seraigioecios adecuados

para el mercado.

Algunos investigadores con{@ren 2004)(Cramton 208), (Moreno et al. 209, 2010
plantean la idoneidad deomplementariedadle diferentes mecanismos para lograr
mayor eficiencia y competitividad en el mercamomo sonel mercado de corto plazo

tipo spot, mercado de contratos de largo ple@modiferentes horizontes de duracion y
tiempos de planeacigly mecanismos tipo opciones paasegurar la expansion en el
largo plazo De esta formase buscdograr diversificar los riesgos presentes en el
mercado, en particular los estimados por los genergdoregal redunda en precale

oferta mayoresen la medida que esos riesgean dealificil gestiony alta probabilidad

de ocurrencia

Desde el 2005 se vienen presentaadoiones en esta linem diferentes paises como
Brasil, Per, ColombiaAlberta en Canada y algunos casos en Estados Unidos como
lllinois, Nueva Inglaterraque han incorporado mecanismos de subastas para licitar la
firmeza de energia o potencia y asi buscar asegurar la expansion en generacion con el fin
de cubrir lasuficiencia energética&o obstante en casos como el de Colombia se realizan
licitaciones de mergia complementarios con el fin de cubrir el suministro mediante

esquemas financieros.



En este sentido| enercado eléctrico colombiano ha sufrido carslimoportantes desde

su creacion como mercado de libre competencia en la oferta, consfigara
comecializador y distribuidotendientes a crear dicha complementariedad de mercado
por medio del mercado spot, mercado de contratos, mercado de cargo por confiabilidad
y el recientemente creadoercado de futuros de electriciddb obstante, debido a la
matliz energética colombianasu alta componente hidraulica,daneraciorse vemuy
afectada por los aportes hidrologicos y efectos del clima en particular por los menores
aportesdebido ale f e ¢ tNoi ffoEDI. E sunido aatsop eomad lposibilidad de
discriminacionpor parte de la oferta hacia los distribuidores/comercializadeseasez

de oferta en algunas licitaciones, integracion vertaltd, concentracion de la oferta en
cuatro empresashan generadodiferentes situaciones que a la vista depdditica
energéticael ente reguladorla demanda y los mismos agentes que participan en el
mercado, indicarian que se requierercambis importants, en particular en el
mecanismo de confluencte contratosle los generadores y compradoeesa atender

su demandéganto regulada como no regulaetael mediano y largo plazo.

Es asi como desde hace ya casi 8 afios el regulador feremaelando propuesta de
cambios al mecanismo actual de licitaciones de sobre ceyratigefiadas por cada
comprador Dichas propuestas se han orientadmonformar una estructura de producto
estandarizado adjudicado mediante subastas tipo reloj descendente con la figura de
comprador Unicoquien en este caso seria el reguladbrcual definiria la funcion de
compra tema que ha generado mucho deleatel pais

Ese trabajoentregalos antecedentes que justificala investigacion, asi como la
metodologia y parte del marco tedrico ynceptualencaminado a verificar cual es el
mecanismo mas idéneo para atenuar los prodtque se han identificaden la
estructura de mercadoolombiana, para la atencion de demanda de largo plazo,
contrastado con el mecanismo actual y un referenciamiento internacional con sercado
de estructura similar a la dechomercado.

El problemase aborda desde la Optica de participacibn de agentes en el mercado

mediante estrategias 6ptimas de comportamiento en un $iragtidneo considerando



varios generadoresla demanda como agente que establece una funcion de compra que
debe ser atendidar@veles maximos requeriddsajolos menoesprecios posiblesEsto,
considerando que el ejercicio del oferentea esicaminado a maximizar utilidades
teniendo en cuenta el mercado spot y el de contratgstes ambos a condiciones de
riesgo que satisfam la gestion devendedor, considando conceptos de probabilidad,
efectos de teoria de portafolio, frontera eficiente y minimizacién de costo de oportunidad
por asignacion suboptima de reci®so

El gercicio se resuelve mediante modelos de simulacion lguscan encontrar
estrategias Optimaganto de oferentes como compradonesalizandosensibilidades
tendientes a verificar de forma empirigaaplicando los conceptos teéricos déles

son los efectos de las propuestas realizadas tanto por el regulador cdasoggantes
Adicionalmentecon los mismos criteriose propone ua metodologiade conguccion

de lafuncion de demanda a partir de la simuwacdel mercado, lo cual es ude las
mayores inquietudes de la propuesta del reguldd® simulacionese realiza con
herramientas que permiten un agil modelamiento y versatilidad para ajustar las
funciones objetivo y restricciones para realizar sensibiéisiddsde la pepectivadel
regulador, del gest de politica energética o de los agentes partitgsahien sean lo
generadores o los compradoress modelos desarrolladbsindan elementos tedricos y
empiricos no sélo para aplicacion al mercado colombiano sino también adoserca

eléctricos de estructura similar.

1.1. Problematica y antecedentes

Actualmente el regulador de Colombia conceptia que el mecanismo actual de

licitaciones tiene los siguientes aspectos susceptibles de revision:

1 Falta de ofertas hacia alguna@mercializadores

1 Discriminacion



1 Preferencias poofertas en determinadasgiones geograficadonde tenga

presencia el distribuidor integrado vertical u horizontalmente.

Ante el problema planteadel regulador ha identificado la necesidad de

reformular el proceso de licitaciones considerando las siguientes premisas.

Asignaciénde cantidademediante sibastadereloj descendente
Productodnico
Periodo de laneacioro anticipacion al inicio del contrato deafio

Horizonteo duracion del contrato dea-2 afios

= =/ 4 4 -

Reguladorbajara el limitereguladoy el no regulado buscando aumentar la
competitividad
1 Dos productogon participacion voluntaria del generador
- Demanda regulada, participacion obligatoria.
- Demanda aregulada participacion voluntaria.
1 El regulador tomara de cada distribuidor comercializador la curva de
demanda y disponibilidad de pago.
1  Agregara en una UUnica funciébn para representar la demanda y su

disponibilidad al pagaasumiendo cierto grado de inelasticidad.

Lo anterior ha condicionado umag cuestionamiento sobre el rol del regulagor,
los riesgos para el mercado por la eventual intervendifm surgido un man
cuestionamiento sobre la forma de construir la fungigi refleja realmente la sefial
de mercadoPor ultimo, & cuestiona también que el distribuidor comercializador no
haria gestiébn de compra pues pasa el 100% del precio de compra.

Los mercados eléctricos vienen sufriendo una serie de cambios a nivieldiateal,

en especial en aquellos paises dondmiseacompetencia a nivel de generaciSe.
presentdendencia mundia mitigar la exposicion a la volatilidad de precios de los

mercados spot y a su vez garantizar la suficiencia en la atencion dealaddetos



casos mas comunes son los mecanismos de contratacion bilaterales ente generadores
y representantes de la demanda que pueden ser empresas de distribucion o la figura
de comercializadgrcuando estaesta preseng. Estos tipos de contratos varian
dependiendo del pais 0 mercado que los adgpiando por contrataciones directas

hasta licitaciones publicas, que permiten ofertar energia a precios que consideren los
generadores que pueden cubrir sus riesgos. Sin embargo estos mecanismos no han
sido deltodo exitosos en algunos cagoesesdepenén devarios factores comeudal

es el precio de despeje, presencia o no de precios maximos de oferta impuestos por
los reguladores, rol de los reguladores y de la demanda, mecanismos para lograr el
equilibrio entre los generadores y la demanda, entre otros.

1.2. Objetivo de la investigacii

El objetivo del trabajo es analizar los mecanismos de sulpastaa adjudicacion

de ontratos de largo plazo en mercados eléctricos, en particular sut@stloj
descendente con Unico comprador e informacion asimétécaus el mecanismo de
licitaciones de sobre cerrado con informacion simétieaduscastablecer ventajas

y desventajas de cada uno de ellos y determinar el esquema que pueda brindar
mejores condiciones de competencia del mercado destelee desarrolle. Para el
logro de este objivo se realiza un referenciamiento internacional en diferentes
mercados del mundo como el Reino Unido, Nueva Inglaterra e lllinois (EEUU),
Espafia. Nueva Zelanda, Alberta (Canada), Brasil, Colombia, Yehile,
identificando los efectos que ha tenido d®sarrollo de cada uno de estos
mecanismos deetail y su efecto sobre la atencién de la demanda y el poder de
mercado. Para la definiciobn de la funcion de la demanda, se analizan diferentes
metodologiaomo minimizacion de costos y modelos econométricos de eleccion
discreta con funciones de optimizacion de ingresos del lado de la oferta
considerando mediciones de riesgo conmdait y CVaR. Posteriormente se analiza
como afecta la estrategia de partéaidon de un generador y los riesgo®s que se

ven enfrentados tanto la demanda como los generadores con la implementacion de



este esquemaHnalmente se proponer ajustes o recomendacionesesduema
determinando cuan eficiente es la participacién mtigaade la demanda con el fin

de lograr un mejor equilibrio de mercado.

1.3. Hipdtesis de la investigacion

El desarrollo de la presente investigacion consideraiguientesupuestos

- Los agentes participantes, tanto compradores como vendedmnes
racionales con intereses individuales de maximizar suslidades
condicionadas a restricciones de riesgo que inciden en las decisiones.

- Los agentes vendedores son neutrales al riesgo pero consideran en sus
decisiones niveles deontratacion racionales que inciden en el ejercicio de
maximizar la utilidad.

- El agente comprador busca contratar la mayor cantidad de energia al menor
precio posible.

- El regulador propende lograr un equilibrio econémico entre los agentes.

- La metodolgia planteadanfluye en la eficienm y la competencia del
mercado considerando que los agentes participantes formulan sus estrategias

bajo un esquema de {tooperacion.

Estas consideracionggermiten esgrimir la hipotesis de investigacion:

Mediante eldesarrollo de un modelo de simulacién de estrategias Optimas
compra y venta de agentes un mercado eléctrico que considera incertidumbre
en generacion y precio spae logran obtener condiciones de oferta de precio y
cantidad para contratos de largplazqg en esquemas de subastas de reloj
descendente considerando la evaluacién del costo de oportunigada
construccion dauna funcion de demandaa partir de simulaciones de frontera

eficiente entre el precio minimo de cierre deslabastas y la céidad adjudicada.



1.4. Estado del arte

El mercado eléctrico colombiano ha sufrido camabimportantes desde su
creacion como mercado de libre competencia en la oferta, con figura de
comercializador y distribuidoguienes atiendetanto demandaegulaca como no
reguladapor mediode contratos de largplaza El horizonte de contratacion es
normalmente del y 3 afios con periodos de licitacion de dos a tres afios de
anticipacion mediante licitaciones publicas de sobre cerrado para el mercado
regulado y negciaciones directas para el caso del mercado no reguizsie
mercado de contratos ha sido complementaddacareacién de un mercado tipo
opcién call para asegurar la expansién en generacltamado cargo por
confiabilidad y recientemente conla creacbn de un mercado financiero
estandarizado de futuros de electricidagio subyacente es el precio del mercado
spot.

Este mercadopor su alta componentde generaciérhidro (70 %) es muy
afectad por la hidrologiay efectos del climaen particular por I® menores
aportes cuando se presentaegidmenof E | Ni foo. ,Emdaalaxondi c
caracteristicas descritas del mercadudggraciones verticales y horizontales,
concentracion de oferty suministro de combustibldgas natural, carbdn,
combustibles iuidos) para la atencion del parque térmi(@0%) se reflejan
directamenten la formacién del precio de bolgael mercadale contratos

Por otra parte,la oferta insuficiente en algunos procesos licitatorios y de
negociacion directa para el mercado no reguladk goca gestion por parte del
comprador (comercializador/distribuidor) para obtener menores precios en su
compra, han creado diferentes situaciones dadua de la politica energética, la
regulacion, la demanda y los mismos agentes que participan en el mercado
implican la necesidad deambi importants, en particular en el mecanismo de
confluencia de los generadorescgmpradores para atender su dedsaen el

mediano y largo plazo.



Desde el 2004 la Comision de Regulacion de Energia y Gas (CREG) ha elaborado
propuestade modificacion al actual mecanismo de contratacion de largo plazo o
contratos forward con destino al mercado reguladel cual se reia entre
generadores y distribuidores/comercializadores mediante esquemas de licitaciones
publicas desarrolladas de forma independiente por cada
distribuidor/comercializador. Por su parte el mercado no regulado puede realizar
contrataciones directas ctws generadores por medio de un comercializador.

Dado el esquema anterior y derivado de estugiosnsultoriasse han elaborado
propuestas de estandarizacion de los procesos de licitacion de tal forma que sean
subastas anénimas, coordinadas por el aglguly ejecutadas por un subastador
centralizado con caracter de participacion obligatorio para el representante de la
demanda regulada y de manera voluntaria para el generador. Lo anterior con el fin
de mitigar el ejercicio del poder de mercado, despejprdcios de contratos mas
eficientes y no discriminatorios.

En los dltimos afios, los precios promedio de compra en contratos mediante
licitaciones se han caracterizado por no mostrarracianalidad de comprar mas
barato por parte delos comercializadosdistribuidores La sefial que se ha
brindado al mercadesla compra de manera simultanean fechas cercanas de

las licitacionesconvocadas por los distribuidores que atienden mayor demanda
dado queegulatoriamente el comprador puede transfenirsakrio final via tarifa

todas la compras en contratos que no superen el precio medio de contratos (Mc) de
todo el mercado regulado.

Ante un esquema de estandarizacién propuesto como el Mercado Organizado
(MOR), cambia la racionalidad de compra con respextla bolsa, pues al
incorporar el MOR, la sefal de eficiencia de que el comercializador sélo puede
traspasar al usuario final contratos maximo hasta el precio medio de contratos

(Mc) ya no se daria, pues el Mc se elimina, convirtiendo la sefial de pledas

1 Contratos forward: contratos no estandarizados OTC de mediano plazo de tipo financiero realizado
entre los generadores y comercializadores con una duraciéon promedio de 2 a 3 afios y con tiempos
de licitacion variables de 6 meses a 2 afios previo al inicio del contrato.



compra en el MOR en upasshrough Lo anterior muestra que la disposicion a
pagar del distribuidor sufrenportantestransformacionegn su estrategiaLas
Unicas sefales podrian ser al momento de comprar, en casos donde no se acepten
precios muy kos debido al aumento en el camd® generacion@) de la tarifa, lo

cual afectaria no sélo las demas componentes de la tarifa final sino también el
margen de comercializaciorl recaudo y la carterddado lo anterior, si el
comercializador tiene altagcesidades de contratacion, buicsalir a contratarse
cuando los demas lo haggrara noexponerse a comprar en bofsaes empezaria

a escasear la ofenpara el mercado de contratos.

Esta disposicion al pago entonces puede venir afectada por la di@paspagar

del usuario final. De aqui surgdralternativas para buscar esa sefial de eficiencia

y que ademas refleje la disposicion al pago:

1 Andlisis de disposicidmal pago desde la tarifa de usuario finaatando de
reflejar el impacto en el consumo final con el aumento de precios (spot,
precio contratos, demanda por regién por empresa, consumos, precio tarifa
final y en lo posible los precios desagregados por componBiat@pstante,
este mecanismo puede dmfales perversas si el precio de disposicion al
pago esmuy bajq puessurgen inquietudes tales comguién asuniria esos
costoso si seria necesario la incorporacion de subsidis® debido a que
los generadores buscan maximizar su utilidad y su funci@fela estaria
muy por encima de la funcion de compexponiendo a la demanda a la
bolsa, salvo que exista obligatoriedad de contratadncual no esta
regulado.

1 A partir de la historia de las licitacione®nsiderando el precio spot, precio
Mc, preco de cierre de las demas licitaciones con fechas de apertura
cercanas, tiempo de anticipacion al despacho del contrato, nivel de
contratacion, integracién vertical, integracidbn horizontal, cercania

geogréfica.
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1 Identificar otra posible sefial de precio qgenere incentivo a la adecuada
gestion de compra por parte del comercializador (no sélo elavia)izando
sefales que incorporen analisis de riesgo de cartera, nivel de confianza que
impida trasladar la totalidad defkrgo de generacion.

T Estimacion de funcion de demanda a partir de simulaciéon del
comportamiento del mercadel cual busca un equilibrio éptimo donde
converjan tanto las funciones de maximizacién de la utilidad de la oferta
como la minimizacion de costos del compradatendiendo la mayor

cantidad posible de sus requerimiesde demanda.

Por otra parte, un aspecto que ha generado gran controversia con el esquema
propuesto por el regulador esta relaadmcon los cstos transaccionales, pues
actualmente las licitaciones no representagran costo para los compradores.

el esquema actualpd generadores deben presentar garanti@ardplimientoen

la entregay el cmmpradordebe presentatocumentos contractuales que garanticen

el pago, uno por cada licitacidBn la propuesta del MOR ldemanda regulada se
agregaria y todas las transacciones de contratos deben garantizarse en funcion de
la demanda que se requiera comgacual lleva a un costo importante en el cual
incurre el compradorl ser un mecanismo similar al actual esquemgatantias

para compras en bolsa.

El aspecto de eficiencia en la compra y el de pago de garantias generan gran
cuestionamiento acerca del mecanismo adecuado para que el comprador realice
una gestion eficiente de la compra. Lo anterior tiene mayor incidean los
distribuidores que en los comercializadores puros, pues el distribngdibe,
adicional al ingreso por su gestion comercial de compra/venta de erargia
ingreso regulado asociado a sus redes de distribucion, siendo éste ultimo el rubro
mas mportante para su flujo de caj&stos factores crean la necesidad de

determinar mecanismos que incentiven la compra eficiente reflejando Ila
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disposicion al pago delompradorpero a su vez considerando la egfativade
maximizar utilidad.
Un andlisis preliminar del MOR lleva a concluir aspectos importantes que

favorecen la competitividaglue seria necesario comprobar:

1 Homogenizacion del producto. Disminuye la eficiencia pero aumenta la
competitividad al ser un solo producto, un solo blogque de compra.

1 No aviso de las subastas. Genera una incertidumbre adicional en el
generador que conlleva a competir de manera mas agresiva dado que no hay
certeza decuando puede presentarse una nueva subalstimrmacion
asimétrica.

1 Agregacion de la demanda. Se puedaiaar como este aspecto favorece la
competencia dado quéen comprador Unico tiene mayor poder de compra
lograndoque los precios promedio de contratacién sean mas bajos.

1 Subasta de precio uniforme.

En cuanto a la consideracion de la elasticidad, espmdria considerar siempre y
cuando existan otras alternativas distintas a las del MOR. Cabe anotar que la
demanda no estaria obligada a contratarse en un 100%, tendria la opcion de poder
seguir comprando en el spot, o en el nuevo mercado secundario @Rl M
(contratos bilaterales)

El trabajo se orienta a demostrar estos aspectos y su incidencia sobre la
competencia. Para ello se compararia contra el esquema actual de contratos
forwards, heterogéneogpay as bid licitaciones no simultaneas, diferentes
compradores, conocimiento de los agentes participantes tanto vendedores como
compradores. Para ellos se simatalassubastazomparado contrael esquema
actual.

El MOR tiene sefiales importantes pero alun\J&nfos como ya se menciong, en

especial eleama de la elasticidaguesel comprador no considera actualmente el
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precio de bolsa como una sefial tan preponderante para la definicién de su precio
de reservaAdicional dado que el Mc desapareceria, al comprador le preocuparia
sélo la sefal de expositi a bolsa, por tantaceptaria cualquier precio de cierre
dado que se convertiria en passhrough Una alternativa que busque dar esa
sefialepuede ser a traves de emgtas de satisfacciginformacion de gestion de
carterarecauda afectacion de lanagen publica de la empresa distribuidora ante

un incremento considerable en tarifas, pero todas estas alternativas conllevan a
estudios detallados de mercado

Una alternativa eanalizar ladisposicion abago de los usuariaonsiderando el

efecto sobrela cartera del comercializador por efecto del no pago. Esto conllevaria
a ver la posibilidad de analizar el casosentido inversaes decir desde el usuario
hacia arriba. Para lograr esto se deben dar unas sefiales de incentivo a contratarse
frentea las expectativas de volatilidad de la bofsao se crea la incertidumbre de

los efectos en caso de no existir dicho incentilma solucion posiblees mediante

la realizacion de encuestas con el fin de poder elaborar modelos de eleccion
discreta. Noobstante para que esta metodologia tenga total aplicabilidad se
requeiria que la estructura de mercado sea totalmente liberglesdcir que el
usuario regulado tenga la opcién de escoger su psoidnisto tal como ocurre

en el Reino Unido, Nuev&elanda o Espafia.

El trabajo se centra entonces en simular las subdstssticidadde la demanda

frente a este mecanismo para encontrar un esqaemaea eficiente prinde
sefales adecuadas de competeritia endesurgen otras interrogantes questien

ser resuedts con la investigaciongQuién debe dar esas sefiales de compra de
energia?¢:El operador, el regulador, el comercializador mismgg€ual es la
funcion de demandaartiendo de que el MOR asume a la CREG como un unico
comprado?, puesa la luz de la teoria de subastas y la misma experiencia
internacional se demuestra que esto puede ser lesivo para el desarrollo del
mercado Esto, puegposibilita intervencion del mercaddo cual se traduce en un

riesgo adicional para el generador ebgonsecuente incremento en sus ofertas.
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La Tablal-1 presentaina comparaciode ambos esquemas con el fin de llegar a
estimara principales consideracionesquerdas en los analisis y simulacionés.

funcién de demandao la cantidad a subastas pea estimarse a partir de
diferentes sensibilidades como la propuesta del regulador (el regulador define un
precio tope por encima del cual no adjudica la totalidad de la oferd@)yesta de

los gremios (precios anteriores3imulaciones (modelos de eleatidliscreta,
subastas ascendentes previas, simulacion de mercado considerando frontera

eficiente) etc

Tablal-1. Principales aspectos de comparacion
Esquema Actual Esquema MOR
Disefiada por los distribuides | Quién y como define la funcion
Valoracion de competitividad | Valoracién de competitividad
Contrataciéon independiente Subasta simultanea
Pay as Bid Uniforme
Incentivo a la eficiencia (Mc) ¢Incentivo a leeficiencia?

Funcién de demanda

El mecanismo que se defina debe tener la premisa de una sefal adecuada de
disposicion al pagopues & se dan precios muy bajose pueden dar sefiales
perversas como subsidjosientrassefiales altapueda llevar a ineficacias del
mercado e insostenibilidgubr parte del comprador y por ende de los usuarios. Por

tal razon se optd por la realizacion de simulaciones que permitan construir esa
funcién de demandaeflejando los intereses de los agentes tanto compradores

como oferentes.
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1.5. Potencialeshallazgos

Las sefales actuales pueden llevar a concluir que el esquema propuesto en realidad
tenga aspectos demasiado ambiguoomo para considerar que reemplace el
esquema actual de licitaciones. O pueden darse conclusiones que muestren un
camino alternativo hibridofomando los aspectos que se identifican como
positivos del MOR.

Otro aspectamportantecorresponde laproducto propuesto para mlercado no
regulado participacion voluntaria para ambas partes, producto independiente pero
funcionando bajo el mismesquema, funcion de demandizfinida por el usuario
noregulado no requiere intermediario.

Este tltimo mercado es también de vital importancia, pues si el generador no
encuentra sefiales adecuadas en el MOR y a su vez no quiere enfrentarse al riesgo
de eyonerse a la bolsa, aumentaria su interés en vender al mercado no regulado
el cual tiene sefales mas elasticas, dejando con déficit de oferta el mercado
regulado, forzando a que los precios techo suban.

En cuanto al soporte tedrico y evidencias empiniaa el disefio adecuado del
mecanismo de subasta y el tipo de prodgion Der Fehr 2010yuien junto a
(Natalia Fabra 2006, 2008)resentan evidencias de los mejores resultados de
productos homogéneos frente a los heterogéneos y la conveniencia de lagrega
demanda para lograr menores precios de cierre.

Por otra parteadicional a las referencias internacionales, se encontro que el caso
lllinois puede ser muy relevante como caso de estudio pues tuvo una experiencia
muy negativa con el mecanismo desaaadl en el 2006Como solucion a los
inconvenientes presentados, se cred la Agencia de Energia, entidad que de manera
centralizada coordina las subastas para atender las necesidades manifestadas por
los distribuidorescon la salvedad que las disposicioaépago son las referidas

por la funciones de utilidad por parte de los compradores y no son establecidas por

la Agencia, lo cual da cuenta de una sefial mas transparente para el mercado.
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En el referaciamientose destaca lagregaciénde la demandapues bajo un
esquemadonde los usuarios finalesseleccionen su proveeden el mercado
regulado puede presentar resultados eficientes y mejorar la competencia. Sin
embargono brindalos resultados esperados cuando hay pocas empdedaso
principalmeng¢ abarreras de entrada para los nueagsntes. Para el caso del
mercado no regulado la situacion es mas dindngeeo no arroja resultados
importantes de competencidn mecanismo que podrfaostrar gestion eficiente

de un comercializador esedianteseiales de topes para el paso al regulado. De
ahi queuna de las formulaciones del problema efectia modelando dos
jugadores, uno la demanda agregada y otro la oferta agregada (varios
generadores)donde cada uno buscara su comportamiento estratégico desde
Optica de teoria de juegos

El compradorpor su parte busca minimizar sus costos asociados a la compra de
energiapero satisfaciendo toda gslemanda. Si la funcion de pago considera
valores muy bajoxorre el riesgo de tener oferta insuficienper lo tanto la
obtencion de la funcion de demandiebeser partetambiénde las simulaciones

gue permign obteneta curva deoferta.

De esta formaesdebe estimar una funcion de demanda que refleje cualeser
mayorvalor a pagay por su parte el generadoual seria el menor valor a vender
teniendo en cuenta quel generador busca maximizar su utlidad sujeto a
condiciones de riesg&stas condiciones de riesgo son lasmotivan a vender en
contratos. EI comportamiento estratégico de ambos lleva guilibdgo que no
necesariamente es el Uniarededor de la cual los jugadores buatarstar. De

esta formase genera una regidalrededor deun precio topePl, por debajo del

cual se asignaria el 100 % de la energia ofrecida

Adicionalmenteparareflejar un nivel de elasticidad en la demanda es necesario
establecer otro punto P2 en funcién de P1 formando una resta con pendiente
negativa. El precio P2 reflejaria gestion de riesgo de cartera por parte de

distribuidor, de tal forma que oferta®m precios mayores este Ultimo punto no
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serianadjudicadasEn ese orden de ideaseria necesario identificar hasjaé
punto ante un incremento de precio wuario final elpieza a presentar

condiciones atipicas pago.

1.6. Metodologia

1 Revision tedrica sobria necesidad de licitaciones en un mercado eléctrico,
componentes de la formacion de preesguema de disefios de subastas para
el mercado eléctrico gspecial énfasisell funcionamiento de las subastas de
reloj descendente.

1 Refereriamiento con logsquemasle Reino Unido, Alberta, PIJM , Bsil,

Peru, Espafa, Nueva Inglaterhile e lllinois, con el finde analizar los
resultados que se han tenido con la contratacion de largo plazo y la
participacion de la demanda.

1  Analisis de la propuesta de Mercado Organizado en el mercado colombiano,
simulando la subasta planteada por el regulador como comprador Unico,
proponiendo la funcion de demanda mediante simulaciones de
comportamiento estratégico de agentes compradoreseyagores en funciéon
de la maximizacion de utilidad conjunta y la minimizacion del costos de
oportunidad.

1 Simulacion de la subasta y sensibilidades mediante diferentes funciones de
demanda a partir de la funcién base obtenida mediante simulacion deanercad
y frontera eficiente en Optquest.

1 Comparacion de resultados entre las diferentes sensibilidades y con respecto al
mecanismo actual para estimar eficiencia y competitividad del mecanismo
propuesto por el regulador y la propuesta del presente trabajedggacion.

1 Recomendaciones y conclusiones
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1.7. Organizacion de la tesis

La tesis se ha organizado en 7 capitulos y an&{asbjetivo de cada capitulo es
presentar los elementos mas representativos de cada fase de la investigacion y el
desarrollo de los maiios matematicos y de optimizacion mediante simoitees

gue sustentan los conceptos descriloss anexos presentan cuadros de datos
referenciados en algunos capitulos y resultados de sensibilidades.

El primer capitulo describe la problematica, el obg¢oestudio y el estado del

arte del problema asi como la organizacion del trabajo.

En el segundocapitulose presenta undescripcibncompleta de los principales
elementos que hacen parte de las licitaciones de suministro eléctrico, considerando
la justificacion del desarrollo de las mismas y los mecanismos mas camunes
haciendo especial énfasis en la subasta descendeafisefio objeto de esta
investigacion. Se presentan al final de este capitulo elementos comparativos en
mayor detalle del mecanismo pleatio que permitan esgrimir el disefio mas
adecuado de acuerdo con la literatura y evidenciagieagpde otros mercados.

En capitula3 se relaciona el referenciamiento internacional de los mercados objeto
de estudio a fin de establecer de igual forma coagi@nes con estructuras
similares alas del mercado colombiandado el nivel de complejidad de reglas

gue ha alcanzado éste mercado como énfasis especial de la investigacién. En el
capitulo se describen los elementos principales de la estructura ylpartente

de los esquemas para contratacion de mediano y largo plazo.

En el cuarto capitulo de hace un descripcion del mercado colombiano con el fin de
presentar al lector una clara descripcién de las caracteristicas de éste mercado y
brindar las bases dédentificacion de la problemética actual del mecanismo de
contratacion a plazosSe presenta un analisis de la evolucion del mercado de
contratos para dar una vision inicial de las estrategias de los generadores y
compradores a fin de estimar posibles sioloes.

El capitulo 5 presenta la descripcién de la herrami@ptguestde Oracle Crystal

Ball, como la utilizada para el modelamiento de la optimizacion y simulagiones
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dado el potente optimizador con algoritmos metakBoos. Se continda con la
descripcion del algoritmo de solucion del problema pténvzacion focalizado a

la maximizacién de las utilidades de los generadores y a lantengonsiderando
restricciones de riesgoademada funcion de demanda como uegimiento en el
problema objgvo, buscandamaximizar también la utilidad del compradéste
capitulo describe en detalle el modelamiento matemético considerado para dar
solucional problema de convergencia de jugadoressiderandoprobabilidades
estimadas e incertidumbre ks prihcipales variables principalesEl problema se
resuelvemaximizando lautilidad de cada generadoonsiderando la minimizacién

del costo de oportunidagl cual se obtiene cona diferencia entre la utilidad que
esperan recibir los agentgsneradorey la que realmenteecibencomo resultado

del nuevomecanismo de mercado planteabicha maximizacion de utilidacge
construye mediantestrategia 6ptima de portafolia cual se aplica a cada
generadarAl final del capitulosedescribe el modelo mateméatidel mecanismo

de subasta considerado a aplicar en el mecanismo de adjudicacion.

El capitulo 6 presenta la aplicacion de los modelos matematicos en la herramienta
seleccionada con el fin de demostrar su aplicabilidad y versafilgtad dar
respuesta a o problemas planteados mediante simulaciodesMontecarlo
considerando optimizacion de estrategia 6ptima de agentes en un juego iterativo
no cooperativo con informacion incompleta. Finalmente en el capnuse
presentarlas conclusiones a partir de lagalisis, el modelamiento y los casos

simulados.
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ELEMENTOS CARACTERISTICOS DE LICITACI ONES DE
CONTRATOS DE SUMINISTRO ELECTRICO

2.1. Conceptos basicos en licitaciones de suministro

El disefio de los mercados eléctricos busca principalmente satisfatmmndmda

de los consumidores de electricidad a un ce$itwente requiriendo en el corto

plazo la eficiencia de la operacién de los recursos existentes al minimo costo y en
el largo plazo la eficiencia de la inversion en la cantidad y la mezcla de ecurso
Las posibles soluciones para estos problemas de corto y largo plazo (6ptimas
desde distintas perspectivas) han sido ampliamente debatidas por la comunidad
internacional y hasta hoy no hay un consenso unico al respecto.

Tanto en el corto como en el larglazo, los agentes del mercado se enfrentan a
diversos riesgos, entre los que se encuentran: suministro de combustibles o
recursos primos, precios, volumen, crédito, hidrologia, congestién en transmision,
regulatorio, demanda futura y parque de genemacdtre otros. Estos riesgos
conllevan a unaariabilidad en los precios del mercado y su consecuente efecto en
los ingresos esperados. En este contexto, la contratacion de largo plazo se vuelve
desafiante por la inherente incertidumbre existente en eizonte de
planificacién.

La contratacion de largplazo se puede entender como un mecanismo de
cobertura de riesgos donde los generadores aseguran ciertos niveles de ingreso con
un grado de independencia de los precios de corto plazo. Dicha contragacion
puede, conceptualmente, gestionar mediante un mecanismo de licitacibn o un
mecanismo de negociacion bilateral. El mecanismo de contratacion es
preponderante en la determinacion del precio y la asignacion, asi como en los

comportamientos estratégicosatdlos de los participantes.
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Los distintos mecanismos de contratacion (i.e. licitacibn o negociacion) son
convenientes para ciertos agentes en distintas condiciones y dependera de los
poderes de negociacion y la informacion conocida por los distintosipante.

Por definicion, una licitacidbn es un mecanismo de venta o compra caracterizado
por un conjunto de reglas por el que se determina la asignacion de recursos y su
precio en funcién de las ofertas de los participantes. Entre los objetivos de
organzar una licitacion se encuentran: dar sefiales de eficiencia; permitir la
asignacion de los recursos a aquellos generadores mas eficientes; incrementar los
niveles de contestabilidad y competencia; y dar transparencia y objetividad. No
obstante, el disefide la licitacion es una variable critica para el logro de los
objetivos que se propongan

Los mercados eléctricos latinoamericanos lideran actualmente el conocimiento en
licitaciones de contratos de largo plazo entre generadores y distribuidores,
esenciahente concebidas para resolver el problema de la falta de suficiencia (i.e.

falta de inversion en generacion).

2.2. Mecanismos de licitacion relevante al caso eléctrico

Existen diferentes tipos de licitaciones que se utilizan dependiendo de la necesidad
del interesado. Una clasificacién posible es observar si las licitaciones transan un
bien Unico o multiples unidades.

| Las licitaciones de un unico bien son aquellas smlee se quiere adjudicar

un contrato de suministro, por ejemplo, entre varios compradores. En este

2 Una negociacion bilateral es convenientpara aquellos participantes que poseen un gran podeie
negociacion e informacién del mercado mientras que una licitacion es conveniente para aquellos
agentes que no las tienen. Por ejemplo, si un distribuidor conoce exactamente los precios minimos a
los cuales cada generador esta dispuesto a vender, enteado mas conveniente para el distribuidor

es negociar directamente con aquel generador de minimo costo y ojala tratar de obtener un precio

lo méas cercano a su minimo precio.

3 Apesarque, en teoria, existe una equivalencia de los ingresos para todostipss de licitaciones
estandares.
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caso el objetivo de la licitacién es que el comprador o distribuidor eléctrico
obtenga el precio mas bajo posible.

1 Las licitaciones de bienes multiples saguellas donde un conjunto de
oferentes busca adjudicarse varios contratos (caso de Chile) o varias
unidades de energia (caso de Brasil) mediante un solo proceso conjunto de

adjudicacion.

Aunque los dos tipos de licitaciones se realizan comunmente enel@sdos
eléctricos, este informe se centra particularmente en el caso multiprodneto.
licitacion multiproducto puede ser homogénea o heterogénea dependiendo si los
productos conjuntamente licitados son o no equivalentes entre si.

Por otra parte, congmentaria a la clasificacion descrita, existen diversos tipos de
licitaciones respecto a su mecanismo de despeje o casacion, como por ejemplo;
licitaciones de sobre cerragay-asbid y de precio uniforme; licitaciones abiertas

del estilo inglesa u holaedaentre otras

Existen diversos tipos de subastas que obedecen al disefio propiamente tal lo cual
las cuales se diferencian principalmente por la metodologia para obtener el precio
de cierre o despeje. En el mercado eléctrico a nivel internacional gédizedo

todos los tipos que se describen a continuacion siendo la mas usada la subasta

inglesa, A continuacion se describen los diferentes tipos de subasta:

Subasta Inglesaen este tipo de subasta, los compradores van emitiendo ofertas en
orden ascendente de precios, empezando por precios bajos y mejorando sus ofertas
hasta que ningin comprador puede superar el precio del ultimo ofertante y este
adquiere el bien, la subastrmina cuando el tiempo de subasta acaba. En este
tipo de subasta, existe asimetria de la informacién porque cada participante conoce
cuanto valora el bien que desea adquirir; pero desconoce la valoracion de sus
rivales. El agente subastador, a su vez;a®sce cuanto estan dispuestos a ofrecer

los participantes por los bienes; ademas, el valor del bien es conocido por cada
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participante pero existe incertidumbre acerca de la valoracion del resto. Este tipo
de subasta, también permite al vendedor especifitgrecio de reserva, debajo
del cual el bien no sera vendido y se considdralza porque el precio sube

mientras los compradores ofrecen incrementos al precio inicial.

Subasta Holandesaen este mecanismo el vendedor va anunciando diferentes
precios en orden descendente, partiendo de un precio muy elevado que va
reduciendo poco a poco hasta que el precio es suficientemente bajo como para que
alguno de los compradores lo acepte, gane la subasimpre el bien. Al igual

que en la subasta inglesa egistsimetria de la informacion pues cada agente
conoce su valor de reserva y tiene incertidumbre acerca de los valores de los otros
participantes. A diferencia del tipo anterior de subasta los agentes no pueden ir
obteniendo informacién a medida que la stidbavanzaEn la subasta holandesa,

el vendedor puede enumerar multiples bienes idénticos y se invita a los
compradores a que compren uno o0 mas de esos articulos. El vendedor establece un
precio de reserva, mediante el cual determina el precio mininguealesta
dispuesto a vender durante el proceso de la subasta. Los compradores ponen una
oferta en ese precio minimo o arriba de él. Al final de la subasta, los compradores
gue hayan puesto una oferta mayor ganan el derecho a adquirir esos bienes al

preciode la minima oferta exitosa.

Subasta de Primer Precidste es uno de los mecanismos mas utilizados en las
subastas del sector eléctrico. Es cuando cada comprador, puede realizar solamente
una oferta que formula al mismo tiempo que todos los demasswalsam qué han
ofertado estos. El bien se adjudica a la oferta mas alta siendo el precio de

colocacion el precio de la oferta. Es mas conocida como la subasta a sobre cerrado.

Subasta Vickrey o de Segundo Precmnocida también como subasta a sobre

cerrado de segundo precio, bajo esta modalidad cada comprador realiza una Unica
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postura de forma simultdnea siendo el ganador el agente que hizo la oferta méas
alta. Pero en esta variante es la primera oferta no aceptada la que determina el
precio de colocacignEste tipo de remate induce a que los agentes revelen su
verdadero valor de reserva porque como se paga el valor inmediato inferior al
méaximo, cada agente piensa que si su valoracién es la mayor de todas, puede
ofrecerla porque termina pagando solo elowvale reserva del agente con una

oferta inferior a él.

Subastas en revers&ste mecanismo es cada vez mas comun en las subastas del
sector eléctrico cuando uno de los principales objetivos es buscar el aumento de
los participantes y por ende de la corepeta. Son un formato especializado de
subastas, que permite buscar bienes y servicios al menor precio posible. Los
probables compradores elaboran una lista de bienes que desea comprar, entonces
los vendedores ofrecen el mejor precio posible. El mecaniparaite a
vendedores potenciales el ingresar una oferta y el que haya puesto la de menor
precio ganard la subasta. El comprador decide las especificaciones exactas del
objeto que necesita, en lugar de que el vendedor lo haga. Entre otras se tienen las

siguentes clases de subasta en reversa:

1 Subasta Inglesa en Reverdd comprador ingresara una subasta en la que
indica las especificaciones del bien y ganara el vendedor que haga la menor
oferta de precio.

1 Subasta Holandesa en Reverga este caso el comprador debe especificar
el precio maximo, oferta inicial, ja cantidad o demanda del bien al cual
esta dispuesto a compraros vendedorepor su parte realizan sus ofertas
considerando el precio minimo al cual estan dispuesto a wvenda
referencia es el precio maximo establecido por el compradosubasta
finaliza y es exitosa para aguellos vendedores que hayan ofrecido el menor

precio ganando el derecho a vender los bienes o elementos requeridos.
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En algunas subastas, el bien tiene un precio minimo oculto, precio que el vendedor
esta dispuesto a aceptar por el articulo en venta; el comprador no puede ver este
precio minimo, solo puede saber si ya se ha alcanzado o no. El vendedor no esta

obligado avender el articulo si no se alcanza su precio minimo.

2.3. Principales caracteristicagde subastasinversas

2.3.1Cantidades a subastar

Como punto de inicio el subastador o comprador debe determinar las cantidades a
subastar y las caracteristicas del mismo. 8st#sion se debe tomar considerando

la informacion del mercado y la valoracidon que cada agente tienen del mercado
pero garantizando una adecuada participacion de la suficiente cantidad de
vendedores para garantizar asi una adecuada competencia y dtrideti
mercado.

Una regla simple que puede evitar las posibles concentraciones de mercado es la
regla de 3 vendedores pivotdleBsta regla condiciona que la oferta maxima que
pueden nominar los agentes considerados como esenciales debe ser menor que un
determinado porcentaje de la cantidad de demanda requerida lo cual salaplica

tres empresas con mayor participacion en el mercado o con mayor DéHdsta

forma segarantiza que existan al menos cuatro competidores para realizar la
asignacion de nreado. Una ventaja adicional de esta regla es que la demanda
revela poca informacién acerca de la distribucién exacta de las asignaciones de
mercado. Esta regla es usada desde el 2005 en las subastas de abastecimiento

eléctrico en PIJM (PJM 2008) donde stablece que una subasta es competitiva si

4Se entiende por vendedor pivotal aquella empresa cuya oferta es esencial para el sistema y el
mercado, de tal forma que su ausencia afectaria de manera importante la atencién de la demanda
con el consecuente efecto ems$ precios. Esta condicion contribuye a un eventual ejercicio de poder
de mercado.
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la demanda es abastecida por mas de un oferente distinto a los 3 mayores
generadores.

La regla se puede establecer también mediante la determinacion de un limite
global X% que no puede ser excedido por los 3 agepivotales(Ausubel,
Cramton, 2006) Dadoql, g2, ¢@n,(qgl O g2 Oé O qgn), las cantidades
nominadas se ordenan de forma descendente y se determina la cantidad global
comoQ =09l +g2 + @n.SiendoD la demanda requerida y subastable, la
condicion deagentes pivotales se limita mediante la expred@ita ecuacion 2.1,

asf

D=min{xF,QT 11 21 g3} (2.0

2.3.2Mecanismos de la subasta de reloj descendente

Este tipo de subasta es de famiplementacion e interaccion entre agentes por
medio de conexidén de internet y sus precios entre rondas generalmente son en
pasos discretos principalmente por que resuelve posibles problemas de
comunicaciéon asociados con el tiempo de duracion entre cada yopor otra

parte mejora el descubrimiento de precio al brindar la oportunidad a los oferentes
de reflejar mejores precios y ajustar estrategias con la informacion obtenida de

rondas previas.

L=

P

o T ——
|—| Rowund 4

P4 _T

Figura 2-1. Evolucién de rondas en subasta descendente
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La subasta comienza con un precio P1, antes el cual todos los vendedores estan
dispuestos a ofrecer determinada cantidad previa evaluacion de optimizacion de
sus recursos Yy disposicion a la venta. Para el dasta Figura 2-1 los 4
generadores ofrecen una cantidad tal que al totalizar, la oferta excede los
requerimientos de la demanda. Derivado del exceso de oferta, el precio es reducido
a un precio P2 ante el duas agentes ofrecen sus cantidades deseadas ante esa
nueva expectativa de precio. El procesatintabajando los precios hasta que la
oferta sea igual a la demanda.

En subastas dinAmicas, en algunas ocasiones los participantes tienen un incentivo a
espear hasta el final de las rondas para realizar las ofertas definitivas y de esta
forma evitar revelar informacién a los competidores, derivado de esto se presenta
un factorde espeia que puede afectar | a oferta
nivel de paancia de cada tomador de decision de los agentes participantes. Para
evitar este tipo de comportamiento y promover el descubrimiento de precio, se
requiere que los oferentes satisfagan la regla de actividad y no se permitan
incrementos de cantidad de ogedl transcurrir las rondas y asi forzar a que la
oferta tenga una leve pendiente positiva y de esta forma los generadores ofrecer
mayores cantidades a precios mas altos.

Un aspecto importante en las subastas cada® discretas es el tamafio de los
decrenentos pues pasos de diminucién grandes conllevan a que la subasta
concluya en pocas rondas pero potencialmente generan ineficiencias motivadas
por los considerables deltas de precio. Una subasta disefiada con pequefios
decrementos de precios, incrementalghero de rondas y por ende el tiempo en
despejarse la subasta. Los oferentes generalmente prefieren subastas de corta
duracion para asi evitar exponerse a cambios en las referencias de precios y
revelacion de informacion.

Al final de cada ronda, el subadtet conforma la curva agregada de suministro a
partir de las subastas individuales, de tal forma que si se presenta exceso de oferta,
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el subastador reporta dicho exceso dando comienzo a una nueva ronda son la
respectiva disminucion de precio.

Por otra pae, el requerimiento de demanda puede reflejar elasticidad o una curva
de disposicion a la compra, como se observa dfigara 2-2, lo cual puede
permitir menores g@cios de despeje producto de dichas elasticidad de la demanda.
La formaciébn de esta curva es un aspecto relevante dado que obtener la
disposicion al pago de un usuario final como en el caso eléctrico el cual es
representado por un comercializador o untritgidor ante el subastador u
operador de un mercado, puede requerir diversos modelamientos o adquisicion de
informacion, o estimaciones mediante técnicas de simulacién como se presentara
en5.3

Precio ($)
Oferta Agregada
e o L\
\ Round 1
P1 3
\ Round 2
\
L S — <
\ Round 3
n+— A————e
Round 4
P4 -
Precio de cierre Round 5
[+ 3 Ei ittt —
\ Demanda
A

Cantidad

Figura 2-2. Evolucion rondas subasta descendente con demanda inelastica

2.3.3Criterios para la seleccion del disefio de subasta

De acuerdo con Ausubel y Cramton (2004,2006) se puede establecer una
comparacion y aspectos claves que permitan diseflar una subasta que logre
resultados eficientes, fomente la competencia, controlen las posibles colusiones,
garanticen participacion de lafeota sin discriminacion hacia la demanda y

cubrimiento satisfactorio de las necesidades de la demanda. De esta forma se

planea un analisis de opciones: 1. Abierta vs sobre cerrado. 2. Precio uniforme vs
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Pague lo ofertado (Pay as Bid). 3. Simultanea vsauesesal. 4. Ofertas
individuales vs agrupadas. 5. Fomento de la competencia.

2.3.3.1. Subasta abierta vs Subasta Sobre Cerrado

Diversos autores han realizado andlisis acerca de la conveniencia de mecanismos
estaticos (sobre cerrado) o dindmicos (ofertas ascendentes o descendentes).
(Cramton 1998),(McAfee y McMillan, 1987) (Milgrom 2004) (Krishna2002).

(Milgrom y Weber,1982) plantean que una de las principales razones para la
adopcidénde subastas dinanasis es la reduccién da incertidumbre del valor
comun o precio ddespeje al cual estarian dispuestos a vender los participantes. El
valor del activo o dekontrato estd directamente relacionado con su valor al
hacerse efectivo en ehso detitulos valoro ser despachado en el caso de los
contratos, lo cual es ligeramente similar para todos los oferentes. Cada oferente
estima estos valores siendo el valor real desconocido. La subasta dinamica revela
el mercado de oferta con una declinacién en el preadasllas condiciones de sus
ofertas sobre la informacion agregada del mercado. Lo anterior permite reducir la
incertidumbre del valor comin y adicionalmente los oferentes ofertarian mas
agresivamente sin caer en la maldicién del ganador.

En el caso de copnas de grandes volumenes las subastas dinAmicas juegan un
papel importante, pues al estar en capacidad de identificar la informacion tentativa
de precio, los oferentes estarian tendrian la posibilidad de ajustar las cantidades
que deseen vender. De estania, las ofertas en ausencia de informacién de
precios hace que el problema sea mas complejo para los oferentes y
adicionalmente con una subastas dinamica, los oferentes tienen mejores

posibilidades de manejo de liquidez y riesgo de portafolio.

5 Maldicién del ganador: tendencia para los licitadores que ganan en una subasta a pagar en exceso o
vender a muy bajo precio dada una sobrevaloracién o subvaloracién en exceso segun el caso.
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Una ventaq adicional para las subastas abiertas es la transparencia, pues cada
agente que oferta puede ver lo requerido para ganar una cantidad en particular. Si
un ofertante vende menos, es el resultado consciente de quien realiza la oferta de
vender menos cantidadados los menores precios. La transparencia es una de las
principales razonepgara que en la practica se presenten resultados més eficientes
con las subastas de rettgscendente.

Frente a la transparencia y su relacién con la informacién que debe ser publicada
para eladecuado funcionamiento de un mercado eléctrico, Von Der Fehr (2010),
hace un andlisis sobre el inforflERGEG, 2010bjle la Comision de Reguladores

de Europa, dondse establecen una serie de medidas que buaoamentar la
transparencia de informacion requerida para una adecuado funcionamiento del
mercado eléctrico en pro de la competencia y control de posiciones dominantes.
Analiza que el exceso de informacion noceaveniente dado que los tomadores

de decisiones individuales le asignan un valor a la informacién en la medida en
gue mejora la calidad de sus decisiones de tal forma que la informacion excesiva o
irrelevante carece de valor afectando las decisiones dmafanegativa.
Adicionalmente, en el marco del mercado eléctrico si los agentes generadores son
forzados a brindar informacién estratégica puede inducir un comportamiento
destinado a ocultar o distorsionar la informacion y finalmente afectar la
competencialando como resultado problemas de monopolios y colusiones tacitas.
Por otra parte, garantizar un comportamiento econémico racional y un resultado
eficiente y competitivo del mercado no requiere necesariamente acceso general a
la informacién erun nivel muydetallado o con un alto grado de inmediatez. Es asi
como informacion individual de los participantes del mercado puede ser garantia
para el funcionamiento del sistema principalmente a nivel operativo, pero no para
el comportamiento racional y competitide los participantes del mercado pues
este detalle individual revela el comportamiento estratégico de cada individuo
facilitando la colusion. Informacion agregada del mercado en particular del lado de

las ofertas puede ser suficiente.
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En cuanto a la opontidad en la disponibilidade la informacion, es justificable y

vital en tiempo real para la operacion de los sistemas sin considerar la vigilancia
del mercado. Por el contrario no es necesaria para la toma de decisiones racionales
de los participantes dehercado, pues el acceso a la misma puede facilitar la
coordinacién y colusién, pues la informacion de la operacién real puede mejorar la
comprension del funcionamiento del mercado y por tanto la capacidad de predecir
precios.

Con respecto la informaciomlsre la oferta y la demanda futura, son claramente
valiosas dado que permite a los participantes estimar precios futuros, pero es
suficiente con brindar la informacion de forma agregada con respecto a nivel y
periodo de tiempo. La informacién detallada reobonsumo de combustible de
cada planta, generacion por cada unidad, entre otras puede proporcionar
oportunidades para la coordinacion y el ejercicio de poder de mercado unilateral,
lo cual no garantiza un comportamiento competitivo del mercado.

La literaura basada en economia experimental soporta fuertemente la conclusion
de la idoneidad en desempefio de las subastas dindmicas frente a las de sobre
cerrado entérminos de eficiencia y precio de cierre. En las subastas de sobre
cerrado hay una tendencia smtente a sobre ofertar (Kagel, Hardstad y Levin
1987 McCabe Rassenti y Smith 1990) convergiendo con frecuencia a resultados
ineficientes. En contraste, muchos experimentos han demostrado que el formato de
subastas tipo reloj tanta su simplicidad, dgmnte para que aun participantes sin
experiencia aprendan rapidamente a comportarse de forma Ooptima (Kagel,
Hardstad y Levin 1987). De forma complementéiKagel 1995) establece que los
agentes ofertantes transfieren facilmente las estrategias y ¢am@mtos
adquiridos en las subastas de sobre cerrado hacia el formato tipo relogvien

Kagel y Richard 1996), los ofertantes adoptan estrategigdes para incorporar
dindmicamente los cambios de un formato a otro, como por ejemplo estimacién de
los vectores de precio de salida en las rondas de cada competidor y cambios de

cantidad eficientes asociados con las disminuciones precios en cada ronda.
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Uno de los principales beneficios de las subastas de reloj es el inherente al
mecanismo de realimentdai del precio de despeje el cual es practicamente
ausente en el formato de sobre cerrado. Especificamente, derivado del avance y
progreso de las subastas, los participantes terminan aprendiendo como reflejar los
cambios de la demanda agregaael preciolo cual permite a los oferentes
actualizar sus estrategias y evitar la maldicion del ganador (Kagel 108%&in,

Kagel y Richard 1996) muestran que los oferentes se exponen mas a la maldicion
del ganador bajo el esquema de sobre cerrado que en el formato de subasta tipo
reloj. (Kegel y Levin 2001) compara una sstaadereloj contra una subasta de
sobre cerraol donde los ofertantes participan por unidades multiples de demanda y
confirman que los resultados son mas 6ptimos en una subasta de reloj, obteniendo

que los resultados de eficiencia satisfactorios.

2.3.3.2.  Precio Uniforme Vs. Discriminatoria (pay as bidl

Desc el punto de vista de los oferentes, las subastas discriminatorias pueden
ocasionar ciertos problemas. Para realizar una oferta adecuada, los participantes
deben intentar pronosticar el precio de despeje, ya que ofertar por debajo del
precio de despeje nbbeva a vender a precios innecesariamente bajos y ofertar a
precios muy altos involucra no vender. Tal regla favorece a los participantes con
mayor participacion o nominacién, pues son ellos quienes tienen mejores
capacidades de estimar o influenciar etgow de despeje. Por otra parte el
esquema discriminatorio también crea una razon adicional que genera posibles
colusiones, ya que algunos ofertantes pueden reducir el riesgo ofreciendo muy
poco o no vendiendo, aumentando las posibilidades de colusion.

Pa su parte, las subastas de precio uniforme pueden ser mejor vistas que las
discriminatorias, ya que el ganador recibe el mismo precio por todas las cantidades

ofrecidas. Con las subastas uniformes es importante asegurar una suficiente
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competencigara eviar problemas de reduccion de demanda (Ausubel y Cramton
2002).

La seleccion entre estos dos mecanismos de subasta ha sido un tema importante en
investigaciones recientes en la mayoria de los mercados bajo esquema de
competencia, llegando a un intenso debacerca de la eficiencia de estos dos
mecanismos sin llegar a un real consenso teérico o practico. En la plastica
subastas uniformes son de mayor uso en la mayoria de los mercados en Estados
Unidos como New England I1ISO, New York ISO y PJM, aunquesldmstas
discriminatorias son utilizadas en la actualidadiamnmercados de Inglaterra y
Gales(Helman y Hobbs 2008).

Algunas investigaciones sustentan sus trabajos en favor de las subastas uniformes
(Kahn et al., 2001; Macatangay 2001; Rassenti eRQf)3) argumentando que
todos los ganadores reciben o pagan al mismo precio y los no ganadores para
poderlo hacer, deben ofrecer igual 0 menor precio que el de equilibrio de mercado.
Por el contrario (Haghighat et al. 2008), defiende las subastas discoinsisat

dado en las uniformes, las ofertas infmarginales reciben el mismo precio del
sistema el cual puede ser muy superior a sus propias ofertas recibiendo ingresos
excesivos, por lo tanto seria mas conveniente pagar el precio correspondiente a su
propiaoferta y de esta manera beneficiar al usuario. Pero este argumento puede no
ser correcto, pues se hace bajsgbuesto que las ofertas de los generadores no
cambian a pesar de quel mecanismo deubasta se altere. En realidad y como
argumento adicional en defensa del mecanismo uniforme, los generadores bajo un
comportamiento racional intentarian estimar o anticiparse al precio de cierre en
lugar de ofertar sus costos operatinodgsuna prima adional tal como ocurre en

las subastas discriminatoriagasquezet al 2001). Sgpuede consultar una mayor
profundidad sobre este debate refiriendose a (Kahn et al, 2@bda et al, 2002

Oren 2004 Federico y Rahman, 2003).

No obstante, algunos estadi han comparado el desempefio del mercado bajo

comparacion teodrica y experimental(Abbink et al 2003) estudid
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experimentalmente elesempefio de subastas multiunidad comparando uniforme y
discriminatoria con incertidumbre en la demanda y relacioné etoefde la
informacion asimétrica en ldemanda. Los resultados muestran que bajo ambas
condiciones, leprecio de transaccion la volatilidad del precio no son diferentes
significativamente. En unuego repetitivo(Fabra 2003) compara el nivel de
conducta d los agentes desde el punto de vista de la posible colusion bajo los dos
esquemas, concluyendo que la subasta uniforme facilita mas la colusién que la
subasta discriminatoria, la penalizacién Optima es igualmente severa en ambos
formatos, pero el incentiva desviarse es mas débil en las ofertas bajo esquema
uniforme. De forma complementarigFabra et al 2006) caracteriza el
comportamiento de oferta y los desempefios de mercado en ambos esquemas de
subasta encontrando que en subastas uniformes el pretiediooes mas alto que

en las discriminatorias, aunque la clasificacion en términos de eficiencia
productiva es ambigua.

Otros estudios se han enfocado en determinar el ejercicio de poder de mercado
bajo ambos esquemas. Matacay (2001) propone que losgrpmghdores bajo el
esquemadiscriminatorio tienen ventajas adicionales de informacién ayudando a
que tengan una posicién dominante disminuyendo la eficiencia del mercado.

La mayoria de los autores se enfocan en analizar el comportamiento estratégico
desde el lado del generador y unos pocos autores redisefian los esquemas bajo el
concepto de oferta de dos puntas de tal manera que se da una participacion activa a
la demandgWang y Ying, 2004) disefian un mecanismo de compatibilidad de
incentivos que pued@ducir a que los participanteglversosal riesgo revelen o
participen con sus costos mas cercanos a los marginales, donde proponen una regla
de casacion basada en la miniation de los costos de transacci@iock et al.

2008) introducen un mecanismo que puede facilitar de forma mas eficiente la
casacion de ambas puntas, proponiendo un mecanismo combinatorial de dos
puntas teniendo en cuenta los requerimientos especificds tle productores

como consumidores.
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En la practica los mecanismos mas comunes de transaccion en los mercados
eléctricos son los contratos sean estandarizados o no (futuros é forwards) y
transacciones tipo spot, son complementarias una a la otra de tal manera que un
mecanismos de subasta daado para ambos mercado fomentaria la adecuada
asignacion de recursos y contratos lograagd un mercado mas eficiente y
competitivo. (Ausubel y Cramton 2010).

2.3.3.3. Simultanea vs Secuencial

La valoracion realizada por los agentes participantes de la sulpastados
diferentes bienes o contratos es determinada en parte por factores como riesgo
sistémico del mercado local y la economia de los afios siguientes. Desde esta
Optica la valoracién para ofertar por un contrato incide en la estimacién de otros
bieneso contratos subsecuentes, de tal manera que con subastas con mecanismos
simultaneos los oferentes pueden basar las ofertas de unos determinados contratos
en las ofertas de otras anteriores, ayudando en la formacién del precio permitiendo
desde la perspeet de la utilidad de la oferta manejar de forma mas adecuada la
liquidez y el riesgo de portafolio, reflejando asi precios mas competitivos y
eficientes.

La opcidon de las subastas secuenciales tienen el efecto de limitar la informacién
gue esta disponible los oferentes y como pueden responder a dicha informacion.

En las subastas secuenciales, la oferta debe estidlas @eran los precios de
despeje de subastas futuras basando las ofertas en la subasta actual, ante lo cual
una prediccién incorrecta rdsien un despeje y asignacion ineficiente en especial
cuando cada subasta de cada contrato o grupo de contratos son independientes
entre si. Adicionalmente una subasta secuencial podria eventualmente eliminar o
bloquear muchas estrategias, en gracidisieusion un oferente no puede volver a

un punto anterior de oferta si los precios caemasiado en una subasta posterior.

Los ofertantes son propensos al arrepentimiento de haber venido temprano a
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precios bajos o no haber venido inicialmente a preciosaités Dado lo anterior,
las estimaciones de precios de despeje de subastas futuras esgquema

secuenciasoncomplejs y por endemenoseficientes.

2.4. Elementos fundamentales enditaciones de largo plazo
2.4.1Formacion de precios de largo plazo

2.4.1.1. Riesgo

Los participantes del mercado energético, en especial los generadores, tienen que
hacer frente a las complejidades del sistema eléctrico enfrentando competencia y
riesgos de largo plazo. El nivel de competencia junto con la percepcion y la
gestion de factoresle riesgo inciden directamente en los precios de venta y
compra la electricidad.

La volatilidad de los precios energéticos, la capacidad de abastecimiento de
combustibles, el desarrollo de regulaciones y politicas gubernamentales y las
imperfecciones estructurales de los mercados eléctricos producen un ambiente de
incertidumbre dondeok generadores deben tomar decisiones. Por ejemplo, uno de
los riesgos mas intrinsecos en el mercado eléctrico esta asociado a la volatilidad y
evolucion del precispot el cual se presenta debido a varios factores, como por
ejemplo:

i Variabilidad e inertidumbre en la demanda

i Cambio en costos y disponibilidad de los combustibles

I Mantencion y falla de unidades en situaciones de estrés

I Variabilidad hidroldgica

Asi, en estos ambientes de riesgos el objetivo de los agentes generadores sera: (i)
minimizar dichos riesgos alterando la fuente de éstos o (ii) cubrir los eventos

inesperados mediante una prima adicional en el precio de venta, cuyo valor
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dependera, entretras cosas, de la probabilidad de ocurrencia e impacto de los
eventos, y el nivel de aversién de los agentes.

Una de las alternativas para contrarrestar las volatilidades en el precio que afecta
el margen comercial de un generador, es la contrataci@metgia con precio y
cantidadfija®. La Figura 2-3 ilustra la decisién asociada a la seleccién de un
portafolio 6ptimoentre la cantidad vendida meudia contratos y la cantidad
vendida en el mercado spot. Este ejercicio busca mitigar el efecto de la volatilidad
en el margen comercial del generador. Es importante destacar que la contratacion
total no es una estrategia que estabiliza las variacionegsallgen comercial. De
hecho ésta expone al generador a volimenes importantes de compras en el
mercado spot, las que pueden resultar perjudiciales (e.g. generadores hidraulicos
en temporadas secas).

Es asi como, en particular, un generador nuevo tendedtalilizar su margen
comercial en lo posible mediante una correcta exposiciéon al mercado spot y al
mercado de contratos. Esto le permitiria un mejor apalancamiento de nuevos

proyectos y estabilidad en la operacion financiera.

% Energia Anual
ﬂ Esperada

Energia destinada al 'Q&\ %Energfa destinada a
Mercado Spot / \.u:ontr'at-::s
_—
t

—
t

Figura 2-3. Cobertura de ventas de energia en el spot

6 El precio es generalmentendexado segun el valode los indices de precios del productor como
sefial de la inflacién o considerando los preciade los combustibles
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Aqui es importante destacar que si el control de la cantidad contratada no consigue
eliminar la volatilidad, entonces es posible aumentar el precio de venta con el fin
dedisminuir la potencial pérdida asociada a la ocurrencia del evento desfavorable.
No obstante lo anterior, el nivel de exposicion a distintos mercados y sus precios
no son las unicas variables de control determinante en la toma de decisiones. De
hecho, el gado de flexibilidad de las decisiones juega un rol fundamental. Para
nuevos inversionistas, por ejemplo, la flexibilidad de las reglas de mercado (e.g.
clausulas de contrato, marco regulatorio) pueden contribuir a la minimizacion de
riesgos (e.g. posibdiad de retrasar la inversion, aumentar o disminuir la capacidad
del proyecto o incluso abandonarlo).

A continuacion se describen varias metodologias para incorporar riesgos en la
toma de decisiones. Es importante destacar como el estudio de los esaenarios
eventos desfavorables puede condicionar la toma de decision, incluso,

i ndependi entemente de | a ocurrencia de

2.4.1.2. Metodologias basicas que incorporan evaluacion de riesgo

Teoria de portafolio 6ptimo (Markowitz)

Esta metodologia tiene como objetivo realizar una compensacion entre el valor
promedio de los retornos (esperanza) y su variabilidad (desviacién estandar). La
Figura 2-4 muestra una representacion de la relacion entre los retornos y el nivel
de riesgo para diferentes portafolios (e.g. combinaciones entre volumen de energia
vendida en el mercado spot y cantidad vendita)frontera eficiente entonces
indica cual es elportafolio de maximo retorno y de minimo riesgo. Asi,
generadores, por ejemplo, buscarian maximizar su utilidad basada en ingresos y

costos esperados menos la desviacion estandar del margen comercial.



38

Retornos L/Ffomera Eficiente
X" -

/ % Portafolio de interés
X X

Portafolios Alternativos

Nivel de riesgo (o)

Figura 2-4. Representacion de frontera eficiente en contratos

La desviacion estandar se multiplica por un indice de aversion al (e=garion

2.2), de tal forma que

+Z FZ BreE (2.2)
La Figura 2-5 muestra la obtencion del portafolio eficiente aplicando la formula
anterior para distintos escenarios de generacion, precio, disponibilidad de
combustibles hidrologia,entre otrosy para distintos niveles de contratacion. El
portafolio 6ptimo esaquel que se encuentra en la interseccion tangente de la
frontera de eficiencia y las curvas de nivel asociadas a la funcién de utilidad.

- -
Frontera Eficiente -
Retornos - - -
- - L -

\. -
- - -
- — -
-

-
- R_. -
- Portafolio de interés
X

—-—
-
X \f

ortafolios Alternativos

Nivel de riesgo (o)

Figura 2-5. Sensibilidad de portafolios
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La funcion de utilidad de un agente o inversionista est4 dada por una funcién de
utilidad esperada(y )para la cual el agente se encuentra satisfecho con el nivel de

asignacior(ecuacior.3) o adquisicion de bienes o contratos tal que:

YO EOF, k)v=|<>rljr-r (2.3)

Donde™Q es la funcidon de densidad de probabilidad objetivo, de tal forma que

66Q kOor . De estaforma el agente prefiere incrementar la cantidad
de asignacion o adjudicacion (contratos) para obtener una mayor utilidad esperada
(Varian 1992)(Ver Figura 2-6).

ul. i, Distribucion de Utilidad

/7(7)/_’-

o
Efu(¥,)}

/4, Distribucion Objetivo del
Generador / Inversionista

Figura 2-6. Funcion de utilidad considerando las distribuciones objetivo y de utilidad

De esta forma la prima de riesgo relaciona el equivalente cierto y la distribucion de

probabilidad de la utilidad coo valor esperado.

> Fr. @ 2.4)

Considerando para cualquier nivel de asi

oMo =ar * FFo ik (25)
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El equivalente ciert€E es una medida del nivel de aversidniesgo del agente si
y solosi la funcién de utilidad es conca\.valor absoluto dgbercentilobjetivo
considerando los beneficios netos, es conocado el valor en riesgo (VaR) con

un nivel de confianzade la asignaciot :

'n'=H o K Ifn JIlf (2.6)

Donde adicional a la definicion de VaR, éste se puede considerar también como un
indicede cuantl basado en | a satisfacci-n de wun
un inversionista en términos del cuantil objetivo del mismo inversionista o gestor
de riesgo.
Basado en el indice de satisfaccidon a partir de la distribucién de probabilidad de la
utilidad esperada, el agente evalla los beneficios ante determinadas asignaciones
de| 8De tal manera que la funcid@ptimaes aquella que maximice dicho nivel de
satisfaccion y por tanto el equivalente cierto, de acuerdo @wuéion 2.7

>k HTHE Hlo k HTIUHE Ho,  F R (2.7)

a T

El resultado es un vector de cantidad y precios que cumplen con la condicion
optima. Considerando el nivel de satisfac@dociado a la utiligd esperada y el
nivel de satisfaccion de la utilidad obtenida en el despeje del mercatio
diferencia a partir de los niveles de satisfaccion es el costo de oportanidad
(ecuacion 2.8)el cual de ser minimo para los intereses del agentefeuda, de tal
manera que las asignaciones de contratos minimicen la distancia entre la frontera

eficiente 6ptima y la asignacion saptima.

A K R (28)

Dondeb @ es laprima de riesgo o el valor de penalidad expresado como un
costo de violar la restriccion deA 2 8La asignacion subptima es el valor

afectado por la penalidad y es determinado por la linea dsatisfaccion
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- Y —,, donde es el valor esperado deilidad, 3 la desviacion estandaray

constante que determina el nivel de riesgo o de satisfaccion del inversigfesta.
Figura 2-7). (Meucci 2005)

o

U

_ =) Costo de CO
¥ oportunidad

Asignacion

Subdptima Linea deiso-satisfaccion

-S4+
E = Zf

RestriccionvaR

Figura 2-7. Representacion del costo de oportunidad

Valor en Riesgo (Value at RiskvaR)

En esta metodologia se analiza ademas de la magnitud de la variabilidad de los
retornos, la forma dsu distribucion. Esta es una metodologia que intenta estimar

el peor escenario con una probabilidad determinada. Esto cuantifica la maxima
pérdida probable en un intervalo de confianza que generalmente se define entre el
95% y 99% Figura 2-8).

La distribucion de probabilidad utilizada puede ser la de la tasa interna de retorno,
el valor presente de los ingresos futuros, etc. Es asi como, por ejemplo, que un
nuevo poyecto de generacion podria ser ejecutado (0 no) en la medida que su VaR
sea mayor a un valor predeterminado, independientemente de que si el valor de su
tasa de retorno y/o valor presente promedio sean altos. También es importante
destacar que si las fues que generan la existencia de los escenarios
desfavorables no pueden ser eliminadas, entonces se pueden utilizar los precios
para aumentar el VaR de un proyedsi como el VaR existe el CVaR que trata

de resolver alguno de los problemas que presenta la primera metodologia.
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Figura 2-8. Curva de distribucién para estimacion del VaR

2.4.1.3. Estimacion de precios

Desde el punto de vista de un inversionista o propietario de centrales de
generacion de distintas tecnologias, éste utiliza herramientas de riesgo para
determinar los precios y cantidades a contratar con el fin de cubrir sus posibles
estados futuros. LBigura 2-9 muestra un esquema de la relaciéon de cada uno de
los elementos considerados para la definicién del precio y cantidad de un contrato
de energia con el fin de atenuar la volatilidad de su macgenercial y asi
garantizar un flujo de ingresosamestable a futuro.

De este tipo de evaluaciones se pueden obtener resultados como los ilustrados en
la Figura 2-10, que muestra la valoracion de precio a ofertar por un contrato ante
la consideracion de varios factores de riesgo: atraso de puesta en marcha,
reduccion en los pagos debido a estimaciones inexactas de la demanda de los

distribuidores, aumento del coste inversion y riesgo hidrologico.

7La funcion de utilidad reflejada en esta figura no tiene relacion con la utilidad de Markowitz da
seccion anterior. De hecho, & distribucion de probabilidad representada puede ser la de la tasa
interna de retorno, el valor presente de los ingresofuturos, etc.
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Cantidad Modelos de
(MWh) y Precio Valoracion
del Contrato Financiera
($/MWh)

TIR

1
1
1
1
H
H
1

Reglas del Mercado y Distribucion de Especificacion del
modelos de simulacién probabilidad para otros contrato y datos
de despachdidrotérmico factores de riesgo financieros

Figura 2-9. Elementos considerados para la definicion de precios y cantidades

Inversion Reduccion en pagos de contrato Atraso de puesta en marcha
% Costo
inversion Prob. meses reduccion Prob. atraso Prob.
o ($/meses)
E e d tipica
actoz_es € 0% 90% 0 0% 50% 0 4,38 50%
nesgo 10% 25% 30 5% 10% 3 4,38 20%
20% 25% 60 5% 20% 6 4,38 15%
90 5% 20% 9 4,38 10%
12 4,38 5%
250 23
200 Cobertura contra los riesgos de
155 155 159 atraso e hidroldgico
L 150
% 110 112
& 100
i
Legend (risks):
50 Po: risk-neutral
Py: hydrological (H)
0

Pur:  H + revenue reduction
Hydro Coal Py H + Investment
MPO MPH W PHR M PHI W PHA Pua:  H + delays in commissioning

Figura 2-10. Sensibilidades deesgos

2.4.1.4. Estimacion del nivel de contratacion

La Figura 2-11 muestra como cambia la funcién de utilidad de Markowitz

definida en la secciér2.4.1.2 para distintos niveles de contratacion para un
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generador existente. En esta se ilustra que tanto bajos como altos niveles de
contratacion pueden resultar riesgosos. De hecho, una sobrecontratacion podria
causar pérdidas a raiz de que la expectatigederacion es menor con respecto a

la cantidad de energia comprometida en contratos, ocasionando eventuales
compras en spot. M&s aun, un alto nivel de sobrecontratacion puede obligar a que
el generador demande precios mas altos que le permitan enfresgasrante los

cuales no esta expuesto con un nivel mas bajo de contratacion.

Utilidad

Nivel de Contratacion

Figura 2-11. Relacién entre utilidad y nivel de contratacion

2.4.1.5. Nivel de competencia

El nivel de competencia de un mercadme directa relacion con el nimero de
agentes que participanel precio de negociacién resultante; a mayor niumero de
participantes, menores precios de cierre. Mas aun, se puede demostrar con un
modelo sencillo que el precio de equilibrio (8ash de ura licitacion de
suministro eléctrico depende directamente del nimero de ofe(dhis=no et al.

2009) En este contexto, Bigura 2-12 muestra como los precios dieda en una
licitaciobn de suministro eléctrico se verian alterados por la participacion de un
mayor o menor numero de participantes. La figura ilustthesuel precio a ofertar

en una licitacion (eje y) para distintos niveles de costo marginal (ej& xgcta
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verde refleja las ofertas en presencia de dos competidores y la recta roja las ofertas
con 11 competidores.

otl=2 T

Precio de oferta 804 -

[US$MWR] 5

T T T T 1
50 &0 7o =0 100

20
x [US$MWh]

Costo variable

Figura 2-12. Funciones de oferta para 2 y 11 competidores

Mientras la figura anterior muestra el efecto de la competencia en los niveles de oferta,
oferta, la

Figura 2-13 muestra el efecto de la competencia en el precio de ciemayar
namero de competidores, menor es el precio esperado de despeje. No obstante,
también se ilustra otro resultado interesante: a mayor numero de competidores,

mayor probabilidad de obtener precios por debajo del valor esperado.

160 —— 6 competidores B
140 —— 3 competidores

Frecuencia

46.000 51.000 56.000 61.000 66.000 71.000
[US$/MWh]

Figura 2-13. Histograma de equilibrio de precios para 3 y 6 competidores en una
licitacion de primer precio
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Lo anteriordemuestra la importancia de aumentar el nimero de competidores en
una licitacién, disefiando un mecanismo contestable que disminuya las
posibilidades de colusién y las barreras de entrada, y promueva la participacion de
nuevos participantes.

Derivado de ste factor, es importante también reconocer el nivel real de
competencia y crear reglas acorde con el nimero de participantes existentes (i.e.
las reglas no pueden ser elaboradas bajo la premisa de competencia perfecta

cuando en realidad hay pocos paragcifes).

2.4.21nstrumentosde coberturay estructura de mercados de largo plazo
2.4.2.1. Mecanismo de opciones call de energia

Una opcion es un instrumento derivado que entrega a su titular el derecho, pero no
la obligacion, de comprar energia (E) dentro de un tieteperminado t = T a un

precio prefijado llamado precio de ejercicio o strike (K). EI comprador de la
opcion paga al generador una prima (c).

En el contexto de lomercadoseléctricos, las opcionesall son transadas como
bandas que cubren una entrega continua (en lugar de una entrega instantanea) a un
precio de entrega especifico. Eyura 2-14 ilustra el valor ddiquidacion de una
opcioncall paral MW.

Asi, una opciorcall es fundamentalmente distinta de un contfatward el cual

es un instrumento menos flexible donde la demanda se cubre absolutamente ante
las variaciones del mercado spot, traspasando todo el riesgo al generador. Con las
opcionescall, tanto generadores como distribuidores estan expuestos a variaciones
en el preciospot, pero de una manera mas compartida y acotando el impacto de

eventos extremos.
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Precio Precio
Spot  $/MWh Spot  $/MWh
Retorno al distribuidor
poseedor de la opci6
Precio de de 1 MW
ejercicio >
$/MWh
Liquidacion «—— Duracion de la opcion—. Tiempo

Figura 2-14. Funcién de pago de una opcién call de energia

Un distribuidor/comercializador que adquiere una opaah de un generador
puede comprar energia en el mercado spot y realizar el ajuste contra el generador.
La opciéncall actia como un seguro de precio, garantizando que el distribuidor no
pagara mas que el precstrike o de ejercicio por la energia asegurada. Para
obtener tal seguro o mecanismo de cobertura ante los incrementos de precio, el
comprador de la opcién, en este caso el distribuidor, debe pagar un cargo fijo o
prima a la generacion.

Por su parte el generadmcibe un pago fijo por el hecho de haber vendido la
opcioncall, y debe renunciar a las rentas adicionales que se produzcan cuando el
precio spot supere el preatrike Este mecanismo permite un riesgo compartido,

en el cual los consumidores (o comdizador/distribuidor que los represente)
pueden reducir su riesgo de exposicion al precio spot y los generadores asumen
parte de ese riesgo mediante un ingreso fijo.

Para ejemplificar mas adecuadamente el mecanismo de cobertura de opciones se
ilustrala Figura 2-15 que muestra la evolucién del costo marginal en un sistema
hipotético junto con el precio de un contrdtoward y el precio derivado del
mecanismo de actai@n de la opcidrtall sobre el subyacente del costo marginal.

El promedio del costo marginal es de 80 US$/MWh y el precio de contrato es de



48

100 US$/MWh constante (i.e. no se considera el cambio de valor de los
indexadores). Sobre estos valores se corsideefecto de un periodo de sequia
comprendido entre Noviembre del 2017 y Julio del 2018. Ante la sequia es
necesario despachar centrales térmicas de GNL o combustible liquido con el
consecuente incremento de precios en el costo marginal del sistensée Ease,

el preciostrikede la opciorcall es de 140 US$/MWh.

uss/Mwh
300

Periodade hidrologia
200 seca. Se ejerce Ie\opcﬂ!m—>

1

12

12

oct13

14

14
oct-14
feb-15
jun-15
16
jun-16
oct-16
17
oct19
oct-20
oct21
-22
-22
oct22
-23

feb:

feb-13
jun-13

t
oct-12
oct-15

of
feb:
jun:
feb
jun:
feb:
jun:
feb
jun:
oc
feb:
jun:

feb
jun

==#=CMg Prom ==&=Opcion Call Forward

Figura 2-15. . Simulacion mecanismo de mercado

Cabe anotar que este mecanismo es distintpaii pricing en el cual se cobra

un cargo fijo por potencid&or otra parte,ste mecanismo se ha convertido en una
alternativa de cobertura ante incrementos en el precio spot y en un incentivo a la
inversion en la generacion debido a los pagos constantes que deieha sido
implementado en Latinoamérica en los mercados de Brasil y Colombia
Finalmente,ds opcionesall permiten enfrentar la incertidumbre futura de manera
mas eficiente, repartiendo los riesgos existentes en el mercado spot de manera mas
adecuadapues desliga los riesgos de largo plazo a considerar en inversiones

futuras de los riesgos de precio e hidrologia de mediano y corto plazo que se
gestionan con los contratos.
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2.4.2.2. Estructura de mercados regulados de corto, mediano y largo plazo

Los mercadosegulados de contratos de largo y mediano plazo complementan al
mercado de corto plazo. Mientras los mercados de largo plazo reducen riesgos
mediante la coordinacion y planificacion de nueva generacion, los mercados de
mediano plazo permiten a los agenssegurar niveles de venta/consumo con
mayor certidumbrgAusubel, Cramton 2010¥Estos mercados complementarios
pueden mitigar de forma mas adecuada el riesgo mediante un portafolio 6ptimo de
contratos con distintas duraciones, entregando tanto estalmbdaal flexibilidad

a los generadores y distribuidores.

2.4.2.3. Mercado de largo plazo para asegurar inversion o de confiabilidad

Una de las principales preocupaciones en la politica energética es la proyeccion
del suministro, mediante la coordinacion adecuadanuvas inversiones y la
gestion de los recursos energéticos.

El mercado de largo plazo permite que los nuevos proyectos compitan por tener
mejor posicion en la entrada al sistema de forma coordinada, evitando los ciclos de
auge y déficit propios de unanteada de proyectos sin adecuada planificacion.
Adicionalmente, este mecanismo permite establecer un precio por la energia
asociada a los nuevos proyectos que garantizan una confiabilidad al sistema, de tal
manera que se reduzca la dependencia de la derdamanda como componente
principal en la estrategia de oferta, de tal forma que al atenuar este riesgo para el
generador, éste no lo consideraria en su prima de riesgo al establecerse un ingreso
fijo con seflales mas adecuadas de largo plazo. De esta farnentrada
coordinada de proyectos reduce la incertidumbre de la expansion logrando un
nivel adecuado de recursos.

El producto que se transa en este tipo de mercado idealmente seria unaalpcion

cuyo funcionamiento basico se ha descrito anteriorm&ht@ecanismo considera
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entonces un producto financiero respaldado por un recurso fisico de generacion,
que esté en capacidad de entregar la energia que se haya certificado vy
comprometido en condiciones de escasez de capacidad, por ejemplo una sequia
extrema.

El disefio de este mercado puede considerar un mecanismo de licitacién de
opcionescall que se pueden adjudicar con una anticipacion de 3 o 5 afios
(dependiendo de la tecnologia de generacion) y que asegure energia firme para

cubrir la demanda obijetivo

2.4.2.4. Mercado de mediano plazo

Este es un mercado de contrafimsvard de energia el cual tiene un horizonte de
ejecucion de mediano plazo. En éste tanto la demanda como los generadores
pueden asegurar precios y cantidades de energia mediante contrtatosadsnco

afos, por ejemplo.

Este mercaddorward de energia consideraria solo los estados normales de
operacion del sistema donde los precios van desde cero hasta el precio strike de la
opciéncall. Esto secomplementariaon el mercado de confiabilidajue brindaria
cobertura en situaciones de precios que superen el precio strike de laaaficion

Lo anterior permitiria a los generadores asegurar precios mas esyables

proporciona una estabilidad mayor en sus ingresos.

2.4.3Modelamiento y simulacién de estrategiaen mercadacs eléctricos

Numerosas publicaciones dan evidencia de un amplio esfuerzo por la comunidad
investigativapara modelos de mercados eléctricos que se adapt@ordaéxto
competitivo. (Ventosa et al 2009, identifican tres grandes tend#ss en este
sentido: modelos deptimizacion, equilibrio y simulacioriSmeers1997),(Kahn,
1998),(Hobbs 2001),(Day et al, 20039.
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2.4.3.1. Estructura matematica de modelos para mercados energéticos

De acuerdo cofVentosa 2005 desde un punto de vise&structural, los diferentes
enfoques que se han propuesto en la literatura técnica se pueden clasificar de

acuerdo con el esquema mostrado dfidara 2-16.

e Precio exégeno
Problema de B
optimizacion » = ———————
1 firma Funcién Precio -
7 Demanda
Equilibrio de ’ Equilibrio de
Modelamiento mercado Cournot
mercado 1 considerando » . ey
eléctrico todas las Equilibrio
firmas Funcion de
Suministro
o Modelos de
Modelos de Equilibrio
simulacion » — Modelos |
basados en
Agentes

Figura 2-16. Representacion de tipos de tendencias de modelamiento en mercados
eléctricos

Existen tres agrupaciones principales, una egpien@acion basada en modelos
dondese formula como un programa dptimizacion Unica en la que una empresa
busca maximizasu beneficip en ella existauna Unica funcion objetivgue es
optimizadh sujeh a una serie de limitaciones técnicas y econdmicas. Por el
contrario, tanto los modelos de equilibrio gpmo los basaos simulacion
considera la definicion de unanaximizacion del beneficide formasimultana

para cada empresa que compite en el mercado. Ambos tipos de modelos se
representan esquematicameerida Figura 2-17, donde” " es el beneficio de cada

f

empresa X' corresponden a las variables de decisigrh’, g representan

limitacionestécnicas y economicas deflama f.
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Modelo de Optimizacién Modelo de Equilibrio de Multiples Firmas
Firma Unica

Optimizacion Optimizacion Optimizacion Optimizacion
Firma f Firma 1 Firma f Firma F

Mercado Eléctrico Mercado Eléctrico

Figura 2-17. Estructura matematica de modelos de optimizacién firma Unica y modelos
basados en equilibrio de agentes

En contraste con los enfoques anteriores en el que el precio de equilibrio del
proceso se supone que es independidet decisiones de la empresa, existe otra
familia de modelos que explicitamente considera la influencia pi®duccion en

el precio. En el contexto deoriamicroeconémica, el comportamiento de una
empresague busca maximizar su beneficio tiene en tailencurva de demanda
estimaday la curva de oferta del resto s competidores tal como se describe en

el modelo lider en precio (Varian, 1992).

Los enfoques que consideran explicitamente los equilibrios de mercado dentro de
un marco de programacion tamdatica tradicional se agrupan lancategoria de
modelos de quilibrio. En esta clase haglos tipos prinipales de modelos de
equilibrio siendo ktipo mas comurel modelo decompetenciale Cournot, donde

las empresas coritpn en estrategias de cantidgdpor otra parte se encuentra un
modelo mas complejo basado en Funciones de Suministro ,(8BRjle las
empresas compitezonlas estrategias de la curva de oferta.

Por su partgBatlle et al, 2000) presentan un procedimiento capaz de tener en
cuentaalgunos factores de riesgo, tales como las entrddas generadores
hidraulicos, elcrecimiento de la demanda y los costos de combustiliied E
comportamiento del mercado de Cournot se considera el uso del modelo de
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simulacion descrito erfOteraNovas et al., 2000), que calcula logrecios de
mercado en una amplia gama de escenarios. El modelo Batlle proporciona medidas
de riesgo comd/alue At RiskVaR) o ganancia en riesgo (PAR) y por su parte
(Barroso et al.2011) incorpora la metodologia CVaR paanstruir el perfil de

riesgode los generadores aplicada a subastas de contratos de largo plazo.

2.4.3.2. Modelos de simulacién

Los modelos de equilibrio se basan en una definicién formal de equilibrio, que se
expresa matematicamente en la forma de un sistereeudeiones algebraicas y /

o diferencial. Esto impone limitaciones a la representacion de la competencia entre
los participantesademas el cganto de ecuaciones resultarge frecuentemente

dificil de resolver.

Los modelos de simulaci@on una alterritva a los modelos de equilibrio cuando

el problema es demasiado complejo para ser abordado dentro de un marco de
equilibrio formaly suelen representar estratégicas dindntgoaslas decisiones de
cadaagentemedianteun conjunto de reglas secuenciales gran ventaja de un
enfoque de simulacion radica en la flexibilidad que proporciona para implementar
casi cualquier tipo de comportamiento estratégico. Sin embargo, esta libertad
también requiere que los supuestos incorporados en la simulacién squgistifi
tedricamente.

En muchos casos, los modelos de simulacion estan estrechamente relacionados
con una de las familias de modelos de equiljppar ejemplo cuando en una
simulacién de empresas modelo se supone que tomar sus decisiones en forma de
cantidades, los autores normalmente se refieren al modelo de equilibrio de Cournot

con el fin de apoyda adecuacion de su enfoq@®teraNovas et al.2000).
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2.4.3.3. Modelos basados en agentes

La metodologia deimulacion proporciona un marco mas flexible para explorar la
influencia que la interaccion repetitiva de los participantes ejerce sobre la
evolucion de los mercadosiayorista de lectricidad. Los modes estéticos
pueden atenual hecho de que los agentes basan sus decisiones en la informacion
histérica. En otras palabras, los agentes de la experiencia pasadan facjonza

de decisiones geadapta a los cambios en el entorno

El foco central denuchos estudios se centra gmondstico de precio, contratos
bilaterales, subastas y licitaciones, determinacion de la estrategia de oferta 6ptima
y determinacion de equilibrios de Nash y mitigacion de poder de mercado.
(Vishnu N. Tapas K. 2009).

Bajo la nfluencia de la competencia, los participantes del mercado tienden a
ofertas estratégicas para obtener beneficios. Estos resultadosnportamiento
estratégico en precios varian de acuerdo con diferentes mecanismos de subasta.
Entre los trabajos de invi@gacion acerca dws comportamientosstratégicos de
generadores se destac@iolfram 1998) (Green y Newberry1992) (Von der

Fehr y Harbord 998) y (Kian et al.2005)

Para la determinacion de la estrategia de oferta de los generadores partidglantes
mercado de la energise puede modelar mediante @aximizaion de sus
beneficios mediante la busqueda de estrategias Optimas de licitacion. Una version
genérica de la formulacion de la estrategiafdgetapuede administrarepresentar

de la siguientemanera Dado un vector de decisidén oferta en el momehtpor

O T duv "O; dondel  representa el vector de ofertas del generadis
conjunto de generadoreS, el problema bhivel se puede expresar como:
encontrar'O tal qued & & "Q0 ) sujeto a condiciones del sistema, del
mercado o las ofertas de los otros generadores, dondson la cantidad vendida

en el mercado mediante spobntratos Y0 el precio de despeje de cada canal o

mecanismo de ventzara cada generadoen la etapa
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Para resolver el problema de optimizacion de estrategias de oferta individuales
existen varios enfoques de optimizacion diferentes se han utilizado para esta tarea,
incluyendo algoritmos genéticota programacion evativa, la simulacion de
Montecarlo, programacion dinamica y programaciéon matematica con restricciones
de equilibrio (Fushuan y Kuma2001).

La gran mayoria de los enfoques resugleleproblema de optimizacién de oferta

para el mercado spot y otros trpisade investigacion se enfocan a revisar el
efecto del mercado de contratos en el mercado diario. Uno de los aportes de este
trabajo es que se modela mediante simulacion el comportamiento estratégico de
los generadores considerando la maximizacién deladilde cada participante
teniendo en cuenta la oferta en contratos y la venta en el spot sujeto a condiciones
de riesgo y maximizacion de la utilidad de la demanda en el contexto de la una
subasta iterativa de reloj descendente para el mercado de ntrato
Adicionalmente la funcion de demanda es construida mediante la consideracion de
simulacién de frontera eficiente entre la minimizacién del precio de cierre de la

subasta de contratos y la cantidad adjudicada.
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3. REFERENCIAMIENTO INTERNACIONAL

Con el fin de tener sefales de otros mercados y sus diferentes esquemas de contratacion
de energia de largo plazo, se realiz6 referenciamiento sobre el funcionamiento del
mercado, estructura y esquemas de cofmpenta de energia para Espafia, Illin&idv

(EUA), Alberta (Canadg) Brasil, Perd y Reino Unido. Estos mercados fueron
seleccionados dado que tienen elementos similares a la estructura del mercado
colombiano, de tal forma que se pudieran identificar elementos que permitan asociar
soluciones anteif@rentes problemas relacionados con el esquema de venta de contratos
de largo plazo y la busqueda de la eficiencia y competencia. La particularidad de estos
mercados es que en su gran mayoria tienen un mercado minorista liberalizado lo cual
hace que la focion de demanda tenga un caracter de mayor elasticidad al tener mayor
namero de opciones o alternativas de suministen casos como el de Perd incorporan

los dos mercado en un solo mecanismo de subasta, es decir el mercado de energia
existente y la egtiada para incentivar la expansion, es decir que apalancan el desarrollo
de las inversiones con los contratos de energia de largo plazo, distinto a Colombia que
separa los dos mercados, al igual que Brasil.

No obstante existen ciertos aspectos que puedercanparados con el esquema
propuesto para Colombia como es el caso de un mecanismo centralizado y coordinado
para adquirir la energia mediante subastas homogéneas y en su mayoria mediante el
mecanismo de reloj descenderiiéfactor comun presente esrel del regulador el cual
establece reglas y coordina la fecha de realizacion y periodicidad de las subastas mas no
ejerce caracteristicas de comprador Unico y no establece parametros eoida® suthe

disposicion al pago. A continuacion se describemrescados referenciados.

3.1. Reino Unido

Existen cinco actividades especificas en el proceso de produccion de electricidad y
abastecimiento a los usuarios finales, todas las cuales necesitan de una respectiva

licencia por parte de la autoridad.
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1 Generacion: Rductores de energia eléctrica. Sector totalmente liberalizado
para la competencia, se distinguen dos tipos: los de alto voltaje (400 kV
hasta 275 kV) y los de bajo voltaje (230 kV hasta 132 kV) llamados
generadores distribuidos.

1 Transmisién: Una red detal voltaje dispuesta a través de todo el pais,
mediante la cual la energia generada es transportada hacia los centros de
consumo.

1 Distribucion: La electricidad es tomada de las lineas de transmision de alto
voltaje y distribuida en un voltaje menor haais Iconsumidores finales.
|l l amados ADistribution Networks Oper
operadores de las instalaciones de medio y bajo voltaje que transportan la
energia hasta los usuarios finales en un area de concesion especifica.
También existen idencias para los llamados Independent Distribution
Network Operators o IDNOs, quienes operan fuera de aéreas de concesion.

1 Interconexion: Corresponde al negocio de proveer la conexién para el
transporte de electricidad entre distintos sistemas eléctricos.

1 Suministro o Comercializacion: Es la actividad que abastece de energia
eléctrica a los usuarios finales, facturando los cobros adecuados por su

consumo

Cualquier persona juridigauede ejercer como comercializador excepto aquellos
gue posean licenciasaa operar como de Transmisores o Distribuidores. Sin
embargo, una empresa distribuidora y comercializadora pueden ser controlada por
un mismo agente, en ese caso las comparfias deben estar operacional, legal y
financieramente separadas.

En el ambito de l@omercializacién de energia, al permitir libre competencia no
existe regulacion de precios. Solamente se requiere que los comercializadores con
licencia para abastecer consumos domésticos reporten su rendimiento al final de

cada afo al OFGEM vy al Consej@ Consumidores de Gas y Electricidad,
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conocido como Energywatch, con el objetivo de informar a los usuarios de las
empresas que poseen las alternativas mas econdémicas.
La funcion basica del comercializador es la compra y venta de energia, ademas es
el encagado de contratar los servicios de medicion, ofrecido por operadores de los
medidores, los cuales compiten por dar sus servicios. Por disposicion del
Electricity Act de 1989, cualquier grupo componente de agentes puede proveer el
servicio de medicion, imgyendo consumidores. Los comercializadores en sefial
de competencia han introducido al mercado nuevos esquemas de tarifas,
ofreciendo una flexibilidad tarifaria mayor para los clientes. Existen variados
esquemas tarifarios tales como: contratos con thjafaprecios Green, contratos
en linea y contratos con incentivos para aquellos clientes que ahorran energia.
1  Contratos con precios fijos ofrecen a los clientes a protegerse de las
variaciones del precio de la energia en el mercado mayorista.
1 Contratoscon precios online ayudan a los consumidores a entender cuanta
energia consumen en cualquier instante del dia.
1 Contratos con tarifas Green se aplican a aquellos suministros de electricidad
gue estan acreditados que provienen de fuentes renovables da.energi
Ademas de los esquemas tarifarios flexibles, los comercializadores han innovado
en la forma de pago de las cuentas de suministro eléctrico. Actualmente los
usuarios pueden pagar por crédito convencional o por prepago.
Existe un arancel con respecto & tarifas, términos y condiciones para la
prestacion de servicios de distribucitno s DNOOGsSs poseen y oper
distribucion local dentro de sus areas asignadas, tienen un monopolio y, en la
ausencia total de controles de precios, cada bdN§&amaximizar sus ganancias
mediante el aumento de sus precios o la reduccion de la disponibilidad de su
servicio. Por | o t ant olgofidna gul@dNr®deslos s on
mercados del gas y electricidad (OFGEpBra asegurarse de que no abukesu

condicion de monopolio.
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Todos DNOO6s est8n sujetos a control de
gue un DNO puede cobrar a sus clientes en lo que respecta a las partes reguladas
de su negocio. El control de precios de distribucion derigielad es revisadpor

OFGEM cada cinco afios.

Hasta el afio 2001 en el Reino Unido el mercado mayorista de energia eléctrica
operd las transacciones del mercado con un sistema POOL de energia. Sin
embargo debido al uso del poder de mercado de las eaagnestentes los precios

de la energia no eran acordes a lo esperado en un mercado competitivo. En el
mercado empez0 a operar con contratos bilaterales combinado con un sistema
Power Exchange, llamado New Electricity Trading Agreement (NETA). En este
nuewo esquema el mercado fue descentralizado y la funcién del operador del
sistema (la empresa transmisora National Grid Company o NGC), fue restringida
al balance de energia y demanda.

En el afio 2005 el mercado comenz6 a operar el Electricity Trading and
Tramrsmission Arrangements (BETTA), mercado mayorista que opera actualmente
como una extension del NETA, al incluir a Escocia. Manteniendo el esquema de
contratos bilaterales de energia y un Power Exchange que funciona para balancear
el mercado.

La caracteristia principal del mercaddnglés es el realizar un despacho
centralizado por orden deérito, basado en las curvas de ofertas de precios de los
agentes del mercado.

Para fijar el precio, cada generador entrega un esquema con su curva de oferta, en
donde seespecifica el precio al cual estaria dispuesto a abastecer energia al dia
siguiente. El centro de despacho calcula la generacion de las centrales que
minimiza los costos de operacion del sistema para un determinado nivel de
seguridad, e ainden tmafrigcian ad ol g | fap 1%l t i ma
media hora, la cual determina el precio al cual se transara la energia. El precio que
la planta marginal ofrece es pagado a todas las plantas durante la media hora.
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Aunque la Bolsa de Energia en Colombéné su inspiracion en el mercado spot
britAnico, existen marcadas diferencias entre ellos: primero, la Bolsa colombiana
adopt6 diferentes mecanismos de subasta de energia que la bolsa britanica; y
segundo, las caracteristicas de los sectores eléctricamloles paises son muy
diferentes. Mientras que en el mercado britAnico una cantidad importante de
energia es producida con energia nuclear, en el mercado colombiano el principal
recurso energético es el agua utilizada a través de centrales hidroeléctricas.
Finalmente, la principal caracteristica que comparten ambos modelos es que el

precio es determinado por la oferta de la firma marginal.

3.2. Alberta (Canada)

El Mercado eléctrico financiero de Alberta ofrece a los productores y
consumidores de la provincia unétodo que permite cubrir los riesgos en los
precios de la energia. Las dos plataformas principales disponibles para realizar
transacciones forward son a través de la Bolsa de Valores de Gas Natural (NGX) o
por el intermediario del mercado Osthie-Counter(OTC). Estastransacciones
financieras también se producen directamente entre las partes interesadas.
Recientemente, fue subastadopoder financiera través de World Energy.

La crisis financiera del 2008§eneb preocupaciones de riesgo de incumplirtoen

de las contrapartes dando lugar a que un porcentaje de las transacciones OTC se
transfieran a NGX para su liquidacion. El fuerte desarrollo del mercado financiero
eléctrico dio lugar a un soélido mercado forward facilitando la gestion de riesgos y
la deerminacion de precios.

La jurisdiccidon de la MSA en el mercado financiero se deriva de la Ley de Electric
Utilities (EUA) y de la Comision de Servicios Alberta Act (AUCA). La MSA
monitorea constantemente y analiza el mercado financiero con el fin de promov
equidad en la competencia, siendo mas eficiente y abierta en el mercado global
incluyendo emercado spoy el mercado minorista.
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El mercado de electricidad en Alberta se compone de varios mercados
interrelacionados que tienen sus propias dindmicasegiqs. EI mas conocido

para muchos es el sistema Pool de energia AESO. En Alberta, el AESO gestiona
un mercado de energia Pool que facilita el flujo de electricidad desde los
proveedores de la carga y también crea un indice por hora (precio del Pool) en
base a los pagos que se realizan a partir de la carga a los proves@orfegira

3-1). En el sistema Pool de energia, la electricidad se compra y se vende, ya que en
él se produce y se consume comportandose a menudo como un mercado en tiempo

real o en el mercado spot.

Sistema Pool
Pracio Paal § Precio Pool §
I wca (W)
Potencia Electrica (MW) Patencia Electrica (MW)
¥ ¥ w
El Pool
Usuarios finales v exportadores (AESQ) Generadores e importadores

Figura 3-1. EstructuralransaccioneMercado Eléctricd’oolde Alberta

En el sistema Pool de energia, las unidades generadoras se despachan en orden con
base en una clasificacibn hecha segunplexios de ofertaLa generaciércon

precios de oferta mas bajas saviados antes que las de precios de oferta mas
altos hasta cubrir con la demanda. El precio Marginal del Sistema Pool (SMP) es
fijado por la oferta del megavatio anterior, lo cual permite equilibrar el mercado.

El precio por hora es calculado de la medaderada de los SPEh una hora,
sirviendo como un indice para liquidar las transacciones de electricidad que se

produjo en el Pool.
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Sin embargo, en Alberta la electricidad se transa antes de producirla y se consume
a través de compras y ventas en el ndedarward. En el mercado forward, el

flujo de electricidad a partir de los vendedores a los compradores sigue siendo a
través del Pool, en tiempo real, el pago de los compradores a los vendedores se

produce fuera del Pool, como se muestra éigara 3-2.

MERCADOD DE POTENCLA FORVWARD

Entrega ol precio para & contrato del periodo

Potencia Electmca (MW Potercaa Electrica (MW}

Usuarios finales y exportadores El Pool Generadores e importadores

(AESO)

Figura 3-2. Estructura Transacciones Mercado Eléctrico Forward de Alberta

El mercado forwardtambién incluye la negociacion de los gatds financieros

de derivados. Las transacciones de estos contratos financieros forman un mercado
de electricidad forward. El mercado financiero forward se diferencia del mercado
de potenciaya que sélo implica el flujo de efectivo, no con el flujo (ottega»)

de electricidad. La contratos financieros también se les conoce como "Contratos
por Diferencia (CFD") o swaps financieros. En el asentamiento, una parte paga a
la otra la diferencia entre el precio acordado y el precio del Pool por hora para el
periodo del contrato, es decir, los compradores swaps tiehprecio del Pool
variable y el delvendedor es un precio fijo. Como tal, el precio por hora del Pool
también sirve como indice para realizar transacciones financieras.

Puesto que no hay «entregde» electricidad fisica, los participantes en el meoc
financieroforward abarcanmno solo a los productores de energia (generadores) y
consumidores de energia (cargas), sino también a los que no producen o consumen

electricidad, como los vendedores ddepaia (los vendedores al por mayor y
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minoristas) y los comerciantes intermediarios de propiedad (sobre todo financieros
o fondos de alto riesgo debido a su actividad en los mercados financieros no
eléctricos o afiliacién con instituciones financierds).Figura 3-3 represental

mercado financieroestandarizado delectricidad en Alberta, en el cual los
generadores, usuarios finales, vendedores y comerciantes de energia de propiedad

puede estar en cuguier lado de un contrato financiero

Precio Agregado$

iIntercambio 1

1 Precio § Pool

COMPRADORES DE CONTRATOS VENDEDORES DE CONTRATOS
Generadores
Usuarios Finales Generadores
Comercializadores Usuarios Finales
Intermediarios Comercializadores
Intermediarios

Intercambio

"BROKERS"

Contrato Financiero

Figura 3-3. Mercado financiero de contratos estandarizados

El mercado forward, es el mas limpio, transparente y comunmente utilizado para el
comercio de cobertura yle propiedad. El mercado financiero ofrece un
mecanismo alternativo para la gestiébn de riesgos de precios que enfrentan los
comercializadores de energia de productores (generadores) y los consumidores
(carga). También proporciona una visidn conjunta stdgeexpectativas de los
precios del Pool en el futuro. Un mercado financiero solido y confiable da lugar a
una curva de precios forward que pueden indicar la necesidad de invertir en
generacion. Los precios forward que son persistentemente mas altos cqostds

de la nueva generacion y asi impulsar adecuadamente la inversion.
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Los contratos financieros de electricidad en Alberta se liquidan contra el precio del
Pool como resultado, los contratos financieros afectan los precios del generador
en el mercadospot en tiempo real. A su vez, esto puede influir en el

comportamiento de la oferta de los generadores en el mercado spot.

3.2.1Plataformas de Operaciones del Mercado Financiero Eléctrico

Las transacciones de electricidad de los contratos financienmsasen llevar a

cabo directamente entre dos partes interesadas. Sin embargo, muchas actividades
comerciales se ven facilitadas por la Bolsa de Valores de Gas Natural y por los
corredores. El mercado de los agentes de bolsa, junto con el mercado bilateral, se

denomina el mercado Ov#re-Counter (OTC).

3.2.1.1. Mercado OTC

El mercado OTC se realiza por medio de intermediarios. Un corredor reune a los
compradores y vendedores de contratos financieros de electricidad. Aunque los
contratos financieros que se comercializan a través de intermediarios son muy
similares a los neg@ados en NGX (plataforma de comercio electrénico utilizada

por las entidades de contrapartida central y los servicios de datos para el gas
natural de América del Norte y los mercados de la electricidad), hay ocasiones en

las que los corredores pueden figail contratos de diferentes tamafios y / o
periodos contractuales.

A diferencia de NGX, ]l os corredores no
central o. Por | o tanto, | os compradores
financieros a través de cormrds estan expuestos al riesgo del incumplimiento de

sus contrapartes debido a que los comerciantes podrian negarse a pagar o en otro
caso que el precio Pool y el precio sugerido por el generador tienda en sentido

contrario, alejandosegno del otro.
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El riesgo de incumplimiento de la contraparte asociado con el contrato hace que
sea mas dificil de poner fin a un contrato en el mercado OTC en comparacion con
una en NGX. En el mercado OTC una operacion de inversion no puede compensar
el riesgo de incumplimid¢a asociado al contrato original. Siilasersion ingresa

una contraparte, se posiciona en tercer lugar y el riesgo de incumplimiento puede
aumentar.

Para gestionar el riesgo de incumplimiento, las transacciones facilitadas por los
corredores (y en algunosasos incluso directamente contratos financieros
bilaterales) se puede mover a NGX para efectos de compensacion y liquidacion.
En los Ultimos meses, aumento del volumen de las transacciones OTC que han

sido compensadas Y liquidadas NGX.

3.2.1.2. Tipos decontratos

Los contratos financieros segundatrega de electricidagih Alberta existen los

siguientes tipos.

1 Plano: Un contrato de electricidad plana cubre cada hora de cada dia del
periodo de contrato

1 En Punta Un contrato de electricidad en el pico milhoras que termina a
HE8 HE23 de lunes a sabado, excepto los domingos y dias festivos del
NERC, en el per2odo del contrato A

1 Fuera de PuntdJn contrato de electricidad fuera del horario pico cubre HE1
a HE7 y HE24 de lunes a sabado, y todas las haa®sddomingos y
festivos del NERC en el periodo del contrato

1 Pico ampliado: Un contrato de pico extendido cubre HE8 a HE23 todos los
dias en el periodo del contrato

1 Extendido OffPeak: Un extendido fuera del horario pico contrato cubre a

HE1 HE7 y HE24o0dos los dias en el periodo del contrato
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Super pico: Pico de Super contrato cubre HE17 HE22 para cada dia del
periodo de contrato

3.2.2 Participantes en el Mercado Financiero Eléctrico

En la practica, los participantes individuales del mercado puggkar en mas de

una categoria

T

Generadoredlevan susactivos de generacion al mercado de contado estan
expuestos a riesgos derivados de la volatilidad del precio del pool. Durante
las horas en que el precio pool no es suficiente para cubrir el costwide
(costos asociados con el envio de la unidad), el activo se genera y no se
obtiene ningun beneficio. Muchas empresas de generauiortienen
completamente cubierta las condiciones de mercado real. Los Generadores
se apoyan en los contratos financgepara al menos asegurar una parte de la
exposicidn a los precios al contado.

Comercializadores de energiacluyen también aquellos que se dedican a la
comercializacion mayorista de energia asi como los distribuidores que
suministran energia a lafientes finales. Algunos vendedores de energia no
poseen instalaciones de generacion y tienen que comprar la efetrig@ol

con el fin de cumplir con las obligaciones a sus clientes. Esto expone a los
comercializadores de energia a detectar riesgos ode ptecio. Los
vendedores de alimentacion pueden utilizar el mercado financiero para
cubrir estos riesgos en los precios al contado de una manera similar como
cargas.

Negociadores por cuenta propgon los participantes del mercado cuyas
actividades no ¢8n respaldados por la produccién o el consumo de
electricidad, sinajue tratan de obtener un beneficio por comprar barato y

vender caro basado en las opiniones de sus mercados.
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1 Operadores deropiedadanalizan la informacion a disposicion del publico
a partir de una amplia variedad de fuentes y se pronuncia sobre los
movimientos de precios. Cuando su vision es consistente con la evolucion
real de los precios, un comerciante propietario es capaz de beneficiarse de la

transaccion. De lo contrario, incurriea una pérdida.

3.3. PJM (EUA)

El 13 de Marzo de 1999 la FERC emite una propuesta para unir todas las redes de
transporte de EEUlA través de los operadores de rBdgional Transmission
Organizations (RTOs) y el 20 de Diciembre la Orden 2000, que obliga a la
compaiiias propietarias de las infraestructuras de red que participan en el comercio
eléctrico entre diferentes estados a formar RTOs. El 11 de octubre de 2000, PIM
crea su RTO, de acuerdo con la Orden 2000 y atiende todo o parte de los estados
de Dellawae, lllinois, Indiana, Kentucky, Maryland, Michigan, New Jersey, North
Carolina, Virginia, Ohio, PennsylvaniignnesseéNest Virginia y el Distrito de
Columbia.

PJM es una entidad privada encargada de la operacion del sistema y la operacién
del mercado léctrico. También es el operador de la red de transporte (TSO,
Transmission System Operator), y mantiene acuerdos con los propietarios de la
red, cuya propiedad es independiente de PJM y tiene las siguientes actividades:

1  Coordinay dirige el funcionamientte la red de transporte de la region.

1  Administra el mercado competitivo mayorista de electricidad.

1 Elabora los regionales de las mejoras de expansion de transmision,

garantizar la confiabilidad de la res y reducir la congestion.

3.3.1Coordinacién del mercado

PJM gestiona los flujos de potencia eléctrica para 60 millones de personas de los

siguientes estado Delaware, lllinois, Indiana, Kentucky, Maryland, Michigan,
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New Jersey, North Carolina, Ohio, Pennsylvania, Tennessee, Virginia, West
Virginia y el District of Columbia.

3.3.1.1. Mercado Abastecido

La capacidad instalada alcanza los 164895 MW, las lineas de transmision totalizan

una longitud de 5649%m y considera un total de 6145 subestaciones.

3.3.20perador - Organismo Controlador

PJM es una entidad privada encargddda operacion del sistema y la operacion

del mercado eléctrico. También es el operador de la red de transporte (TSO,
Transmission System Operator). Funcionalmente, PJM se organiza en torno a
Comités y grupos, que constituyen parte integral del desarrgllo
perfeccionamiento de las normas de PJM, politicas y procesos. Estos grupos
ofrecen un foro para que los miembros compartan sus posiciones y resolver
problemas dificiles.

PJM Opera con un sistema de membrecias. Los derechos de cada participante

dependemnel tipo de membrecia. Entre estas se incluye:

Participantes del Mercado Mayorista
Representantes de organizaciones federales / estatales

Organizaciones parte del programa de reduccion de energia

€ & € ¢

Otros miembros

Dado lo anterior, los conflictos entre Iparticipantes del mercado surgen de la
aplicacion de la regulacion vigente, de las interpretaciones que de la regulacién
PJM hace o del comportamiento anticompetitivo de los agentes.

Los afectados pueden recurrir al Directorio de PJM, a la Unidadaitétoreo del

Mercado y a las autoridades regulatorias.
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PJM es un operador del Mercado y del Sistema, no es propietario de la Red. Esta

es de terceros, los cuales se someten a la coordinacion del mencionado organismo.

3.3.2.1. Operacion del sistema

La programacid de la generaciémependeale los resultados del mercado diario.
Los miembros de PJM negocian la energia para el dia siguiente a través del
mercado diario organizado por PJM. En la misma subasta se asignan los agentes

gue participaran en los servicios quementarios

3.3.2.2.  Operacion en tiempo real

En PJM existe un mercado de ajustes en tiempo real, por medio del que mantiene
el equilibrio entre generacion y demanda, ajustando la programacion de los
generadores o de los intercambios, para lo cual se calalprézios LMP
baséndose en la situacion actual del sistema.

Para determinar las condiciones de operacion del sistema, PJM resuelve un modelo
de estimador de estado cada 5 minutos y calcula, basandose en las ofertas de los
agentes, los precios LMP. El caleuwe los precios LMP se realiza utilizando un
meétodo de optimizacibn que minimice los costes, dadas las condiciones del
sistema (obtenidas del estimador de estado), las restricciones de red y las ofertas.
Como en el mercado diario, el precio LMP es eleosarginal de suministrar un
incremento de demanda en ese nudo.

Las liquidaciones de este mercado estan basadas en las desviaciones horarias
respecto al programa resultante del mercado diario y en los precios LMP medios

horarios.
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3.3.2.3. Gestién de la Congeséin

Cuando existen congestiones en la red de transporte, PJM se ve obligado a
despachar a generadores mas caros (que no habrian resultado despachados en
ausencia de congestiones) para no sobrepasar la capacidad de las lineas. Para este

caso, el operador deteima dos costos:

w Implicitamente: Cuando existen congestiones en la red de transporte, los
consumos pagan a su precio LMP y los generadores cobran a su precio LMP.
La diferencia entre todos los pagos y los cobros es un cargo implicito por la
congestion, C1.

w  Explicitamente: existen dos tipos de cargos por congestion que los agentes
deben pagar de forma individual, dando lugar a una cantidad C2:

w Cargos punto por punt oo basados en
nodo/s de generacién y consumo.

w  Cargos de reddsados en las diferencias de precio LMP entre una zona de
generacion y una zona de consumo. Deben pagarlos los agentes que ejecutan
un contrato bilateral fisico.

La suma C1+ C2 es el cargo por congestiones de todo el area de control de PJM
(PJM control Ara Congestion Charge).

3.3.3Mercado de Derechos de Capacidad de Transporte

Los derechos de transporte (Fixed TrangmifRights, FTRsS) son un mecanismo
financiero que consiste en contratos que conceden a su propietario los derechos de
cobro (u obligaciones dpagol) basados en la diferencia de precios LMP entre
determinados nodos de la red de transporte.

Existe una subasta mensual en la que los FTRs pueden ser negociados, aunque
también se pueden negociar mediante contratos bilaterales. PJM utiliza un modelo

de programacion lineal que evalla las ofertas de compra y venta y determina el
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precio de los FTRs maximizando su valor sujeto a las restricciones impuestas por
la capacidad de las lineas. Cada dia, los propietarios de FTRs reciben los ingresos
derivados deds diferencias de precio LMP del mercado diario entre los nudos

correspondientes.

3.3.4Mercado para atencion de demanda regulada

A cada generador (Load Serving Entity, LSE), se le asigna una cuota de regulacién
secundaria (proporcional a su cuotagéeeracion). Cada LSE puede cumplir con

sus obligaciones de regulacion secundaria de varias formas:

Realizando la regulacion con sus propios generadores.
Comprando el servicio a través de contratos bilaterales.

1 Negociando a través del Mercado de Regulad®RJM (PJM Regulation
Market), el que tiene lugar el dia antes.

En el mercadaeguladg los generadores envian ofertas horarias (en $/MWh) y
PJM selecciona aquellas que minimizan el@os servicio. En tiempo real, los
generadores son remunerados @c marginal del sistema. Los agentes que

compran este servicio deben pagarlo a dicho precio marginal del sistema.

3.3.50fertas de precios

Los participantes envian sus ofertas de compra y venta de energia al mercado
diario. Con esas ofertas, el Operador d4€lo realiza la programacion horaria o
Unit Commitment, a través de la utilizacion de modelos de optimizacion para
definir la programacién en un horizonte diario. El despacho se realiza teniendo en
cuenta las restricciones del sistema, la programacioéasdeohtratos bilaterales y

las okrtas enviadas por los agentes.

PJM también determina el precio marginal del sistema en cada nudo (Locational

Marginal Price, LMP) para cada hora del dia siguiente. El calculo de los precios
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LMP se realiza utilizando un no&o de optimizacion que minimiza los costos,

dadas las ofertas de los generadores y las condiciones esperadas para el dia
siguiente (estados operacionales de lineas, restricciones de capacidad,
mantenimientos, etc.) del sistema y las restricciones de red.

El LMP en el nudo al que estd conectado un generador, es el precio al que es
pagada la energia que suministra. El precio LMP en el nudo al que esta conectada
una carga, es el precio al que ésta debe pagar la energia que consuma. Las
diferencias de precioné&re los nudos de generacion y consumo, que ponen de
manifiesto la existencia de congestiones, se utlizan para determinar la
remuneracion del transporte entre los nudos.

PJM publica los precios nodales de la red de transporte, LMPs agrupados por
regonesen | os | |l amados Ahubso, |l os que repl
del area de control de PJM, con un precio que es la media ponderada de los precios
nodales de | os nudos que forman el Ahut
mucho menos volatdgue el precio individual de todos los nodos que lo componen,

por lo que suele utilizarse como el precio de referencia para los contratos. Existen
tres Ahubso: Western Hub (111 nudos), E
(3 nudos)

En cuanto a la inforntdn, RIM posee procedimientos que establecen los
estandares para la entrega de informacion trasparente del mercado mayorista y

minorista.

3.3.6 Monitoreo del Desarrollo del Mercado (MMU)

En PJM la Unidad de Monitoreo del Mercado MMU, la que considera uy jafe
equipo conformado por 11 personas. Realizan las tareas de verificacién del
comportamiento en conformidad con los lineamientos de operacion de PJM,
identificacion de casos de ejercicio de poder de mercado y de comportamiento
inusual, realizan investigenes, siguen y evalian el comportamiento del mercado

y buscan soluciones para mejorar disefio del mercado. Se encuentran organizados
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como un grupo unico, donde los integrantes son asig@adosemaespecificald
mercado.

El MMU no tiene autoridad parsancionar o establecer medidas de mitigacion,
(excepto para poner precios techo a las unidades en operacién), pero divulgan sus
resultados a las entidades apropiadas (por ejemplo, Directorio de PJM y a los
reguladores). PJM no utiliza a un consultor edjpeciexterno. Emplean a
consultores para aconsejarlos en distintas materias del mercado para situaciones

especificas(Ver Figura 3-4).

Unidad de supervision d= I

ez rcadio | diine chor|

Control de aumn plim ierto

salizarun semuimierto ¥ esllar & oo portan isrvin d & m e - Parvtalls pues & compo rhamisnto
s

sallizar investizaciones

disefio del mercado

Figura 3-4. Organigrama Unidad de Monitoreo del Mercado de PJM

3.4. Brasil

3.4.1Descripcion del disefio y composicién del mercado

3.4.1.1. El sistema eléctico y descripciéon de mercado de Brasil

El sistema eléctrico brasilefio es el mas grande de América Latina. Cuenta con una
demanda maxima de 70 GW que se presenta durante el verano y un consumo de
450 TWh/afo (2009), con un crecimiento alrededor del 5% anual. Su capacidad de
generacion instaladas de alrededor de 106 GW, principalmente de recursos
hidricos (80%). A pesar de que el sistema es desintegrado verticalmente, hay una

fraccion importante de la capacidad instalada de generacion de propiedad del
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gobierno (60%). Ademas, las mayores emprdsageneracion Furnas y Chesf son

en conjunto el 20% de la capacidad instalada del sistema. Por el lado de la
demanda, las empresas privadas de suministro de distribucién cubren alrededor del
80% del consumo del paiddemas, el nimero total de empresageeeracion y

distribucion es de unos 30 y 63, respectivamente.

3.4.1.2. Modelo de mercado

En el afio 2004, el gobierno federal promulgd la ley que rige actualmente al
mercado eléctrico en un esfuerzo para reestructurar el sector. Esto con el fin de
entregar masincentivos a los agentes privados y publicos para construir y
mantener la capacidad de generacion y garantizar el abastecimiento de energia.
Las tarifas serian determinadas por medio de procesos competitivos de licitaciones
publicas de energia. La ley delevo modelo del sector eléctrico introdujo

alteraciones relevantes en la reglamentacion del sector eléctrico aspirando a:

1 Entregar incentivos a los agentes privados y publicos para construir y
mantener l&apacidad de generacion.
1 Garantizar el abastecinmt de energia en Brasil a tarifas razonables por

medio de procesos de licitaciones publicas de energia eléctrica.

Las principalescaracteristicagle la ley del actual modelo del sector son las

siguientes:

1 Creacion de dos ambientes distintos para la caoaleacion de energia;

- Ambiente de Contratacion Regulada (ACR) para la contratacion de la
energia destinada a las empresas de distribucion el cual es operado a
partir de licitaciones de energia, y

- Ambiente de contratacién libre (ACL) con reglas de coraBreicion
mas flexibles para los generadores, consumidores libres y empresas de
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comercializacion de energia, llamado ambiente de contratacion libre
(ver Figura 3-5)
La obligatoriedad por parte de las empresas de distribucidbn de adquirir
energia suficiente para satisfacer el 100% de su demanda.
Existencia de capacidad fisica de generacion para toda degian
comercializada en contratos.
Existencia de certificados por energia firme (i.e. maxima contratable).
Restricciones a ciertas actividades de distribuidoras, de forma de garantizar
gue estérenvueltas solo en su principal negocio, a fin de asegunacissr
mas eficientes y confiables a sus consumidores.
Restriccion a la autocontratacion (sedfaling), con el fin de entregar un
incentivo para que las distribuidoras contraten energia a precios mas
competitivos, en lugar de comprar energia a filialexcenadas.
Cumplimiento de los contratos asignados antes de la ley del nuevo modelo
del sector eléctrico con el fin de proporcionar estabilidad regulatoria.
Prohibiciobn de las distribuidoras de vender electricidad a consumidores
libres a precios no reguas y desarrollar actividades de generacion y de

transmision de energia eléctrica.



76

Vendedores, Generadores de Servicio Publico, productores Independientes,
Comercializadores y Autoproductores

Ambiente de Contratacion Libre

Ambiente decontratacion regulada

(ACR) (ACL)

Distribuidores

Consumidores Libres
Comercializadores

(Consumidores cautivos)

Contratos resultantes de Contratos libremente
subastas Negociados

Figura 3-5. Contratacion en dos ambientes

En términos generales, la regulaciéon disefiada permite al segmeggaatacion
vender su energia al pool (ambiente de contratacién regulada), a consumidores
libres, a comercializadores, a distribuidores (generacion distribuida) y al Programa
de Incentivos de Fuentes Alternativas (PROINFA).

El actual marco regulatorio exglel a Eletrobras y sus subsidiarias del plano
nacional de privatizacion, que es un programa creado por el gobierno en 1990
aspirando a promover el proceso de privatizacion de las empresas estatales.

La energia generada mediante generacion distribuida,aplasdlificadas de
acuerdo con PROINFA e Itaipu no estan sujetos al proceso de licitaciones para el
abastecimiento de energia en el ambiente de contratacion regulada. La energia
generada por Itaipu es comercializada por Eletrobras y los volumenes que deben
ser comprados por cada concesionaria de distribucién, son establecidos por medio
de cuotas definidas por la ANEEL (Agencia Nacional de Energia Eléctrica, quien
regula y fiscaliza los servicios prestados, establecimiento de tarifas para
consumidores finalgs

En cuanto al ACR, las empresas de distribucion compran energia para sus
mercados por medio de licitaciones publicas reguladas por la ANEEL, y operados
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por la CCEE (Camara de Comercializacion de Energia Eléctrica). En este

contexto, las compras de eniergeran hechas por medio de dos tipos de contratos:

1 Contratos de cantidades de energia: el generador esté obligado a abastecer un
bloque establecido de energidebe comprar las diferencias de energia en el
mercado spot.

1 Contratos de disponibilidad de ergia: el generador no esta obligado a
entregar el bloque de energia comprometido, en este sentido el riesgo lo
asume la distribuidora, la que transfiere costos extras a consumidores al
comprar la energia deficitaria en el mercado spot.

El no cumplimientodel suministro mediante contratos puede resultar en multas

para las concesionarias de distribucion.

En cuanto al ACL, la contratacion libre de energia eléctrica es comercializada

entre las concesionarias de generacion, productores independientes de energia

autaggeneradores agentes de comercializacion, importadords energia vy
consumidores librés Esencialmente este corresponde a las bases del modelo

institucional que reinaba antes de la promulgacion de la ley del afio 2004.

3.4.2Descripcidn general del mecasimo de licitacion

3.4.2.1. Elementos basicos

La primera regla en la regulacion en Brasil es que todos los consumidores, tanto
regulados como libres, deben estar 100% contratados. La cobertura del contrato se

verifica posteriormente, calculando el consumo acumulado en MWh. Si la energia

8 Consumidores libres de distribucién son aquellos que pueden ejercer la opcién de cambiarse de
abastecedor de energia eléctrica, estando caracterizado por:

1 Estar contratados después del 8 de julio de 1995, con una demanda sobre los 3MW y en
cualquier nivel de tension.

1 Estar contratados antes del 8 de julio de 1995 con una demanda sobre los 3MW, pero
conectados a un nivel de tensién mayor o igual a 69 kV.

Consumidores con demanda contratada igual o superior a 500 kW, pueden ser servidos por
abastecedores, que no son su empresa local de distribucién.
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contratada emenor que la consumida, el usuario paga una multa relacionada con
el costo de la construccion de la nueva generacion. Los usuarios regulados también
pueden estar sobrecontratados con un excedente de hasb’elAglemas la
energia total puede reducirseles contratos, a criterio de los distribuidores, hasta

en un 4% cada afo con el fin de tener en cuenta la fuga de grandes clientes al
mercado de libre contratacitin

La segunda regla consiste en que todos los contratos son instrumentos financieros,
gue dden ser cubiertos por Certificados de Energia Firme (FEC, por su hombre en
inglés). Estos son negociables y pueden, a lo largo de la duracién del contrato, ser
reemplazados por otros certificados. El Unico requisito es que la cantidad total de
FEC sea mayoo igual a la energia contratada.

Los FECs son emitidos por el regulador para cada generador en el sistema, se
especifican en MWh/afo y reflejan la capacidad de produccién de energia segura.
Por ejemplo para las hidroeléctricas, los FECs reflejan la iciguhde generacion

en afios secos y para las centrales térmicas, los FECs corresponden a la

disponibilidad media, considerando mantenimientos y fallas forzadas.

Funcionamiento general:

El requisito de cobertura del 100% mediante contratos y FECs creauio

entre el crecimiento de la demanda y la entrada de nueva capaemlad.
incorporar nueva capacidad, se llevan a cabo dos licitaciones publicas cada afo,
para suministros con fecha de inicio de 3 y 5 afilos mas. Separadamente, se llevan a
cabo las kitaciones por capacidades existentes.

Para cada tipo de licitacion, los distribuidores estan obligados a informar al

regulador de sus proyecciones de consumo. Los generadores ofertan por un solo

9 Si la distribuidora esta sobrecontratada, los costos de energia que superen del limite de 103% no
son traspasados al consumidor final toda vez que el precio spot sea menor que el precio del
contrato.

10 Existen otras medidas destinadas a disminuir el riesgo en el negocio de la generacion. Por
ejemplo,los generadores son informados con anticipacioa la licitacionde los costos anuales que
enfrentaran por el uso y conexion a los sistemas de transnos.
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blogue de energia y se adjudican contratos con cada uiog destribuidores en
proporcién a sus cargas previstas.

Existen también licitaciones con fecha de inicio de 1 afio y ademas licitaciones de
ajustes realizadas cuatro veces al afio que permiten igualar con mayor precision la
demanda de las distribuidorasnclas cantidades comprometidas en los contratos
de suministro.

Los contratos a corto y mediano plazo se coordinan segun mueSigaia 3-6.

Los plazos de contratacién y fecha de inicio de los contratos licitados se relacionan

como se indica a continuacion:
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Figura 3-6. Horizontes de adjudicacion de licitaciones en Brasil

i Licitacion de nuevaapacidad: contratos a largo plazo (15 afios)
- Licitaciones A5 y A-3 con entrega a 5 y 3 afos.

- Permite a los ganadores tener suficiente tiempo para construir las
plantas y arreglar el financiamiento de proyectos.

1 Capacidad existente: licitaciones paragiaovacion del contrato
- Licitaciones Al para energia existente y renovacion de contratos

- Licitaciones de ajuste (entrega con 4 meses de anticipacbrmfibs
de contrato.
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Las distintas duraciones de los contratos permiten ademas que las carteras de las
distribuidoras sean mas flexibles, permitiendo un mejor manejo del riesgo
asociado a las proyecciones de demanda.

Por otra parte, el mecanismo considera la evaluacion ddofasulas de
indexacion, las cuales son proyectadas a futuro por el licitante cfin éé
escoger las ofertas que realmente minimizan el costo/riesgo total en el horizonte de

contratacion.

Tipos de contratos:

Se utilizan dos tipos de contratos, los de tipo forward y las opciones (tipo call).
Los contratos de energia tipo forward, elstedn un precio Unico de largo plazo al

cual se transa la energia y no contempla pagos adicionales (por capacidad u otro
concepto). El contrato de opcion, al contrario, posee dos pagos asociados, uno fijo
y otro variable.

En los contratos tipo opcion, seslpermite a los proveedores hacer una oferta por

el valor de la prima (en $/MW) y el valor del ejercicio ($/MWh). Las ofertas se
comparan sobre la base de los beneficios esperados para los consumidores y asi el
gobierno por medio de un procedimiento dawdacion calcula el valor esperado

del costo total asociado a las distintas combinaciones ofertadas de valor prima y
valor de ejercicio. Asi, una sola unidad de energia de costo en $/MWh de energia
se calcula para cada tecnologia. Todos los contratos tietexacion a precios de
combustibles e inflacion, la cual es considerada por el licitante cuando determina

el conjunto de ofertas mas econémicas.

Esquema de casacion:

El mercado de licitacién de contratos esta organizado por el gobierno como un

esquema entralizado, y se lleva a cabo de forma conjunta agregando toda la
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demanda en un solo bloque homogéhpara satisfacer el suministro de todas las
distribuidoras. Uno de los objetivos de tener un solo blogue de energia, donde toda
la demanda es represerdagermite a las pequefias empresas de distribucion
aprovechar las economias de escala en el nuevo entorno de contratacion de
energia. A pesar del alto nivel de centralizacion y coordinacion por parte del
regulador, éste no interfiere con las previsionesddmanda, los cuales son
directamente declarados por las empresas de distribucién. Después de la
adjudicacion, cada una de las empresas de distribucién suscribe contratos con los
generadores ganadores en proporcion a sus previsiones de carga.

El mecanismale casacion de la licitacion sigue un disefio hibrido que combina un
proceso iterativo de reloj descendente con una segundapapdabid de sobre
cerrado como se muestra erfFlgura 3-7. Un aspecto clave a mencionar es que la
demanda en la primera fase se encuentra sobreestimada mediante la multiplicacion

por un factor desconocido (mayor que uno).

FASE I Clasificacion FASE II Negociacién

$SP A $P
I

Precio
inicial
1 |62 a3 [ ea]es|ee | l Rondas

a1 |62 |a3 | saf a5 |

< Precio de clasificacion
61 |62 &3 | o4 _I_,—/

1 5
- MW

a*DDA DDA

a1 [c2 |e3 | ca ) es|ee

v

MW

Figura 3-7. Fases del proceso de licitacién en Brasil

11 Entendiendo que existen blogues/contratos estandarizados a distintos plazos que se licitan
secuencialmente.
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3.4.2.2. Descripcion de aspectos destacados del mecanismo

El caso de Brasil es uno de los mas relevantes ya que presenta un esquema
coordinado, completo en términos de productos y regulacion, y que ha entregado
buenos resultados en la préactica.

Tiempos de inicio de suministro
Desde el punto de vista de laiferentes tiempos de construccion se hace

separacion de 3 a 5 afios lo cual da cuenta de la consideracion especial acorde a
distintas tecnologias para permitir la competencia en igualdad de condiciones.
Adicionalmente, las distintas duraciones de contrpgiten ajustar posiciones

de los generadores al atenuar la incertidumbre de todas las variables en el largo
plazo. Similarmente, permite a los distribuidores manejar carteras mas flexibles y
realizar un mejor manejo del riesgo asociado a las proyesciméelemanda. La
licitacion tiene una frecuencia constante y asi tanto los generadores existentes
como los participantes internacionales estan preparados para el evento que se
realiza anualmentéBarroso et al, 2006)La cantidad de energia licitada en el

modelo brasilero nunca se revela sino que hasta después de la licitacion.

Estandarizacion de la demanda y sus contratos
Uno de los objetivos de tener un solo bloque de energia donde toda la demanda es

representada, permite a las pequefias empresas dbudiétr aprovechar las
economias de escala en el nuevo entorno de contratacion de energia. EI hecho que
los consumos provenientes de distintas distribuidoras puedan ser agregadas y
coordinadas por el regulador, genera simetrias y aumento de competencia, y
minimiza discriminaciones a distribuidores. También, hay una mayor certeza por
asegurar mayores volumenes de energia y se estandarizan los contratos, lo cual

mejora el desempefio.
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Estimacion de la demanda a licitar
Cabe anotar que es destacable el biepke el regulador sélo efectia un papel de

coordinacién, pero la prevision de la demanda es realizada por los distribuidores.

Esto es de relevancia por dos razones:

1 Una es que es el distribuidor quien mejor conoce el comportamiento de su
propio mercado ypuede hacer estimaciones de crecimiento de demanda con
mayor exactitud. No obstante, existe un mecanismo de penalidad por desvio
en las estimaciones, lo cual contribuye a mejor gestion de estimaciones por
parte de los distribuidores.

1 El segundo aspecto lewante con respecto al rol de regulador es que no
influye en la disposicion de pago por parte de los distribuidores por tanto no
se dan sefiales de posibilidades de intervencion del mercado lo cual muestra

estabilidad regulatoria favoreciendo la percepdémos inversionistas.

Existencia de opciones tipaall
Las licitaciones le permiten al oferente escoger participar en dos productos, uno

los contratos forward y otro las opciones tipo call, de tal manera que puede
complementar su cobertura de ries@§sto permite ademas distribuir mejor el
riesgo entre generadores y distribuidores y asi integrar nueva capacidad de

generacion segura con riesgos mas acotados.

Peajes de transmisién
Previo a la preparacion de la licitacion, la Empresa de Pesquisa Ecefg#E)

realiza la planificacion de la red. Asi, los pagos por conexion y uso de la red se
fijan antes de la ejecucion de la licitacion y de esta manera se minimizan los
riesgos que enfrentan los oferentes. Las diferencias entre los costos reales de la
transmision y los pagados por los generadores son traspasados a los consumidores

finales.
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Test de coherencia de costos
Como parte de las licitaciones, se realiza una auditoria de costos reportados por los

agentes ofertantes, con el fin de evitar que estlgcen ofertas por debajo de sus

costos, tomando un rol especulativo.

Evaluacion de férmulas de indexacion
Las indexaciones se reconocen como una penalidad mediante un factor

multiplicador que ajusta los polinomios de indexacién de los precios ofertado
Dicho factor se obtiene a partir de las proyecciones de precios de combustibles
estimadas por la Agencia de Informacién Energética (U.S Energy Information
Administrationi EIA. www.eia.gov).

La proyeccion a futuro de las férmulas de indexacion perriieitante escoger

las ofertas que realmente minimizan el costo total en el horizonte de contratacion.

Firmeza de las ofertas
El regulador, previa a la participacion en la licitacion, exige una certificacion de

energia firme, la cual garantiza la atencydcumplimiento de los compromisos en
condiciones criticas, asegurando mayor confiabilidad en la inversion de nueva

generacion.

3.5. Peru
3.5.1Descripcion del disefio y composicion del mercado

La transformaciéon del sector eléctrico peruano comenzé en 1992 con la
promulgacion de la Ley de Concesiones Eléctricas (LCE). El objetivo de esta ley
era crear las condiciones para el funcionamiento eficaz y competitivo del sector y
al mismo tiempo, logrda participacion del sector privado.

La actividad eléctrica fue dividida en tres segmentos: generacamsmisiony
distribucion. Asimismo se establecieron dos sistedegrecios, uno regulado

para las actividades que dadas sus caracteristicas nergmudiealizarse en
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condiciones de competencia, y uno libre, para actividades que si puedan efectuarse
en condiciones de competencia. Consistente con esta nueva estructura de precios
se introdujo una nueva metodologia palrastablecimiento de los preciodarifas
eléctricas reguladas en cada una de las actividades del mercado.
Para mejorar el funcionamiento del sistema eléctrico se cre6 el COES (Comité de
Operacién Economica del Sistema), el cual tiene como funcion minimizar los
costos de produccién deiseema manteniendo la confiabilidad del suministro.
Ademas de coordinar las actividades de transporte, generacion y operacion de la
energia eléctrica. Adicionalmente, los generadores y los distribuidores realizan
actividades de comercializacion mayorigfae en principio pudieron separarse en
entidades independientes, firmando contratos con los clientes libres o entre
generadores Yy distribuidoras. Estas Ultimas mantienen el monopolio de la
comercializacion minorista, es decir, la que tiene como destiras &lientes
regulados.Por su parte, ente las principales caracteristicas de este mercado se
encuentran:
| Se establece una separacién de las actividades de generacion, transmision y
distribucion.
1 El mercado spot solo se utiliza para valorar las transfea®rentre los
generadores (existe diferencia entre despacho y compromisos contractuales).
1 Existe libre entrada en la generaciboompetencia por contratos.
1 Se presenta competencia entre los generadores y los distribuidores por los
denominados grandes ¢lie¢ es ( 02. 5 MW) .
1 El despacho y precio en el mercado spot se fija usando los costos variables
de las centrales e independientemente de los contratos financieros.
No existen comercializadores independientes.

1 Las distribuidoras no pueden comprar directamedntesecado spot.
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La ley*® para el desarrollo eficiente de la generacién, establece que ningin
generador puede contratar con los usuarios libres y distribuidores més potencia y
energia firme que las propias y las que tenga contratadas con terceros. La energia
firme es la maxima produccion esperada de energia eléctrica, determinada para
una probabilidad de excedencia de noventa y cinco por ciento (95%) para las
unidades de generacion hidroeléctrica, y la que resulta de la indisponibilidad
programada Y fortuitgpara las unidades de generacion térmica. La potencia firme
se determina con criterios similares.

Las ventas de energia desde los generadores a los distribuidores, destinadas al

servicio publico de electricidad, se efectian mediante:

1 Contratos sin licitadin: cuyos precios no pueden ser superiores a los Precios
de Barra a que se refiere el articulo 47° de la Ley de Concesiones Eléctricas
(Precios Regulados).

1 Contratos resultantes de licitaciones: contratos derivados de licitaciones
convocadas por lodlistribuidores las cuales se realizan de acuerdo a lo
establecido en la Ley N° 28832.

Las empresas concesionarias de distribucion estdn obligadas a tener contratos

vigentes con empresas generadoras que le garanticen su requerimiento total de

potencia y engia. Los procesos de licitaciébn deben realizarse minimo con 3 afios
de anticipacion. Estan definidages tipos de licitaciones con el fin de que los
distribuidores obtengan contratos con los generadores, que brindan flexibilidad al
distribuidor para gardizar lacobertura de la demanda. Enlabla3-1 se presenta

un resumen sobre los plazosadatratacion.

Los precios de compraventa en los contratos producto de licitaciones no pueden

ser superiores a un precio maximo de reserva fijadelpeegulador, Organismo

Supervisor de la Inversion en Energia y Mineria (OSINERGMIN), el cual debe ser

suficiente para incentivar inversiones eficientes en generacion. El precio maximo

es fijado y mantenido en reserva por OSINERGMIN para cada proceso de

12 AU .18 ¢ =g PARAIEGURAR EL PEBARRDLLO EFICIENTE DE LA GENERACION EBECTRICA
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licitacion. Dicho valor se hace publico Unicamente si la licitacion no cubre la
totalidad de la demanda licitada por haberse ofrecido a precios superiores al precio

maximo o por falta de participantes.

Tabla3-1. Plazos de contrataciéon

Tipo Plazo contractual Convocatoria Cantidad a Objetivo
Contratar
Larga Duracion Entre 5y 10 afios Anticipada de al Hasta 100% Contratar el grueso
menos 3 afios del crecimiento
estimado
Mediana Duracion Hasta 5 afios Anticipada de al Hasta 25% Contratar desajuste:
menos 3 afios detectados respect
de lo estimado con
antelacion
Corta Duracién Lo define Anticipada de menog Hasta 10% Contratar pequefios
OSINERGMIN de 3 afios desajustes no
previstos respecto d
lo estimado

Ademas, la Ley N° 28832 establece también un régimen de incentivos para
promover la convocatoria anticipada de licitaciones destinadas a la cobertura de la
demanda del servicio publico de electricidad. Este régimen incentiva al
distribuidor a suscribircontratos con mas de tres afios de anticipacion,
autorizandolo a la incorporacion de un cargo en los precios a sus usuarios
regulados, adicional al que seria necesario para cubrir su compra de energia del
generador. Dicho cargo resulta directamente propoatial nimero de afios de
anticipacion de la convocatoria segun lo que establece el reglamento, y no puede
ser superior al 3%el precio de energia resultante de la licitacion.

Los usuarios con demandas mayores a 200 kW y menos a 2 500 kW pueden elegir
ertre ser usuarios libres o regulados. Los suministros de electricidad con demandas
mayores a 2500 kW son clientes libres, para los que la Ley establece un Régimen
de Libertad de Precios en contratos pactados con los generadores.

La Ley N° 28832 prevé la picipacion en el mercado spot de corto plazo de los

grandes usuarios libres, sin embargo, falta a la fecha la reglamentacién respectiva.
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Esta ley reglamenta ademas la opcién para los clientes libres pequefios de acogerse

a su eleccion, a la condicion ddieate libre o usuario regulado. Con antelacion a

la Ley N° 28832, los clientes libres sélo podian adquirir energia en el mercado de

contratos libres que resultaba de la negociacion con una empresa generadora 0 una

distribuidora. Los contratos usuales diertdes libres, en su enorme mayoria, han

sido pactados sin contemplar la posibilidad de cesion de posicion contractual con

la consiguiente falta total de liquidez en este mercado.

Las tarifas y compensaciones que los clientes libres deben pagar podellaso

sistemas de transmision y distribucion son precios regulados por el

OSINERGMIN, lo cual fue reglamentado en la Ley de Concesiones Eléctricas. De

igual forma el OSINERGMIN regula las tarifas que deben pagar las centrales

termoeléctricas que utilizagas natural por el uso de las redes principales de los

ductos en alta presion.

Por otra parte, existen incentivos dirigidos a fomentar el desarrollo de proyectos

hidroeléctricos, entre los cuales figuran:

a) El cumplimiento de la ejecucion de las obras estéeptuado de la
presentacion de una garantia (carta fianza).

b) Los titulares de concesion definitiva de generacion pueden calificar para la
recuperacion anticipada del 1V

c) Se permite invocar razones técnmmnomicas como una excepcion al
cumplimientode las obligaciones de ejecucion de obras. La Ley N° 27435
(Ley de Promocion d€oncesiones Hidroeléctricas) derogo el requisito de
presentar un Estudio Econdmie&inanciero del Proyecto para la obtencion
de concesion definitiva. La mencionada ley estabtpe la garantia para las

solicitudes de concesion temporal de generacion no sera mayor al

131GV: Impuesto General a las Ventas (18%)
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equivalente del 1% del presupuesto del estudio hasta un tope de 2§ UIT
durante el periodo de concesion.
Para sistemas aislados rurales, se tiene en vigenciayldNL. 8546, Ley de
Promocioén y Utilizacion de Recursos Energéticos Renovables no Convencionales
en zonas rurales, aisladas y de frontera del pais, que tiene por finalidad promover
el uso de las energias renovables no convencionales.
Para la seguridad debastecimiento eléctrico en generacion, particularmente en la
gestion de los grandes embalses, existe la programacion de la operacion de
mediano plazo del Sistema Eléctrico Interconectado Nacional (SEIN), a cargo del
COES, donde se determina la forma ddizaition de los embalses con un
horizonte de un afo.
A nivel nacional, los agentes que participan en el subsector electricidad interactiian
segun la normatividad vigente, y dentte una organizacién que promueve el
respeto a los derechos de las empresaa pealizar actividades eléctricas,
establecen los medios de proteccién al consumidor y el cuidado del medio
ambiente.
En laFigura 3-8, se presentalvs agentes promotoregguladores/ los agentes
directos(empresas y clientes) que intervienen en los procesos de licitaciones y
promocién de la inversién, cuyas funciones principales se describen a

continuacion:

3.5.1.1. Promotores

DGE: Concede derechos pala realizacion de estudiog construccion de
infraestructura eléctrica considerando la aprobacion ambiental previa de la
DGAAE. Asimismo, promueve la generacion de proyectos y norma las politicas

del gobierno central para el sector eléctrico.

14 UIT: Unidad Impositiva Tributaria, es un valor de referencia que puede ser utilizado en las normas
tributarias para determinar las bases imponibles
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Figura 3-8. Agentes del mercado energético en Peru

DGEE: Seencarga de proponer la politica de eficiencia energética, que incluye las
actividades promocionales y regulatorias que sean necesarias en relacion a las
actividades energéticas renovables y no renovables. En ese sentido, se encarga de
formular el Plan Energético Nacional, y actualizeBalance de Energia.

DGAAE: Evalla y aprueba los estudios ambientales de los proyectos eléctricos de
acuerdo a las poldas del MINAM vy los estandares ambientales vigentes en la
normatividad nacional.

OGGS: Apoya en el establecimiento de una relacidon armoniosa entre las empresas
y la poblacion para un desarrollo sostenible a nivel social y local.

Gobiernos Regionales: Im@an los pequefios proyectos de electricekglin sus

planes y politicas locales.


























































































































































































































































































