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RESUMEN EJECUTIVO

En este estudio se analizan las imperfecciones del mercado eléctrico en Bolivia y el
rol requlador del Estado, plasmado en la Ley de Electricidad de 1994. Se analiza porqué,
pese a esta Ley y a lavigencia del Mercado Eléctrico Mayorista, que permite la suscripcion
de contratos de suministros de electricidad, éstos no se han firmado, de modo que las
generadoras venden toda su produccion en el mercado spot. Las sefiales econdmicas
emergentes de ese mercado son las que determinan los incentivos para las inversiones
en generacion. Se analizan las principales restricciones a la competencia que existen en
el mercado eléctrico mayorista y, mediante un ejercicio de simulacion, se analizan los
efectos que dichas restricciones tuvieron sobre las sefiales economicas y la forma como
éstas afectaron las decisiones de inversion de los agentes. Ademads se hace un analisis
de las razones que ocasionaron que el mercado de contratos no pueda operar hasta la
fecha, haciendo énfasis en las distorsiones en el precio de nodo y en la imposibilidad de
poder determinar un precio para los contratos. Finalmente, se analiza la inclusion del
factor “z” como politica publica para paliar los efectos de las diferencias entre el precio
de nodo y el precio spot y sus consecuencias en la tarifa a nivel de usuario final. Se
concluye que el periodo de exclusividad establecido en la Ley Eléctrica, es una barrera
de entrada que limito la competencia, distorsiond las sefiales economicas del mercado
spot, y desincentive las inversiones en generacion. El precio de nodo se calculd
sistematicamente por debajo del precio spot, lo cual generd una sefial negativa para la
firma de contratos, con lo cual las empresas de distribucion debian comprar toda su
energia y potencia en el mercado spot y venderla luego a precio de nodo. Se concluye
que el precio de nodo perdid utilidad como valor de referencia, ya que mediante el
factor “z”, la diferencia entre el precio de nodo y el precio spot es igualmente traspasada
al consumidor final. Se recomienda promover la inversion de generacion nacional y
extranjera en el mercado eléctrico mayoristay permitir que las empresas de distribucion
traspasen el valor de sus compras a precio spot directamente a los consumidores
regulados.
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I. INTRODUCCION

En general, el uso del sistema de precios proporciona un excelente instrumento
para coordinar la oferta y la demanda de cualquier bien o servicio. EI precio da una
sefial de escasez a los consumidores y les indica cuanto deben pagar por consumir el
bien o servicio en cuestion. El precio también entrega una sefial a los productores acerca
de cuanto pueden obtener por la venta del bien o servicio en cuestion (Haindl, 1996).

Sin embargo, cuando existen importantes imperfecciones de mercado las cualidades
del precio disminuyen como portador de las sefiales del mercado. Bajo esas condiciones,
la libre operacion del mercado no garantiza la eficiencia y equidad. Por el contrario,
puede implicar considerables costos de eficiencia y efectos redistributivos adversos
(Bitran, 1993), por lo que se requiere de la intervencion del Estado como regulador de
estos mercados. El objetivo principal de la regulacion es la restitucion explicita de la
competencia con mandatos del gobierno como principal aparato institucional para asegurar
un buen desempefio de las actividades reguladas.

La regulacion de mercados, por parte del Estado, se define como la administracion
publica del control de una actividad privada con respecto a reglas prescritas en el interés
plblico, por tanto provee un conjunto adicional y complementario de reglas que restringen
y a la vez enriquecen el rango de transacciones disponibles en la economia. (Spulber,
1989).

La sujecion a las normas regulatorias por parte de los agentes del mercado es
voluntaria. Estos son libres de abandonar el mercado y dejar de someterse a ellas si
consideran que son contrarias a sus intereses. Por lo tanto, para que las prescripciones
sefialadas en la ley se cumplan adecuadamente, deben existir sefiales e incentivos de
modo tal que cumplir dichas normas sea de interés de las empresas.

De acuerdo con la Ley de Electricidad N° 1.604 del 21 de diciembre de 1994, los
agentes del mercado eléctrico mayorista -generadores, distribuidores y consumidores
no regulados- pueden optar entre vender y comprar electricidad en el mercado de
contratos y/o en el mercado spot. En el mercado de contratos, los generadores se
comprometen a suministrar una cierta cantidad de potencia y energia maxima a los
distribuidores y/o consumidores no regulados, a cambio del pago de un precio libremente
pactado por un determinado periodo que no puede ser inferior a tres afios.

3|



."""",1“,-".‘ :.Juf ¥ .'fﬁl';:wi-: [ A

Pese a que la suscripcion de contratos de suministro de electricidad beneficia a las
partes contratantes -al reducir el riesgo de la volatilidad del precio spot para el
distribuidor y asegurar un flujo de caja estable al generador- a mas de tres afios de
vigencia de la Ley de Electricidad y de operacion del mercado eléctrico mayorista, adn
no existen contratos firmados. En este escenario, las empresas de generacion venden
toda su produccion en el mercado spot. Asi, las sefiales econdmicas emergentes que
emergen de dicho mercado son las mas relevantes para la industria eléctrica boliviana y
determinan los incentivos para las inversiones en generacion.

Durante el periodo de funcionamiento del mercado eléctrico mayorista, la demanda
crecio en mayor proporcion que la oferta, lo que produjo déficit de potencia en horas
punta y obligd a un racionamiento, mediante cortes programados, a fines de 1998 y mediados
de 1999. Ello parece indicar que las sefiales en el mercado spot no fueron las adecuadas.

En tal sentido, el objetivo de este trabajo es analizar las sefiales econdomicas
producidas por el mercado spot que llevaron a un insuficiente crecimiento de la oferta
de electricidad. Asimismo, estudiar las causas que evitaron que el mercado de contratos
funcione de acuerdo con lo que establece la ley y, por Gltimo, encontrar la relacion
entre las sefiales de ambos mercados para tener una mirada mas amplia de las sefiales
economicas de la industria eléctrica.

Este trabajo se organiza de la siguiente forma: en el capitulo Il se describe en
forma general la industria eléctrica boliviana y el mercado eléctrico mayorista. El capitulo
Il se divide en tres secciones: en la primera se describen las principales restricciones
a la competencia que hay en el mercado eléctrico mayorista y luego, en un ejercicio, se
analizan los efectos que dichas restricciones ejercieron sobre las sefiales econdmicas y
la forma como las dltimas afectaron las decisiones de inversién de los agentes. En la
segunda seccion del capitulo Il se analizan las razones que explican que el mercado de
contratos hasta la fecha todavia no opere, enfatizando las distorsiones en el precio de
nodo y en la imposibilidad de determinar un precio para los contratos. Por Gltimo, en la
tercera seccion se analiza la inclusion del factor “Z” como politica publica para paliar
los efectos de las diferencias entre el precio de nodo y el precio spot, y sus consecuencias
en las tarifas al usuario final. En el capitulo IV se presentan las principales conclusiones
y algunas recomendaciones emergentes del analisis.
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II. LA INDUSTRIA ELECTRICA EN BOLIVIA

1. EL SISTEMAELECTRICO BOLIVIANO BAJO LANUEVALEY DE ELECTRICIDAD

A. La capitalizacion de ENDE

En 1994 el gobierno de Bolivia, encabezado por el Presidente Gonzalo Sanchez de
Lozada, Ilevd a cabo exitosamente el proceso de capitalizacion de las empresas del Estado.
Para este efecto se promulgd la Ley Marco de Capitalizacion, N° 1.544 del 21 de marzo
de 1994, Esta sentd las bases para la capitalizacion de las principales empresas pablicas
y sociedades de economia mixta de Bolivia, incluyendo la Empresa Nacional de Electricidad
S.A. (ENDE).

Segln lo dispuesto por la Ley N° 1.544, el Ministerio de Capitalizacion convoco a
licitacion publica internacional para adjudicar las acciones de suscripcion, previo
reconocimiento de la personalidad juridica de las empresas generadoras resultantes de
la division de ENDE: Empresa Valle Hermoso S.A.M., Empresa Guaracachi S.A.M. y Empresa
Corani S.A.M. La parte correspondiente a la transmision se excluyo del proceso de
capitalizacion y se privatizd en 1997. La adjudicacion de las acciones emitidas para la
capitalizacion de las tres empresas, de acuerdo con la propuesta econémica mas alta, es
la siguiente:

CUADRO 1: EMPRESAS GENERADORAS CAPITALIZADAS
EMPRESA SOCIO CAPITALIZADOR MONTO (EN MUSS$)
Corani S.A.M. Dominion Energy 58.796.3
Guaracachi S.A.M Energy Initiatives 47.131.0
Valle Hermoso S.A.M. Constellation Energy 33.921.1

Fuente: MinisterIO DE CAPITALIZACION, 1996.

Segln la modalidad adoptada, el socio capitalizador debia entregar el valor de
adjudicacion en forma de activos liquidos. El 90 % debia invertirse en generacion, en
un plazo méximo de siete afios, y el 10% seria utilizado como capital de operaciones.
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2.

B. Marco regulatorio y legal

La Superintendencia de Electricidad es el organismo con jurisdiccion nacional que
cumple la funcién de regulacion de las actividades de la industria eléctrica. La maxima
autoridad ejecutiva es el Superintendente de Electricidad, cuya forma de designacion la
establece la Ley N° 1.600, Sistema de Regulacion Sectorial, del 28 de octubre de 1994,

El marco legal del mercado eléctrico boliviano estd formado por la Ley N°1.604 del
21 de diciembre de 1994, y los reglamentos promulgados por DS. N° 24.043 del 28 de
junio de 1995. Estas normas legales entraron en vigencia en enero de 1996 con la
designacion del primer Superintendente de Electricidad.

ORGANIZACION DE LA PRODUCCION

En Bolivia existen tres tipos de sistemas eléctricos. El mas importante es el Sistema
Interconectado Nacional, SIN, luego estan los sistemas aislados y los autoproductores.

Los sistemas aislados atienden demandas entre 8 MW y 1 MW y son los subsistemas
de Tarija, Cobija, Villamontes, atendidos por ENDE; Camargo, Riberalta, Camiri y otros
atendidos por instituciones con demandas inferiores a 1 MW, diseminadas en todo el
pais. La capacidad instalada de los sistemas aislados es de aproximadamente 67 MW,
compuesta de la siguiente manera: en Tarija hidro y termoeléctrica a gas natural; en
Cobija, Trinidad y Camargo, termoeléctrica a diesel, y en Camiri y Villamontes,
termoeléctrica a gas natural.

Los principales autoproductores son YPFB que tiene energia eléctrica como
subproducto de sus refinerias de Palmasola y Valle Hermoso; los ingenios azucareros en
Santa Cruz y Tarija, donde la energia eléctrica también es un subproducto, y finalmente
Comibol que posee centrales hidroeléctricas conectadas a la red de transmision del SIN.
Otros autoproductores menores son las empresas mineras privadas, los aserraderos,
etc. En 1992 se estimaba que la capacidad de produccion de los autoproductores alcanzo
los 108 MW y hasta la fecha no han existido informes de nuevas adiciones. Las centrales
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de generacion que pertenecian a la Comibol estan siendo transferidas al sector privado
y paulatinamente incorporadas al SIN.

EI SIN es un sistema de interconexion de las plantas generadoras. En su interior se
realiza la venta e intercambio de energia y potencia entre las empresas. EI SIN se ubica
geograficamente en la parte central del pais cubriendo de sur a norte desde Tupiza, en
el departamento de Potosi, hasta Mina Matilde en La Paz, y de este a oeste, desde la
poblacion Eucaliptus, en el departamento de Oruro, hasta Mina los Angeles.

MAPA SINOPTICO DEL SIN

BOLIVIA

ZONGO + ACHACHICALA
115,20

'‘CHOJLLA 0.85

KENKO

1688 COCHABAM B'%ARRASCO
06.42

SANTA ISABEL
+ CORANI 126.00

VALLE HERMOSO
68.96

MIGUILLAS
17.60

GUARACACHI
158.20

ARANIUEZ SANTA CRUZ REFERENCIAS
ORURO '

KARACHIPAMPA ®  Centrales Hidraulicas
12.97

® Centrales Térmicas

~ p
( POTOSI

" CHUQUISACA

FUENTE: SUPERINTENDENCIA DE ELECTRICIDAD.

Como se puede ver en el mapa sindptico, la red de interconexion se concentra en
cuatro zonas importantes que corresponden a los centros de mayor demanda de
electricidad: la zona norte que abarca a las ciudades de La Paz, El Alto y Oruro; la zona
central donde se ubica Cochabamba, centro agricola y comercial de Bolivia; la zona sur
que comprende a los departamentos de Potosi y Chuquisaca con una actividad econdémica
fuertemente concentrada en la mineria, y en el oriente, el Departamento de Santa Cruz,
el de mayor crecimiento econémico de Bolivia y uno de los centros de consumo de
electricidad mas importantes.
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EL MERCADO ELECTRICO MAYORISTA, MEM

El MEM fisicamente comprende a las lineas de alta tension, incluidas las
correspondientes subestaciones que se encuentran en el SIN. Los agentes que participan
en este mercado son, por el lado de la oferta, las empresas de generacion que venden
energia y potencia y la empresa de transmision, cuya actividad principal es el transporte
de potencia desde los nodos de entrega hasta los nodos de retiro. Por el lado de la
demanda, estdn las empresas de distribucion y los consumidores no regulados: las
primeras compran energia y potencia en este mercado para luego distribuirlas a los
consumidores regulados. Un resumen de tal estructura figura en el Cuadro N° 2.

CUADRO 2: ESTRUCTURA DEL MEM

GENERACION TRANSMISION DISTRIBUCION CONSUMO

Guaracachi

Transportadora CRE Santa Cruz
De Electricidad (TDE)

Corani Elfec Cochabamba
Valle Hermoso Sepsa Potosi
Cobbe Sessa Sucre
Elfeo Oruro
Electropaz La Paz
FUENTE: ELABORACION PROPIA

A. La coordinacién del mercado eléctrico

La coordinacion de la operacion técnica y administracion del mercado la realiza el
Comité Nacional de Despacho de Carga (CNDC), integrado por cinco miembros titulares
que representan a las empresas de distribucion, las empresas de generacion, la (5)
empresa (s) de transmision, los consumidores no regulados y la Superintendencia de
Electricidad. Cada miembro titular del CNDC tiene un suplente que lo sustituye en caso
de ausencia o impedimento. El representante de la Superintendencia ejerce la presidencia
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del CNDC, con derecho a voz y s6lo puede votar en caso de empate. Los restantes miembros
tienen derecho a voz y a voto y sus resoluciones se aprueban por mayoria. De acuerdo
con el articulo 19 de la Ley de Electricidad, el CNDC tiene entre sus funciones:

La planificacion de las operaciones diarias del SIN.

La realizacion de los despachos de carga.

La determinacion de la potencia de punta disponible de las generadoras.

El calculo de los precios de nodo.

La valoracion horaria de la potencia y energia inyectada y retirada en los
diferentes nodos de inyeccion y retiro del SIN a fin de poder establecer con
absoluta precision qué distribuidora le debe a que generadora y cuanto.

La planificacion y los despachos a costo minimo; es decir, siguiendo la regla de
decision de un mercado competitivo de precio igual al costo marginal, aunque
corregidos por las pérdidas en transmision y limitaciones en la disponibilidad
de capacidad.

La generacion de electricidad

La generacion de energia en Bolivia se realiza dentro un sistema hidro-térmico, con

embalse de requlacion anual en torno a la represa de Corani, que aguas abajo abastece
de agua a dos centrales hidroeléctricas: Corani y Santa Isabel.

La oferta de generacion se distribuye en plantas hidroeléctricas de pasada (19%),

de embalse (21%) y termoeléctricas a gas natural (60%). La Gltima central en incorporarse
al sistema fue Carrasco, que cuenta con las unidades de tecnologia mas avanzada que
operan con gas natural y tiene la posibilidad de ampliarse a ciclo combinado, en una
segunda etapa, prevista para fines de 1999. Por su parte, la central Aranjuez tiene las
unidades mas antiguas de origen térmico, maquinas “dual-fuel” que operan a diesel y
son las mas ineficientes del sistema al presentar el mayor costo marginal. Varios de
estos equipos estan programados para ser desmantelados y sacados de servicio.
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CUADRO 3: PARQUE GENERADOR A FINES DE 1998

CENTRAL EMPRESA | ANO DE ENTRADA TIPO N° DE UNIDADES CAPACIDAD
EFECTIVA (MW)
Achachicala Cobee 1909 Hidro pasada 3 3,9
Zongo Cobee 1909-1998 Hidro pasada 20 147,4
Miguillas Cobee 1931-1958 Hidro pasada 8 19,0
Corani Corani 1967-1980 Hidro embalse 4 54,0
Santa Isabel Corani 1973-1983 Hidro embalse 4 72,0
Chojlla Hidrobol 1998 Hidro 2 1,0
Yura Rio Eléctrico Hidro 5 9,0
Total hidroeléctricas 43 306,3
Guaracachi (25° C) Guaracachi 1974-1992 Turbina a gas 8 168,2
Aranjuez (15° C) Guaracachi 1974-1992 Turbina a gas 1 18,6
Aranjuez (15° C) Guaracachi 1974-1992 Dual-fuel 7 18,9
Karachipampa (9° C) Guaracachi 1982 Turbina a gas 1 14,3
Carrasco (25° C) V. Hermoso 1996 Turbina a gas 2 1119
V. Hermoso (17° C) V. Hermoso 1991-1993 Turbina a gas 4 74,6
Kenko (10° C) Cobee 1995 Turbina a gas 2 17,6
Total termoeléctricas 25 424,1
Total 68 730,4

FuenTe: DIReEcciON DEL MERCADO ELECTRICO M AYORISTA- SUPERINTENDENCIA DE ELECTRICIDAD .

a.Caracterizacion de la potencia de punta y demanda maxima

Las inversiones realizadas no son suficientes para permitir holgura en el periodo
de punta y deben ingresar plantas con altos costos de operacion. El déficit de potencia
en el periodo de punta, como se observa en el Grafico N° 1, puede ocasionar
racionamiento.

GRAFICO 1. OFERTA-DEMANDAENEL SIN
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Direccion DeL MercaDO ELECTRICO MaYORISTA, SUPERINTENDENCIA DE ELECTRICIDAD.
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Los incrementos en la capacidad de generacion que muestra el Grafico N° 1,
corresponden a la entrada de la central termoeléctrica de Carrasco y al aumento en la
capacidad de generacion de las centrales hidroeléctricas de pasada de Cobee-BPCo. La
central Santa Cruz figura solamente a modo indicativo, ya que aln no estd en operacion
y se preve su ingreso al despacho para los primeros meses de 2000.

C. Demanda por electricidad

La demanda en el SIN comprende, aproximadamente, un tercio del area de La Paz,
un tercio del area de Santa Cruz y el resto se distribuye entre Cochabamba, Oruro,
Chuquisaca y Potosi. El consumo de energia eléctrica tiene dos tipos de variaciones, una
horaria a lo largo del dia; y la otra estacional, en funcion del clima anual. También hay
que tomar en cuenta la demanda de energia eléctrica, segin el tipo de consumidor
(residencial, general, industrial, minera, alumbrado publico y otros).

a. Caracterizacion de la carga

La carga surge de los requerimientos de energia y potencia. Estas Gltimas presentan
una variabilidad en el tiempo y determinan mayores o menores concentraciones en
periodos horarios, semanales o estacionales. El conocimiento de la caracterizacion de la
carga es importante en la asignacion de costos para atender la demanda temporal, pues
en periodos de demanda punta se puede requerir la habilitacion de equipos adicionales
y mayor produccién. Como se puede observar en el Grafico N° 2, la hora de mayor carga
eléctrica se ubica entre las 19 y las 20 horas, y no ha cambiado desde 1990. Asimismo,
se puede advertir la diferencia entre el consumo de un dia laboral frente a un dia festivo.

11 |
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FuenTe: DirecciON DEL MercaDO ELECTRICO MayoRISTA, SUPERINTENDENCIA DE ELECTRICIDAD.

El comportamiento de la carga también varia en funcion de la temperatura ambiente
y la estacion del afio. La carga tiene una relacion directa con la temperatura en los
departamentos de Santa Cruz y Cochabamba, lo que significa que a mayor temperatura,
mayor consumo eléctrico en particular para uso de aire acondicionado y sistemas
eléctricos de refrigeracion. En cambio, en La Paz y el occidente del pais el comportamiento
de la carga tiene una relacion inversa con la temperatura ambiente debido, en este caso,
al uso doméstico de equipos de calefaccion.

D. La transmision de electricidad

La Ley de Electricidad considera el transporte de electricidad como un servicio
publico y protege el acceso abierto e irrestricto a la red de interconexion a todas las
empresas que posean licencias para el ejercicio de la industria eléctrica. También prohibe
explicitamente que la empresa transportadora se involucre en la compra y venta de
electricidad. La empresa privada transnacional, Transportadora de Electricidad (TDE),
estd a cargo de la transmision, y pertenece a Union Fenosa de Espafia.

La remuneracion anual por el uso de las instalaciones de transmision la aprueba la
Superintendencia de Electricidad sobre la base de la valoracion del sistema
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econdmicamente adaptado de transmision, el cual debe ser cubierto mediante el ingreso
tarifario. Este corresponde a la valoracion de las pérdidas marginales por transmision
en la red de interconexion y la diferencia pagada mediante peajes, aprobados por la
Superintendencia para cada tramo. Dicho peaje se carga a los agentes sobre el valor de
su potencia firme, en el caso de los generadores, y de su demanda méxima en el caso de
los distribuidores. Las instalaciones sobre las que se aplican los peajes a cada agente se
distribuyen segln el método de &reas de influencia.

4. SISTEMAS DE PRECIOS

En el mercado eléctrico mayorista se remuneran tres hienes o servicios: la energia,
la potencia y la transmision. Las transacciones de energia y potencia pueden realizarse
en dos mercados paralelos, el mercado de contratos y el mercado spot.

A. Mercado spot

La Ley de Electricidad define como mercado spot al mercado instantaneo donde se
transa energia y potencia. Participan en él todos los agentes del mercado eléctrico
mayorista. La remuneracion en este mercado corresponde al sistema de determinacion
de precios a costo marginal. En la practica, se considera como costo marginal de
suministro para un momento determinado (hora), al costo de operacién de la unidad
mas cara que esté en operacion y que haya sido despachada en condiciones normales.
Por razones de seguridad de areas existen unidades que se despachan como “unidades
forzadas”, no se consideran para marcar precio y se remuneran individualmente de
acuerdo con su costo medio de operacion.

a. Remuneracion por energia

De acuerdo con el articulo 63 del Reglamento de Operacion del Mercado Eléctrico,
la remuneracion por energia para cada central generadora es calculada, por el CNDC, al
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finalizar el mes como la integracién de la potencia horaria* inyectada al SIN, multiplicada
por el costo marginal de corto plazo de la energia horaria en el nodo. EI costo marginal
de corto plazo de la energia horaria, para cada nodo del SIN, es el costo marginal de
corto plazo de energia a esa hora para todo el sistema, multiplicada por el factor de
pérdidas de energia correspondiente al nodo.

La energia inyectada al sistema por cada central generadora corresponde a la que
resulta del Despacho Econdmico de Carga del STI en tiempo real, cuya administracion es
responsabilidad de la Unidad Operativa del CNDC y estd reglamentada por los articulos
42 al 51 del Reglamento de Operacion del Mercado Eléctrico.

b.Remuneracién por potencia

La potencia de punta se remunera a las centrales generadoras sobre la base de la
potencia capaz de aportar en la hora punta al sistema. Esta ultima se define como la
hora punta anual prevista para un afio seco y para una determinada disponibilidad del
conjunto de las centrales termoeléctricas (potencia firme). El calculo de la potencia
firme se reglamenta por separado para centrales termoeléctricas e hidroeléctricas.

Para cada afio, una vez transcurrido el periodo de punta, se recalculan las potencias
firmes sobre la base de la energia demandada y potencias de punta reales registradas en
el mercado, y se reliquidan las transacciones correspondientes al periodo mayo-octubre,
pues la potencia de punta del sistema se registra al terminar dicho periodo. Por su
parte, las transacciones del periodo noviembre-abril corresponden a las transferencias
reales de potencia firme. La remuneracion por potencia firme a cada central se realiza
considerando el precio de nodo de la potencia de punta y el descuento correspondiente
a la indisponibilidad. EI precio béasico de la potencia de punta para cada nodo es aquel
que resulta de multiplicar el precio béasico de potencia por el factor de pérdidas de
potencia.

1 Corresponde a la integracion de la potencia leida cada 15 minutos por los lectores DR11.
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B. Mercado de contratos

Se refiere a los contratos privados que establecen el compromiso de suministro de
energia y potencia de los generadores a consumidores no regulados y a otros generadores,
a cambio de una remuneracion sobre la base de precios libremente pactados. Al respecto,
la Ley de Electricidad sefiala que un generador podra comprometer en contratos la venta
de la suma de su potencia firme, la contratada con otros generadores y la que adquiera
en el mercado spot. Las empresas de distribucion deben comprar mediante contratos al
menos el 80% de la potencia de punta bajo su responsabilidad en su zona de concesion,
Todos estos contratos se pactan libremente en relacién con precios y cantidades de
demanda méaxima de energia y potencia de punta.

C. El precio de nodo

El precio de nodo es un precio de referencia calculado ? por el CNDC y aprobado
por la Superintendencia de Electricidad semestralmente y de manera coincidente con el
afio hidroldgico (periodos abril-octubre y noviembre-mayo de cada afio). Este precio
determina el valor maximo al cual el distribuidor puede transferir la electricidad al
usuario final y es una referencia obligada para los contratos de suministro entre
generadores y distribuidores en el mercado de contratos.

2 Elmétodo de célculo se detalla formalmente en el Reglamento de Operaciones del Mercado Eléctrico

Mayorista. En la préactica, se realiza mediante dos modelos, uno de programacién dindmica estocastica
que da el despacho a costo minimo, y otro de flujos de carga para las simulaciones de flujos de
potencia.
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De acuerdo con la Ley de Electricidad, los generadores, distribuidores vy
consumidores no regulados, pueden optar entre vender y comprar electricidad en el
mercado de contratos y/o en el mercado spot. La operacion de ambos genera sefiales
economicas. En un mercado competitivo esta sefial se centra, por lo general, en torno al
precio del bien, mientras que en mercados regulados las sefiales consideran, ademas,
las impuestas por el regulador. Tales sefiales son percibidas por las empresas que las
utilizan para tomar decisiones de inversion en la industria de la electricidad.

Durante el periodo de funcionamiento del Mercado Eléctrico Mayorista (MEM), la
demanda crecié en mayor proporcion que la oferta, lo que produjo déficit de potencia
en horas punta y obligd a un racionamiento mediante cortes programados, a fines de
1998 y mediados de 1999. En este capitulo se analizaran las sefiales producidas en este
mercado que desincentivaron las inversiones en generacion.

En primer lugar, se analizardn las sefiales surgidas a raiz de las restricciones
existentes en el mercado spot y luego se examinara el mercado de contratos y las razones
por las cuales, hasta el momento, no ha podido entrar en funcionamiento.

EL MERCADO SPOT Y LAS INVERSIONES DE LARGO PLAZO

A. Restricciones en el MEM

Existen dos importantes restricciones en el MEM: una barrera legal a la entrada de
nuevas empresas generadoras y una restriccion técnica en la red de transmision e
interconexidn del sistema. Ambas han producido efectos adversos para la libre competencia
porque se restringe la entrada de nuevos competidores al mercado y porque se deben
operar unidades generadoras forzadas fuera del despacho econdmico.
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a.Limitacion temporal al otorgamiento de nuevas licencias de
generacion

Con el objetivo de optimizar el proceso de capitalizacion de ENDE, ya descrito, y
otorgar seguridad a las inversiones comprometidas por las empresas capitalizadoras, se
cred un perfodo de exclusividad donde sélo se pueden otorgar nuevas licencias de
generacion a las empresas privadas que hasta la fecha de capitalizacion ejercian la
actividad de generacion en la industria eléctrica (la Unica en esta categoria es Cobee-
BPCo) y a las empresas resultantes de la capitalizacion de ENDE. Dicho periodo culmina
el 31 de diciembre de 1999. Sin embargo, de acuerdo con el articulo 70 de La Ley de
Electricidad, la Superintendencia puede modificar dicha limitacion si demuestra que la
proyeccion de la demanda de electricidad no estd adecuadamente satisfecha, aspecto que
hasta el momento no ha sido considerado por la Superintendencia.

Ademas, el articulo 70 de la Ley de Electricidad permite que la Superintendencia
otorgue licencias de generacion durante el periodo de exclusividad a empresas que tengan
proyectos de generacion que no excedan el 3% (en términos individuales) y el 10% (en
términos agregados) de la potencia instalada en el SIN. Esta clausula fue aprovechada
Unicamente por la Empresa Hidrobol, que instalo una pequefia planta hidroeléctrica en
La Chojlla, para abastecer a las poblaciones aledafias a la zona de Los Yungas
(Departamento de La Paz).

b. Restriccion en la operacion de la red de transmision y la seguridad
de areas

Por la conformacion del sistema eléctrico boliviano, y debido a las caracteristicas
geograficas, la red de transmision e interconexion del SIN enfrenta el problema de la
seguridad de areas. Este surge debido a los elevados costos originados por la ocurrencia
de fallas en una linea que interconecta dos areas, lo que hace aconsejable un esquema
de operacion que restrinja la transmision por debajo del nivel econdmico de la linea, a
una carga tal que limite la profundidad de la falla en el area que recibe la energia.

17 |



."""",1“,-".‘ :.Juf ¥ .'fﬁl';:wi-: [ A

|18

Por la sequridad del rea de Santa Cruz, la linea que interconecta al nodo Guaracachi
(punto de retiro de la Distribuidora CRE con el resto del sistema) debe operar por
debajo de su capacidad porque atraviesa una zona humeda (zona tropical de monte
himedo) que la hace muy vulnerable a fallas por descarga a tierra (efecto arco), producto
de la conductividad del ambiente himedo y la presencia de tormentas eléctricas continuas
en la zona. Por la proporcion de la carga comprometida en una probable caida de la
linea (a carga plena) respecto de la cantidad total de la potencia transmitida por la red,
la salida de servicio de esta linea comprometeria facilmente la estabilidad de casi todo
el SIN, ya que el desbalance entre la oferta y la demanda ocasionado seria muy grande.
El nodo Guaracachi es el punto de conexion de la demanda de Santa Cruz con el SIN y los
retiros de este nodo son aproximadamente un 35% del total del sistema.

¢. Forzamiento de unidades de generacion en areas restringidas

En circunstancias donde la sequridad de areas se ve comprometida y puede provocar
una grave inestabilidad en el resto del sistema, la red debe operar de manera que se
minimice el efecto del &rea sobre el sistema en su conjunto. Existen dos métodos
recomendados (Agurto, 1996) para administrar la sequridad de areas: EI forzamiento de
unidades y el manejo de la transmision a potencia constante. En Bolivia se aplica el
primero y consiste en lo siguiente: se despachan, a carga constante y con holgura de
potencia para absorber en parte una salida de la linea, las unidades que se encuentran
en el area local (unidades de la central Guaracachi) necesarias para cubrir el déficit
entre la demanda y la cantidad que es posible transmitir por la linea con restriccion.

En un despacho forzado, las unidades locales son despachadas por razones que no
se relacionan con el despacho econdmico, de modo que su costo marginal es superior al
precio de nodo de ese momento. Por lo tanto, durante el tiempo que permanecen forzadas,
estas unidades no se consideran para determinar el precio en el mercado spot, lo que
no impide que si lo hagan en otro momento, es decir, cuando el sistema las requiera en
despacho libre. Las unidades forzadas se remuneran a su costo medio independientemente
del valor del precio spot.
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B. Restricciones sobre decisiones de inversion en generacion en el SIN

a.Evolucion de la capacidad de reserva en la punta

En 1998, el total de la capacidad efectiva instalada superd en sélo 6% a la demanda
maxima coincidente registrada en generacion, debido a la prolongada salida de servicio
de la Central Hidroeléctrica Chururaqui® de 24 MW, a raiz de las lluvias excesivas y
consecuentes crecidas del rio Zongo. En el Grafico N° 3 se observa la evolucion de la
demanda de punta del sistema para el periodo 1991-1999. Se incluye la reserva de
capacidad existente que resultaria si el 100% de la generacion estuviese disponible.

GRAFICO 3: POTENCIAEFECTIVA VS. DEMANDA EFECTIVA
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FuenTe: MeErcaDos ENERGETICOS, “EVALUACION DEL FUNCIONAMIENTO DEL M ERCADO ELECTRICO M AvORISTA BOLIVIANO”, 1999.

Con un nivel de reserva tan bajo y tomando en cuenta que se requiere un margen
rotante de al menos 10% para la regulacion de frecuencia, el Gltimo periodo se caracterizé
por una falta de oferta para cubrir el requerimiento de punta. El déficit se cubrid
parcialmente con gestion voluntaria de demanda Ilevada a cabo por los distribuidores, y
en algunos casos fue necesario aplicar reducciones de tension y/o cortes programados.

Entre noviembre de 1997 y marzo de 1999, la energia no suministrada se presento
sistematicamente en los horarios de maxima demanda (principalmente entre las 19 y las

3 Central hidroeléctrica de pasada, propiedad de Cobee-BPCo, y que abastece a La Paz.
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21 horas). Asimismo, la mayor cantidad de racionamientos se observo en el periodo
enero-marzo de 1999, lo que evidencia una reduccion de la reserva de capacidad de
generacion en el sistema eléctrico. Notese la concentracion del déficit de potencia de
punta en los Gltimos meses del periodo de exclusividad otorgado a las empresas de

generacion al momento de la capitalizacion.

En los graficos N° 4 y N° 5 se indican las cantidades mensuales de demanda no
abastecida por regulacion de tension, desconexion manual y actuacion de dispositivos
automaticos de corte. Ademas, se indica el porcentaje que representa esta energia respecto
del total de la energia generada para cada segmento horario, lo que muestra la distribucién

horaria del racionamiento.

GRAFICO 4: ENERGIA NO SUMINISTRADA: DISTRIBUCION MENSUAL

FUENTE: MercaDOS ENERGETICOS, “BVALUACION
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b. El mercado spot y los incentivos para inversiones en generacion

Ante la ausencia de contratos de suministro entre las empresas de generacion y las
distribuidoras, las empresas de generacion venden toda su produccion en el mercado
spot. La produccién de cada unidad generadora se determina centralmente en el despacho
economico y se realiza por orden de mérito, de modo que en el corto plazo las empresas
generadoras no pueden decidir de manera unilateral la cantidad que desean producir.
Asimismo, el precio que reciben como remuneracion -precio spot en cada instante
(cuando son convocadas y mientras permanecen despachadas)- las convierte en tomadoras
de precio en el corto plazo.

De esta forma, la manera de incrementar las utilidades en el largo plazo es mediante
la incorporacion de nuevas unidades que tengan costos marginales lo suficientemente bajos
como para ser despachadas durante un periodo més largo en cada bloque horario, de
modo que la diferencia respecto del precio spot sea la mayor posible. Sin embargo, cuando
una nueva unidad de generacion se incorpora al sistema, altera la composicion oferta-
demanda e incrementa la capacidad de reserva. Lo anterior modifica el orden de mérito y
desplaza hacia los bloques siguientes, hacia la reserva en frio o incluso fuera del sistema
a las unidades con costo marginal de generacion superior al de la unidad entrante. La
magnitud del desplazamiento depende de cuanto se altere la capacidad de reserva.

Esta externalidad afecta a todas las unidades en operacion, incluso a las que son
propiedad de una misma empresa. De esta forma, cuando una empresa con centrales
generadoras en operacion invierte en una nueva unidad, el incremento neto en su utilidad
estara dado por los ingresos generados por la unidad entrante, menos los ingresos que
deja de percibir al desplazar a sus otras unidades de generacion, y por la posible
reduccion del precio spot.

Debido a la barrera de entrada que introdujo la Ley de Electricidad (periodo de
exclusividad), el efecto sefialado anteriormente desincentivo las inversiones en generacion
0, mejor dicho, la incorporacion de nuevas unidades al sistema. Hay que hacer notar
que si bien las empresas capitalizadas invirtieron en generacion nueva, las fechas de
ingreso de sus nuevas centrales se postergaron constantemente. Mediante un calculo
aproximado de los excedentes en generacion de cada empresa, dado por la suma de las
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diferencias esperadas entre el precio spot y los costos marginales de sus unidades,
demostramos la proposicion anterior tomando en cuenta los siguientes supuestos:

En primer lugar, se supone que las nuevas incorporaciones corresponden a nueva
generacion térmica a gas. Por lo tanto, las centrales de generacion hidroeléctrica no se
ven afectadas en el orden de mérito del despacho.

Se considerd solo el calculo del excedente esperado de energia. Por lo tanto, no se
incluyeron los ingresos por potencia. EI excedente esperado por ventas de energia para
cada empresa se calculd utilizando la siguiente formula:

a a&_ [P -Cmg ] a,  Donde: a es la probabilidad de excedencia; es decir, la
j t=1 t t,] tjj

probabilidad con la cual el precio spot es igual o mayor al costo marginal de cada unidad

generadora. Cmg es el costo marginal, P* es el precio spot, el subindice t representa el

periodo, y el subindice j denota la j'ésima unidad de propiedad de la empresa.

Para simplificar, se tomaron sélo tres bloques horarios (base, semibase y punta),
en lugar de toda la curva de carga, y se considerd un solo precio spot por bloque. El
precio spot, para cada bloque horario, se mide en ddlares americanos por megavatio
hora; el precio maximo registrado se atribuye a la entrada al despacho de alguna de las
unidades dual- fuel de la central Aranjuez *. EI precio maximo varia en un rango que va
desde 40 US$/MWh hasta 69 US$/MWh, en virtud a la carga con la que ingresan las
unidades de dicha central en la punta.

Los costos marginales por unidad generadora para cada bloque horario se extrajeron
de los resultados de un modelo de simulacion semanal de un afio hidroldgico (31 de
noviembre de 1998-octubre de 1999) realizado por el CNDC al momento de calcular los
precios de nodo para el periodo noviembre 1998-abril 1999. Dicho modelo incluye la
incorporacion (teorica) de las unidades GCH 9 y GCH 10 a la central Guaracachi, en el
ultimo cuatrimestre del periodo que abarca la simulacion.

Los costos marginales de la nueva central, incorporada en el ejercicio por empresa
Valle Hermoso, difieren de los correspondientes a las unidades nuevas en Guaracachi
(GCH 9y GCH10), debido a que para los primeros se consideraron los costos marginales

4 Este precio no se considera dentro del periodo de punta porque no es frecuente que dichas unidades
se incluyan en el despacho, salvo una carencia de potencia o si alguna unidad no esta disponible en
la punta.
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iguales al precio spot del bloque horario de base, y para los segundos se tomaron los
resultados del modelo de simulacion ya citado. Esta diferencia se hizo para capturar de
alguna manera las diferencias en las condiciones de temperatura y presion de los lugares
donde se espera que se instalen estas unidades.

Para poder realizar comparaciones entre escenarios, y debido a que se cuenta sélo
con una simulacién, es necesario considerar otros supuestos acerca del comportamiento
de la demanda y la oferta:

Se suponen dos periodos iguales, de seis meses, el primero comprendido entre
noviembre 1997-abril 1998, y el sequndo entre noviembre 1998-abril 1999 (época lluviosa)
para evitar distorsiones por efecto de la hidrologia. Se consideran tres escenarios: el
primero corresponde al periodo noviembre 1997-abril 1998, que serd la base para
realizar las comparaciones de los resultados. EI escenario 2, periodo noviembre 1998-
abril de 1999, no considera adicion de oferta. El tercero toma en cuenta la incorporacion
de una nueva central de generacion de 110 MW de potencia.

Se asume que el crecimiento de la oferta, producto de la incorporacion de nuevas
unidades al sistema, es mayor al crecimiento de la demanda en el mismo periodo, de
modo que en el escenario 2 -que considera la incorporacion de la nueva central- el
precio spot se mantiene igual o incluso puede ser menor al observado en el periodo
anterior. Para simplificar el ejercicio, se asume que se mantiene al mismo nivel del
periodo anterior. Cabe sefialar que el crecimiento de la demanda entre ambos periodos
fue de aproximadamente un 7,5% (promedio de crecimiento anual) y el incremento en la
oferta por la adicion de capacidad de generacién de la central tedrica es de
aproximadamente un 13%.

Para obtener el “excedente esperado” en cada escenario, se procedio de la siguiente
manera: el valor obtenido de la aplicacion de la formula de célculo ya indicada, se lo
multiplicé por la potencia efectiva® de cada unidad generadora y por el nimero de
horas totales. Dado que se consideraron periodos semestrales, dicho valor es de 4.380
(horas).

5 Porque los efectos en la cantidad generada, debido a cambios en la demanda, ya son captados por
la probabilidad de excedencia.
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Escenario 1

Se calculd el excedente esperado de los ingresos por energia para cada unidad de
generacion en el periodo noviembre 1997-abril 1998, aplicando la formula ya sefialada.
Para calcular la probabilidad de excedencia del precio spot en cada bloque, se uso la
curva de duracion de precios correspondiente a este periodo.

GRAFICO 6: CURVA DE DURACION DE PRECIOS DE ENERGIA (PERIODO NOVIEMBRE 1997-ABRIL 1998)
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FuenTe: Mercabos ENERGETICOS, “BVALUACION DEL FUNCIONAMIENTO DEL MErcaDO ELECTRICO MavoRriSTA BoLIviANG™.1999.

Los precios spot y las probabilidades de excedencia para este escenario son:

CUADRO 4: DATOS PARA EL ESCENARIO 1

PRECIO SPOT DE REFERENCIA PROBABILIDAD DE EXCEDENCIA
Base 14,50 100%
Semibase 15,05 64%
Punta 19,50 2,19%
Méaximo (reserva) 64,55 0,1%
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EscenaRIO 2

Al igual que en el caso anterior, aplicamos la formula para calcular el excedente
esperado de los ingresos por energia, pero esta vez, la probabilidad de excedencia del
precio spot en cada bloque se extrae de la curva de duracion de precios correspondiente
al periodo noviembre 1998-abril 1999. Este escenario no considera ninguna adicion de
capacidad al sistema.

GRAFICO 7: CURVA DE DURACION DE PRECIOS DE LA ENERGIA (PERIODO NOVIEMBRE 1998-ABRIL 1999)
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Los precios spot y las probabilidades de excedencia para este escenario son:

CUADRO5: DATOS PARA EL ESCENARIO 2

PRECIO SPOT DE REFERENCIA PROBABILIDAD DE EXCEDENCIA
Base 14,50 100%
Semibase 15,05 73%
Punta 20,15 3,67%
Maximo (reserva) 68,9 0,46%
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Escenario 3

El tercer escenario considera la incorporacion de una nueva central con una potencia
efectiva de 110 MW. En virtud del supuesto de que el desplazamiento de la oferta al
menos es igual o mayor al desplazamiento de la demanda, consideramos para este escenario
que los precios spot y la probabilidad de excedencia son iguales a los del escenario 1
(ver Cuadro N° 5). El Cuadro N° 6 muestra los resultados para cada unidad de generacion:

CUADRO 6: CALCULO DEL EXCEDENTE ESPERADO POR ENERGIA

COSTOS MARGINALES
(US$IMW h)

POTENCIA
EFECTIVA

EXCEDENTE ESPERADO

UNIDAD (USS)

Base Semibase | Punta (MW) Escenario 1 Escenario 2| Escenario 3

Guaracachi
‘Nueva (GCH 9y 10) | 15,68

72.871,87
© 4.550,25
4.440,89 |
3.748,08 |
3.762,94 |
13.797,90 |
'3.769,63 |

255.046,88
| 24.963,78
22.454,16
18.990,22
19.058,57
19.219,40
19.065,59
24.252,98

136.723,86
455025
444089
3.748,08
3.762,94
3.797,90
" '3.769,63
480617
549235
11.804,22
63.851,99
26.699,43
841.291,92
©6.017,07
' 9.365,50
 9.365,50
' 9.648,08

2312
2312 |
S
1996 |
SRt
1969 |
20,95 R 4.806,17
21558 | 549235 | 25.960,75
15,14 | 1860 | 11.80422 | 35.125,99
‘1568 | 11000 | - | -
1487 | 1430 | 26.699,43 | 45.955,44
| |s94.827,13 | 868.521,00
| 601707 | 2166481
19.365,50 | 31.647,26
19.365,50 | 31.647,26
9.648,08 | 32.602,13

1961 |
2069 |
21,67 |
2150 |
2110 |
2083 |
1918 |
18,93 |

1841 |
1943 |
2167 |
2150 |
2110 |
2011 |
1801 |
177 |
1514 |
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e
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e
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e
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1734 |
16,76 |
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16,76 |

1734 |
1589 |
1589 |
1676 |

e

15,89
o
S

CAR1

CAR2

Planta nueva

14,12
14,12

14,50

14,12
14,12

14,50

14,12
14,12

14,50

110,00

55,95
55,95

280.215,49
280.215,49

375.479,77
375.479,77

280.215,49
280.215,49
246.464,79

FUENTE: ELABORACION PROPIA.
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Debido a los supuestos realizados, los valores obtenidos tienen poca precision y
no reflejan la realidad. Sin embargo, lo que interesa es la direccion de los movimientos
y no tanto la magnitud. En este entendido, el ordenamiento de las preferencias sobre los
excedentes esperados es el mismo para ambas empresas, aunque las magnitudes son
distintas, debido al tamafio y composicion de su parque generador. Por tanto, para ambas
empresas® se cumple que Esc2 > Esc3 > Escl.

El hecho de que el excedente esperado obtenido para el escenario 3 sea menor al
correspondiente al escenario 2 significa que para cada empresa considerada
individualmente en el ejercicio, el que sus unidades de generacion se despachen con una
probabilidad de excedencia mayor y reciban un precio spot més alto -como efecto de la
reduccion de la capacidad de reserva en el sistema- es mds atractivo que poner en
operacion nuevas unidades’. Sin embargo, si otra empresa es la que invierte, el precio
spot y la probabilidad de excedencia caen también, lo que es una externalidad negativa
para todas las unidades en operacion. De modo que la empresa que no invirtié enfrentaria
dicha externalidad y su excedente esperado serd igual al del escenario 1, que es la
opcién menos deseable.

Por otro lado, si ambas empresas incorporan simultaneamente sus centrales (iguales
entre si) al despacho, el excedente esperado de ambas serd menor al mostrado en el
escenario 3, debido a que la adicion a la oferta seria el doble de la considerada en el
calculo del escenario 3. Por lo tanto, tendria un efecto negativo sobre el precio spot y
la probabilidad de excedencia. Sin embargo, el resultado de la inversion de ambas
empresas puede resultar menor o igual al mostrado en el escenario 1y ello dependera
de la magnitud de la reduccion del precio spot y la probabilidad de excedencia que se
produzca tras la adicion a la capacidad de oferta.

Si ambas empresas tuviesen que decidir simultaneamente si invierten o no, siguiendo
los resultados sefialados, la presencia de barreras a la entrada y asumiendo que ante la
situacion de indiferencia entre invertir y no invertir (que se presenta cuando el resultado

6 Los valores del excedente esperado son mucho menores para las unidades de Guaracachi debido a

que muchas tienen despacho forzado.

7 Recordemos que se hizo una diferencia entre la realizacion de la inversién y la incorporacién de la
nueva central al despacho. La inversiéon responde a una obligacion adquirida con el Estado boliviano
al momento de la capitalizacion y la entrada de las unidades al despacho afecta los ingresos de la
empresa.

27 |



:I.l\..,}r::,f"' :..{-g'v ¥ .'f{.il';:'\-i-: [ #

de que ambas empresas inviertan es igual al obtenido en el escenario 1, ambas elegiran
no invertir. La mejor respuesta para cada empresa -independientemente de lo que haga
la otra- sera no invertir y esta situacion es un equilibrio de Nash.

En parte, el resultado anterior se puede explicar por la magnitud de la diferencia
entre el precio spot del bloque de punta y el precio maximo considerado en el ejercicio.
Esta, pese a tener una probabilidad de excedencia baja, incide fuertemente en la
determinacion del excedente esperado de las unidades cuya participacion es de un 86%,
aproximadamente, para el caso de las unidades de punta, en las unidades de semibase un
34% y en las de base un 13%. De hecho, si eliminamos al precio maximo del célculo,
asignandole arbitrariamente, una probabilidad de excedencia igual a cero, los resultados
mostrados en el Cuadro N° 6, cambian al igual que la direccion de las desigualdades en
la comparacion entre escenarios: Esc3 > Esc2 > Escl. El Cuadro N° 7 muestra un
resumen:

CUADRO 7: EXCEDENTE ESPERADO DE ENERGIA SIN CONSIDERAR EL PRECIO MAXIMO
COSTOS MARGINALES POTENCIA EXCEDENTE ESPERADO
UNIDAD (US$IMW h) EFECTIVA (US$)
Base Semibase Punta (MW) Escenario 1 Escenario 2| Escenario 3

Total

Guaracachi 33.189,71 54.873,32 73.496,13
SO B P FE s bt vt

(GCH 9y 10) 15,68 15,68 15,68 110,00 - - 40.306,42
e cee T

Valle Hermoso 554.523,23 666.773,85 776.873,93
iantanueva N iase e T iase iess T  assiase 7

FUENTE!
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Por otra parte, la barrera de entrada impuesta por el periodo de exclusividad también
juega un papel fundamental en el resultado obtenido. Si ésta no existiera y la entrada al
mercado fuese libre, la inversion de una empresa ajena al mercado mayorista resultaria
rentable y su excedente esperado estaria cerca del mostrado en el Cuadro N° 6, para la
planta nueva incluida en la central Valle Hermoso, en el escenario 3. Asi, una vez realizada
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una inversion, ya sea por un agente del MEM o por alguna empresa nueva, la probabilidad
de excedencia se reduce y el resultado se revierte, como vimos en el Cuadro N° 7 donde
se iguald a cero la probabilidad de excedencia de las unidades dual-fuel de la central de
Aranjuez.

Los resultados encontrados, son consistentes con lo observado en la realidad, ya
que ninguna empresa adicion6 capacidad de generacion al sistema -para cubrir los déficit
de reserva- durante el periodo de exclusividad. Sin embargo, todas anuncian nuevas
inversiones para el primer semestre de 2000. Por ejemplo, la empresa Valle Hermoso,
luego de la incorporacion de la central Carrasco al despacho, no presentd nuevos proyectos
a la Superintendencia de Electricidad hasta 1997, cuando empez0 a tramitar las licencias
para una nueva unidad generadora en Carrasco (CARR3), cuya puesta en operacion se
pronostica para mediados de 2000. La central Carrasco fue parte del compromiso de
inversion que la empresa Valle Hermoso adquirid en la capitalizacion. Sin embargo, dicha
central se comprd a ENDE en la fase final del proyecto, por lo cual su adicion al despacho
ya estaba programada con anterioridad®.

En el caso de la empresa Guaracachi, parte de su compromiso de inversion emergente
del proceso de capitalizacion consistia en la instalacion de nuevas unidades en la central
Guaracachi (GCH9 y GCH10). Sin embargo, dicha incorporacion se postergo
constantemente. La Gltima fecha anunciada para la entrada en operacion de dichas unidades
fue julio de 1999, no obstante, hasta septiembre de 1999 ain no se habia materializado
el anuncio y se espera su incorporacion a inicios de 2000. El caso de la empresa
Guaracachi es alin mas delicado que el de Valle Hermoso, debido a que cinco de las ocho
unidades de la central Guaracachi se despachan forzadas. Una adicion de capacidad
desplazaria por completo a estas unidades hacia la punta y eventualmente muchas de
ellas ya no serian despachadas.

8 Durante el periodo de prueba y entrada en operacién de la central Carrasco tuvo que intervenir
la Superintendencia de Electricidad porque se produjeron retrasos consecutivos que pusieron
en riesgo el abastecimiento de electricidad.
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EL MERCADO DE CONTRATOS

El mercado de contratos es un mercado en el cual los generadores se comprometen
a entregar energia y potencia a los distribuidores y/o consumidores no regulados, a
cambio del pago de un precio libremente pactado por un determinado periodo. Los
contratos son beneficiosos para las partes contratantes porque reducen el riesgo de la
volatilidad del precio spot para el distribuidor y garantizan un flujo de caja al generador,
que puede utilizarse como respaldo o garantia para obtener financiamiento para nuevas
inversiones.

La relacion contractual genera una distribucion eficiente del riesgo de un probable
déficit de potencia, ya que lo transfiere por completo al generador. Este, por medio del
contrato, se compromete a cubrir un nivel de demanda maxima contratada. Esta
distribucion del riesgo es eficiente porque el generador es el que puede realizar las
inversiones especificas en generacion. Asi, esta asignacion del riesgo de falla por déficit
de potencia entrega las sefiales adecuadas que incentivan las inversiones en generacion.
Si no existen contratos, el riesgo recaeria directamente sobre el distribuidor, y la Unica
sefial perceptible por el generador, que lo induciria a invertir, serian las que emite el
mercado spot, las que no siempre van en la direccion correcta, como ya vimos.

La Ley (Art. 30) establece como obligacion de las empresas distribuidoras mantener
contratos de suministro de energia y potencia suscritos con una 0 mas empresas
generadoras, para garantizar la satisfaccion de toda la demanda de electricidad dentro
su zona de concesion. Para la suscripcion de los contratos, de acuerdo con el Reglamento
de Operacion del Mercado Eléctrico (ROME), las empresas de distribucion deben Ilamar
a una licitacion abierta a todos los generadores habilitados en el MEM, y adjudicar el o
los contratos a la oferta y/o combinacion de ofertas para las que el costo de abastecer
sus requerimientos de energia y potencia resulte mas conveniente. Por su parte, los
generadores pueden comprometer en contratos, la venta de la suma de su potencia firme,
de la contratada con otros generadores y la que adquieran en el mercado spot.

La energia y potencia comprada por el distribuidor, en el mercado spot o en el
mercado de contratos, posteriormente se vende a clientes libres y consumidores requlados.
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Para el caso de los consumidores regulados, la Ley establece que el valor maximo que
un distribuidor puede imputar dentro la tarifa, como costo de compras de electricidad,
debe ser aquél que resulte de aplicar a dichas compras los correspondientes precios de
nodo mas los cargos de subtransmision, cuando corresponda. De modo que ningun
distribuidor estara dispuesto a firmar un contrato con un precio superior al de nodo.

A. Funcionamiento del mercado de contratos en la préactica

Cuando el MEM empez6 a operar, a inicios de 1996, lo hizo sin que existieran
contratos suscritos, de modo que las empresas distribuidoras debieron comprar toda su
demanda en el mercado spot, segin lo establecido en el articulo 11 del ROME.
Posteriormente, a medida que el funcionamiento del MEM se consolidaba, las empresas
de distribucion, siguiendo el procedimiento del ROME, I[lamaron a concurso a los
generadores habilitados para la suscripcion de los respectivos contratos, pero ninguna
empresa respondid a esas convocatorias. Como resultado, y a mas de tres afios de vigencia
de la Ley de Electricidad y de operacion del MEM, aln no existen contratos firmados y
todas las transacciones de energia y potencia se realizan en el mercado spot.

B. Causas que impiden la operacion del mercado de contratos

Una de las razones que con mas frecuencia se mencionan para explicar la ausencia
de contratos es la barrera a la entrada de nuevas empresas de generacion, impuesta por
el periodo de exclusividad. Por lo tanto, una vez levantada dicha barrera se esperaria la
suscripcion de contratos. Pese a existir la obligacion de firmar contratos impuesta por
ley a las empresas distribuidoras de electricidad, no es viable forzar su cumplimiento
mediante medios coercitivos —aunque existen las facultades legales para ello- debido a
que la sujecién a las normas regulatorias es voluntaria. Los agentes son libres de
abandonar el mercado si consideran que dichas normas se contraponen con sus intereses
como empresa privada.
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Por lo tanto, para que el mercado de contratos funcione adecuadamente debera existir
un precio tal que la mejor respuesta de una empresa distribuidora, y al menos una
generadora, sea suscribir un contrato en lugar de transar energia y potencia en el mercado
spot. En tal sentido, Kreps (1985) afirma que para que un contrato sea autosostenido,
su cumplimiento debe ser un equilibrio de Nash.

Especificar las cantidades de potencia y energia maxima en un contrato no tiene
mayores inconvenientes. El problema surge al intentar especificar el precio de la energia,
ya que la existencia del mercado spot como opcion para efectuar las mismas
transacciones impone un costo de oportunidad que no es observable al momento de
firmar el contrato, y puede alterarse a lo largo del periodo de duracion del mismo. De
este de modo, si el precio del contrato se fija en un nivel dado y el precio spot luego
tiende a la baja, el distribuidor acabara pagando un sobreprecio en comparacion con el
valor que podria obtener en el mercado spot. Por el contrario, si durante el periodo de
vigencia del contrato sube el precio spot, sera el generador el que enfrente el costo de
oportunidad.

Como ya se sefialo, la presencia del periodo de exclusividad impidio que nuevas
unidades de generacion ingresaran al despacho, lo que redujo la capacidad de reservay
elevo paulatinamente el precio spot. Ello explica porqué las empresas de generacion se
rehusaron a suscribir contratos de suministro con las distribuidoras.

Por otra parte, el precio de nodo como limite maximo para que los distribuidores
transfieran los costos de las compras de energia a los consumidores regulados, debia
ser una referencia para establecer los precios de los contratos, ya que en un periodo
largo se espera que el valor promedio del precio spot sea igual al precio de nodo. Sin
embargo, durante el periodo 1997-1998, el precio de nodo indizado ° estuvo por debajo
del precio spot, como se observa en los siguientes cuadros correspondientes a una
comparacion mensual realizada entre cuatro importantes nodos del SIN. Para dicha
comparacion se consideraron solamente los nodos de Guaracachi, Karachipampa, EI Kenko
y Valle Hermoso, ya que en el periodo sefialado, los dos primeros fueron nodos

9 Corresponde al precio basico de la energia multiplicado por el factor de indizacién para corregir las
variaciones del valor de la energia respecto de las variaciones del tipo de cambio y del IPC.



JORGE RIOS CUETO ANALISIS DE LAS SENALES ECONOMICAS

marginalest®. Cabe hacer notar que ambos son extremos por su ubicacidn geografica en
el SIN y por sus costos de generacion, debido a las pérdidas de rendimiento de las
turbinas por efecto de la presion atmosférica y la temperatura ambiente: Guaracachi esta
a 300 msnm con una temperatura promedio de 28°C y Karachipampa a 3.000 msnm con
9°C promedio.

Los principales centros de consumo de electricidad en Bolivia son La Paz (conectada
al SIN mediante el nodo de El Kenko), Santa Cruz (nodo Guaracachi) y Cochabamba (tiene
cuatro nodos de interconexion con el sistema y para fines de comparacion se tomé el de
Valle Hermoso).

GRAFICO 8. COMPARACION ENTRE PRECIO DE NODO Y PRECIO SPOT: NODO EL KENKO
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Fuente: DireccioN DEL MERcADO ELECTRICOM AYORISTA, SUPERINTENDENCIA DE ELECTRICIDAD.

10 Nodo marginal: para el que se calcula el precio basico de la energia (precio de nodo), que se
traspasa a los otros nodos aplicandoles los factores de pérdida de potencia. Se determina como
nodo marginal a aquél donde se ubica la unidad que se margina por el mayor numero de horas en el
proceso de simulacion del despacho de 52 semanas que hace el CNDC para calcular el precio de
nodo.
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GRAFICO 9: COMPARACION ENTRE PRECIO DE NODO Y PRECIO SPOT: NODO KARACHIPAMPA
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Fuente: DireccioN DeEL MErcADO ELECTRICOM AYORISTA, SUPERINTENDENCIA DE ELECTRICIDAD.

GRAFICO 10: COMPARACION ENTRE PRECIO DE NODO Y PRECIO SPOT: NODO GUARACACHI
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GRAFICO 11: COMPARACION ENTRE PRECIO DE NODO Y PRECIO SPOT: VALLE HERMOSO
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Fuente: DireccioN DeEL MErRcADO ELECTRICOM AYORISTA, SUPERINTENDENCIA DE ELECTRICIDAD.

CAUSAS POSIBLES DE LA DIFERENCIA ENTRE EL PRECIO DE NODO Y EL PRECIO SPOT

Determinar las causas que explican la diferencia mostrada en los graficos anteriores
entre el precio de nodo y el precio spot resulta muy complicado. Sin embargo, a
continuacion se mencionan algunas razones que con mayor frecuencia se mencionan para
explicar este hecho:

Proyeccion de la demanda: No es posible conocer con precision el verdadero
valor esperado de la demanda. Por ello se toman los valores proyectados
individualmente por cada distribuidor y “aprobados” por la Superintendencia
de Electricidad. Destacamos el término “aprobados”, porque estos valores son
aleatorios y no siempre tienen asidero tedrico en su proyeccion, lo que los
vuelve susceptibles a manipulacion discrecional .

Plan de obras: El problema surge con las unidades nuevas que se declaran
que entraran en operacion en una determinada fecha y luego estos ingresos se
posponen. Este hecho afecta el calculo del precio de nodo, al producir una
subestimacion del mismo. Esta practica ha sido frecuente durante el tiempo de
funcionamiento de MEM, como ya se explico.

11 No se puede afirmar que ello ocurra, pero existe al menos la posibilidad de que pueda ocurrir.
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Debido al comportamiento del precio de nodo respecto del precio spot, en lugar de
servir como referencia para facilitar la firma de contratos, hace que estos sean mas
dificiles de concretar, pues ningun generador estaria dispuesto a aceptar un contrato
que establezca un precio inferior al precio spot que puede obtener en el mercado
alternativo.

EL FACTOR “Z”, UNAPOLITICAPUBLICAINCOMPLETA

Al no existir contratos, las empresas de distribucion deben comprar energia y
potencia en el mercado spot y luego venderla a precio de nodo. La diferencia entre
ambos precios ocasionaba pérdidas en las utilidades de las distribuidoras. Esto hizo
que dichas empresas acudieran al ente requlador para solicitar incrementos tarifarios
que compensaran las diferencias entre el precio de nodo y el precio spot. Debido a que
el precio de nodo se calcula semestralmente, cualquier compensacion deberia volver a
efectuarse cada seis meses, ya que era muy posible que las diferencias de precios
surgieran con esa frecuencia.

Mediante Resolucion N° SSDE 059/97 del 12 de mayo de 1997, la Superintendencia
de Electricidad resolvio incorporar un factor denominado “Z” dentro de la formula de
indizacion? . Este corresponde a la relacion de la diferencia no compensada entre el
costo real total de compra de electricidad a precios del mercado spot y el costo de
compra de electricidad calculado con precios de nodo, para el periodo mayo 1996-abril
1997. A ello se agrega el producto de la tarifa promedio base de venta de electricidad
del mes de abril de 1997 por el valor de las ventas de energia estimadas para el periodo
mayo-octubre 1997.

12 Aprobada semestralmente durante la fijacion de precios de nodo. Se aplica mensualmente a los
Gltimos. Se incorporan las variaciones del tipo de cambio y del IPC del mes correspondiente.



JORGE RIOS CUETO ANALISIS DE LAS SENALES ECONOMICAS

De esta forma el distribuidor mantiene un equilibrio en su flujo de caja, ya que el
valor de sus compras de energia es traspasado integramente al consumidor regulado
mediante incrementos en la tarifa. Con ello, el distribuidor reduce significativamente su
riesgo ante las fluctuaciones del precio spot. Por su parte, el generador vende su energia
al precio spot y no asume ningln riesgo por un posible déficit de potencia —que no esta
comprometida- pero tampoco tiene incentivos para invertir en nueva generacion.

La incorporacion del factor “Z” resta importancia al papel del precio de nodo como
referente de precio méximo para la valoracion de las compras de energia en el calculo
de la tarifa de electricidad para los usuarios regulados. Ademas, elimina los incentivos
a la firma de contratos, ya que los distribuidores preferiran atenerse al factor “Z”. Para
suscribir contratos deberan ofrecer a los generadores un precio superior al precio spot
y tendrén pérdidas, pues no recibirdn la compensacion, ya que los contratos son acuerdos
privados a precio libre y la resolucién que autoriza el factor “Z” se aplica solo a las
diferencias entre el precio de nodo y el precio spot, y no asi a las diferencias respecto
de los precios de contratos.
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CONCLUSIONES

A. Barreras a la entrada de nuevos generadores al mercado eléctrico
mayorista y las inversiones en generacion

Con el objetivo de optimizar el proceso de capitalizacion de la Empresa Nacional de
Energia, ENDE, y otorgar seguridad a las inversiones comprometidas por las empresas
capitalizadoras, la Ley de Electricidad establecio un periodo de exclusividad donde sélo
se pueden otorgar nuevas licencias a las empresas de generacion que ejercian dicha
actividad en la industria eléctrica hasta la fecha de capitalizacion. Esta limitacién a la
competencia distorsion6 las sefiales econdmicas del mercado spot, y modificd las
preferencias de las empresas generadoras respecto de incorporar nuevas unidades de
generacion al sistema.

Al no sumarse nueva generacion al despacho, considerando que la demanda es
creciente en el tiempo, se fue reduciendo paulatinamente la capacidad de reserva. Ello
produjo un crecimiento del precio spot y de la probabilidad de despacho de las unidades
de generacion.

Por otro lado, al incorporarse nuevas unidades al sistema, el precio spot y la
probabilidad de excedencia se verian reducidas, lo que generaria pérdidas del excedente
de las unidades generadoras en operacion. Como se demostro en el ejercicio del capitulo
[11, dichas pérdidas son lo suficientemente grandes como para desalentar la adicion de
nueva generacion al despacho. Esto se debe, en particular, al déficit de potencia de
punta con lo cual se despachaban maquinas muy caras como las de dual-fuel de Aranjuez,
cuyo costo marginal es aproximadamente 3,4 veces mas alto que el precio spot promedio
en el bloque de punta.

Por lo tanto, el objetivo de maximizacion de utilidades de las empresas de generacion
entro en conflicto con los compromisos de inversion suscritos en sus contratos de
capitalizacion. De este modo, se pudo observar que las empresas generadoras, si bien
cumplieron con cierto retraso sus cronogramas de inversion, postergaron constantemente
el ingreso de las nuevas plantas. Muchas de ellas estan programadas para entrar en
operacion en fechas posteriores a la culminacion del periodo de exclusividad.
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B. EI mercado de contratos y los incentivos a la inversion

La existencia del mercado spot como opcion para efectuar la compra y venta de
energia y potencia impone un costo de oportunidad a la firma de contratos, debido a que
estos deben tener una duracion de al menos tres afios. En dicho plazo el precio spot
puede variar notablemente respecto del nivel que tenia al momento de la firma del
contrato. Por ello, si el precio del contrato se fija en un nivel dado y luego el precio
spot tiende a la baja, el distribuidor acabard pagando un sobreprecio respecto del valor
que podria obtener comprando la energia en el mercado spot. Por el contrario, si durante
el periodo de vigencia del contrato el precio spot sube, el generador enfrentard un
costo de oportunidad.

Por lo tanto, en la medida que el precio spot sea méas variable, serd menor la
probabilidad de que existan contratos de suministro entre generadores y distribuidores.
Asimismo, si en el mercado spot existe la posibilidad de precios muy altos, incluso en
periodos cortos, es poco probable que algn generador esté dispuesto a firmar contratos
de largo plazo. Por lo tanto, la presencia del periodo de exclusividad con los efectos
sobre el precio spot que mencionamos, pueden explicar en parte porqué los generadores
no respondieron a las convocatorias de los distribuidores a firmar contratos de
suministro de electricidad en el marco de la Ley.

El precio de nodo fija el nivel maximo a partir del cual los distribuidores pueden
transferir los costos de las compras de energia a los consumidores regulados, mediante
la tarifa. De este modo es una referencia obligada al momento de establecer el precio de
la energia en un contrato de suministro de electricidad entre distribuidores y generadores.
Sin embargo, varias razones -entre ellas las constantes postergaciones del ingreso de
nuevas unidades de generacion al sistema- determinaron que el precio de nodo se calcule
sistematicamente por debajo del precio spot, lo que genera una sefial negativa para la
firma de contratos, ya que ningln distribuidor estara dispuesto a aceptar un contrato
con un precio superior al precio de nodo y, por otra parte, los generadores tampoco
querran establecer contratos con precios inferiores al precio spot.
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C. El factor “Z”, el precio de nodo y las sefiales econémicas en el MEM

Al no existir contratos, las empresas de distribucion debian comprar toda su energia
y potencia en el mercado spot y venderla luego a precio de nodo. La diferencia entre
ambos precios ocasionaba pérdidas. Para compensarlas, la Superintendencia de Electricidad
autorizo la incorporacion de un factor de correccion en las formulas de indizacion del
precio de nodo, que capturaba la diferencia entre el precio spot y el precio de nodo
(factor “Z™). De este modo el papel del precio de nodo como referencia de precio maximo
para valorar las compras de energia de las distribuidoras, pierde toda utilidad, ya que
mediante el factor “Z”, la diferencia entre el precio de nodo y el precio spot igualmente
se traspasa al consumidor final. Por otra parte, la aplicacion del factor “Z” es poco
transparente y distorsiona las decisiones de consumo, ya que se aplica con un rezago:
su valor se calcula para compensar la diferencia entre el precio de nodo y el precio
spot originada en un consumo ya efectuado y se materializa mediante un incremento en
la tarifa que afecta el consumo futuro.

2. RECOMENDACIONES

140

Debido a que el periodo de exclusividad esta pronto a terminar y que el MEM resulta
atractivo para la entrada de nuevos competidores, se debe promover la participacion de
inversionistas nacionales y extranjeros, con el fin de atraer nuevas inversiones en
generacion.

Se debe evitar introducir nuevas distorsiones al mercado que afecten las decisiones
de inversion de los agentes, como ocurrid con el periodo de exclusividad, y analizar
cuidadosamente cualquier modificacién que se pretenda hacer a la Ley de Electricidad o
a sus reglamentos.

La experiencia lograda con el traspaso del precio spot al consumidor final, mediante
el factor “Z”, descarta la creencia que traspasar directamente el precio spot a los
consumidores regulados seria politicamente inviable debido a su volatilidad y que era
necesario un precio de referencia que estabilice las variaciones del precio spot. Sin
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embargo, como vimos, el factor “Z” es poco transparente de modo que seria mas saludable
para la industria eléctrica permitir que las empresas de distribucion traspasen el valor
de sus compras a precio spot directamente a los consumidores regulados. Asi, los Gltimos
podrian percibir con mas rapidez las ganancias de eficiencia de la industria, una vez
que incorporen nuevas unidades al despacho. Ademads, se eliminaria la necesidad de
calcular un precio referencial como el precio de nodo, que muchas veces distorsiona las
sefiales econdmicas del mercado, como vimos en el trabajo.

De este modo, también seria posible que las empresas distribuidoras firmen
contratos de suministro con las empresas de generacion a precios spot, eliminando el
costo de oportunidad que genera la existencia de dos mercados paralelos con precios
potencialmente distintos y logrando también una distribucion eficiente del riesgo ante
un posible déficit de potencia, mediante el establecimiento de compromisos de suministro
de cantidad de potencia y energia maxima.
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