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RESUMEN

Las subastas para adquirir contratos a largo
plazo con productores independientes de
energfa son el instrumento mds comin para
aumentar la inversién privada y el despliegue de
capacidad de fuentes de energfa renovables en

la regién de América Latina y el Caribe (ALC).
El gran atractivo de las subastas es su capacidad
para obtener precios justos, y porque pueden
adaptarse a diferentes disefios de mercado y
reconocer el valor intrinseco de la energifa
suministrada en diferentes zonas y momentos.
Sin embargo, el disefio de las subastas es una
tarea compleja que involucra la alineacién de
diferentes elementos, como el objeto subastado,
las reglas de participacion, el proceso de
licitacion, la definicién del ganador, el enfoque de
fijacién de precios (por ejemplo, pay-as-bid o pay-
as-clear), y, en el caso especial de la contratacién
para acuerdos a largo plazo, las clausulas
contractuales. Por lo tanto, el propésito de

esta gufa es brindar asistencia basada en el
conocimiento a los profesionales involucrados en
el disefio de subastas de energia y a proyectos de
centrales que buscan aumentar la difusion de las
fuentes de energfa renovable. Esto incluye a las

autoridades publicas, a los lideres de proyectos y
a los funcionarios de inversiones (de los sectores
tanto publico como privado), a los prestamistas
con un papel en el disefio de proyectos y
modelos de negocios, y a los consultores o
terceros contratados para realizar andlisis de
viabilidad de proyectos y disefio de subastas.
Esta gufa forma parte de un esfuerzo mas
amplio de la divisién de energfa para recopilar

y analizar los resultados de las subastas en ALC
(57, y también para mostrar cémo las subastas
son un mecanismo para incentivar las energfas

renovables en ALC [3].

Esta gufa complementa este estuerzo al
centrarse en el disefio del contrato que se
subastard y propone una lista de verificacién
de las cuestiones clave que los responsables
politicos deben responder al diseiiar el proceso.
Ademas, sugiere algunas mejores practicas
basadas en ejemplos de experiencias previas.

Palabras clave: Subasta, energfa,
infraestructura, renovables, disefio de contrato.
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El siglo XXI comenzé con una ola impactante de despliegue de
fuentes de energfa renovables (FER) en la regién de América
Latina y el Caribe (ALC), incluida la energfa hidroeléctrica. Segin
la Agencia Internacional de Energias Renovables (IREENA), entre
2007 y 2018 la capacidad instalada de FER se habia incrementado
a una tasa del 4,3 % anual, mientras que la capacidad de fuentes
de energfa no convencionales (ENC) aumenté mas de siete veces,
de 7949 MW en 2007 a 56 618 MW en 2018 [17] [2]].

El desarrollo de las FER en la regién de ALC fue el resultado de
una demanda creciente y de politicas publicas directas, reformas
regulatorias y la constante disminucién de los costos de las
energfas renovables no convencionales. Desde finales de la década
de 1990, muchos paises habian introducido la competencia en

las actividades de generaciéon y comercio de energfa para atraer
la inversién privada, garantizar la adecuacién de los recursos y
aumentar el acceso a los servicios de electricidad. Sin embargo, la
regién de ALC se caracteriza por una heterogeneidad significativa
entre paises en el grado en que han evolucionado los mercados de
electricidad con respecto a la participaciéon privada y en si todavia
tienen un proveedor de servicios integrado verticalmente, si han
creado una autoridad nacional reguladora (ANR) independiente o
si tienen mercados mayoristas y minoristas [37] [4].

A pesar de estas diferencias, la aplicaciéon de subastas para
adquirir contratos a largo plazo con productores independientes

de energfa (PIE) es un instrumento comun en la regién de
ALC para aumentar la inversién privada y el despliegue de
capacidad de FER [57 [67], y ha sido adoptado por 16 pafses
entre 2005 y 2019, incluidas las economias mas grandes de la
region. El gran atractivo de las subastas es su capacidad para
obtener precios transparentes, y porque pueden adaptarse

a diferentes disefios de mercado y aplicarse tanto para una
tecnologfa particular como para neutralidad tecnolégica.

Las subastas se pueden usar para adquirir energfa de centrales
existentes o de nuevas centrales que alin estén en la etapa de
proyecto, y son un mecanismo poderoso para garantizar la
adecuacion de los recursos a largo plazo, especialmente en el
caso de mercados con una gran participacién de FER, ya que la
intermitencia, la estacionalidad y el bajo costo operativo hacen
que los desarrolladores sean particularmente reacios a confiar
en el mercado marginal (spot-market). Por lo tanto, el uso de
subastas para hacer coincidir a los PIE con los compradores

a largo plazo a precios establecidos reduce el riesgo, mejora

el financiamiento y permite las grandes inversiones a largo
plazo. Los acuerdos de compra de energfa (PPA) a largo plazo
pueden proporcionar estabilidad en los ingresos y proteger a
los inversionistas de los efectos de los cambios en la regulacién
o en el disefio del mercado [57.

Todas las energias renovables (MW)
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OBJETIVOS

El propésito principal de una subasta de adquisicién es adquirir un servicio
o un bien al precio més bajo posible, dado un conjunto de requisitos minimos
de calidad. Sin embargo, al disefiar las subastas de energfa, los responsables
politicos deben considerar dos objetivos adicionales: 1) atraer ofertas de
empresas sélidas y confiables que tengan la capacidad financiera para
construir los proyectos a tiempo y operar las centrales bajo las condiciones
contractuales; y i1) garantizar que los proyectos y centrales que se contraten
satisfagan las necesidades del sistema en cuanto a capacidad, fiabilidad y
huella ambiental y social [57].

Por otro lado, el disefio de subastas es un conjunto complejo de elementos
relacionados. El disefio de una subasta puede afectar la competencia, el atractivo
de la licitacion, la transparencia y divulgacién de la informacion, el precio
contratado y otros resultados del proceso.
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El disefio de una subasta de adquisicion de energia puede
evaluarse dividiéndolo en tres grupos de elementos:

Figura 2: Elementos de diseiio
delas subastas
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El disefio de las subastas de electricidad debe
tener en cuenta tres objetivos principales.

En primer lugar, las subastas deben ser lo
suficientemente atractivas para los inversionistas
a fin de generar competencia y lograr precios
6ptimos. En segundo lugar, el disefio de las
subastas debe garantizar que los licitadores sean
empresas confiables que tengan la capacidad
técnica y financiera para construir los proyectos a
tiempo. En tercer lugar, el disefio de las subastas
debe garantizar que se adjudique la combinacién
adecuada de productos para lograr los resultados

deseados [57].
Demanda

La demanda de energfa por subastar puede
ser una cantidad fija, puede estar determinada
por una autoridad central de planificacién o
por la agregacién de la demanda informada
por operadores de transmision, empresas de
distribucién, comerciantes o consumidores

libres y otros compradores, o puede ser
un volumen sensible al precio, en el que el
importe contratado responde a los precios
ofertados.

Ventajas y desventajas de la agregacién de

la demanda: contratar grandes volimenes en
una sola subasta puede acelerar el progreso
hacia las metas de capacidad y generacién.

Sin embargo, conlleva un mayor riesgo de
sobreoferta y sobreprecio, ya que pondra en
peligro las oportunidades de aprendizaje que se
dan en el transcurso de cada licitacién.

Ventajas y desventajas de la informacién sobre
la demanda: la transparencia puede llevar a las
autoridades a revelar la demanda total antes

de la subasta porque puede permitir una oferta
mejor informada. Sin embargo, aumenta el
riesgo de colusién. Por lo tanto, los subastadores
pueden optar por no revelar la demanda total
hasta después de recibir las ofertas para evitar

la colusién, lo que dificulta que los licitadores se
dividan la demanda entre ellos. [57]
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Origen de los fondos de los compradores

La energfa puede (1) ser contratada por
compradores privados, (2) ser adquirida por

el gobierno o una autoridad publica para
garantizar la adecuacién de los recursos y la
capacidad del sistema o (3) cumplir los objetivos
de politicas publicas a través de un certificado de
energfa renovable.

¢ Compradores privados: los compradores
pagan el precio directamente al vendedor.

* Seguro del gobierno o de una autoridad
publica: el costo de los contratos de energia
renovable puede transferirse a la tarifa de
energfa (y finalmente a los consumidores)

o estar financiado por el gobierno,
principalmente a través de los presupuestos
generales del Estado.

¢ Certificado de energia renovable
(o certificado verde): la aplicacién de un
gravamen o la recaudacién de fondos de
donantes.

La credibilidad de la fuente de los fondos
es fundamental para obtener ofertas mas
competitivas y cerrar el financiamiento de
proyectos, lo que da como resultado tasas
de proyectos mas altas [6]. Por lo tanto,
la confianza de los inversionistas se puede
mejorar significativamente mediante la
provisiéon de garantias de pago por parte de
los compradores. Argentina, por ejemplo,
tiene el Fondo para el Desarrollo de Energias
Renovables (FODER), un fondo que ofrece
garantfas de pago a los vendedores [57].

Tecnologias elegibles

La subasta puede ser para una sola tecnologfa,
para un grupo de tecnologias o de tecnologia
neutra®. En 2016, las subastas realizadas

en Brasil, Pert y Panamé fueron especificas

1. Una subasta nunca es totalmente neutral. Incluso cuando se pueden ofertar
muchas tecnologias diferentes, el disefio de la subasta, en la mayoria de los casos,
es mas adecuado para una u otra tecnologia. Sin embargo, hay algunas subastas
que estan disefiadas para intentar equilibrar el campo de juego.



(o tienen un contrato especifico) para cada
tecnologfa renovable (edlica, fotovoltaica,
pequenias centrales hidroeléctricas, biomasa).
Chile y México favorecen el uso de subastas
de tecnologia neutra, mientras que Colombia
tiene subastas de FER (para un grupo de
tecnologias).

Las subastas de tecnologfas especitficas
tienen la ventaja de planificar la
diversificacién del suministro [117].

Las subastas neutrales tienen la ventaja
de aumentar la competencia y reducir los
costos [127].

Centrales existentes

Teniendo en cuenta que las fallas del
mercado pueden afectar a las centrales
tanto nuevas como existentes, la subasta
de adquisicién para contratos a largo plazo
puede permitir la competencia de centrales
existentes y nuevos proyectos en igualdad
de condiciones. Este enfoque se usa en
Chile, Colombia, México, Panamad y Peru.

Por otro lado, los costos fijos de las
centrales existentes se hunden y, al

menos parcialmente, se recuperan.

Por lo tanto, es posible garantizar su
viabilidad y penetracién en el mercado
con contratos a corto y mediano plazo

y con precios inferiores a los necesarios
para asegurar nhuevos proyectos. Siguiendo
este razonamiento, Brasil tiene subastas
especificas para nuevos proyectos.

Argentina’ Grupo de tecnologias

Brasil’ Tecnologias especificas

Chile? Tecnologia neutra

Colombia* Grupo de tecnologias

México’ Tecnologia neutra

Panama® Tecnologias especificas

Per/ Tecnologias especificas

Argentina’ Nuevos proyectos y ampliacion y reacondicionamiento de centrales existentes
Brasil? Nuevos proyectos y ampliacion de centrales existentes
Chile? Centrales existentes y nuevos proyectos

Colombia* Centrales existentes y nuevos proyectos

México’ Centrales existentes y nuevos proyectos

Panama® Centrales existentes y nuevos proyectos

Perd/ Centrales existentes y nuevos proyectos
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Tabla 2:
Tecnologia
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Productos adquiridos

El subastador puede adquirir capacidad
instalada o generacién, dependiendo de si
los mercados exclusivamente de energia
permitiran a los participantes cubrir todos
los costos fijos y variables de los proyectos
de generacidn y, a su vez, incentivar nuevas
inversiones en generacién®. México licita
tanto capacidad como generacién, mientras
que Argentina solo adquiere capacidad y Peru,
Brasil y Chile solo adquieren generacién. En
Chile, sin embargo, la generacién se adjudica
dentro de bloques de tiempo intradiarios y
estacionales, lo que hace que las tecnologfas
renovables intermitentes y estacionales sean
mas competitivas, pero puede desalentar la
participacién de otras tecnologias [57].

Requisitos de precalificacién

Uno de los mayores desatios para el disefio de
subastas es garantizar la seriedad de las ofertas

2. Para obtener mas detalles sobre los productos adquiridos, véase también [37].

y los compromisos contractuales. Por lo tanto,
el subastador puede seleccionar e imponer
algunos criterios a los licitadores en forma de
requisitos de precalificacién para garantizar que
solo aquellos que puedan seguir adelante con

el proceso de subasta y completar el proyecto
dentro del plazo asignado puedan participar.

Ejemplos de estos requisitos incluyen
evaluaciones de impacto ambiental, permisos
ambientales, derechos preliminares de uso

del suelo y acceso a la red, calificaciones
financieras y experiencia previa [5]. Teniendo
en cuenta la intermitencia y la estacionalidad
de algunas fuentes de energia, el subastador
también puede solicitar una evaluacién

de recursos o un estudio de produccién

de energia que demuestre la generacién
esperada (o energfa firme) para un intervalo
de confianza. En Brasil, por ejemplo, los
proyectos de centrales edlicas pueden cumplir
con un estudio de produccién de energia con
un 90 % de confianza, mientras que la energfa
solar fotovoltaica y las pequefias centrales

14

hidroeléctricas deben cumplir con un intervalo
de confianza de tan solo el 50 %.

Ademas, los subastadores pueden solicitar a
los participantes que proporcionen garantias
de oferta para participar en la subasta. El
proposito de esta garantia es cubrir el riesgo
de que el licitador no cumpla con su oferta.
La garantia se ejecuta si el adjudicatario no
firma el contrato.

Por otro lado, los requisitos de precalificacién
demasiado estrictos pueden reducir la
competencia y poner en peligro la eficiencia
de la subasta.

Regularidad y periodicidad

La participacién en las subastas tiene un costo

de transacciéon importante, incluido el costo de
preparacion y desarrollo del proyecto de la nueva
central y el costo de obtener todos los permisos
necesarios, la garantfa de oferta y demaés
garantfas financieras. Si las subastas no forman
parte de un proceso periddico y predecible,

aumenta el riesgo para los potenciales licitadores.
Esto reduce su participacién y, por lo tanto, la
competencia en la subasta, lo cual aumenta el
precio final [137].

En el caso de México y Brasil, las subastas
tienen una periodicidad anual establecida.

Per ha realizado cuatro subastas de energia
renovable en los Gltimos cinco afios. En estos
casos, los paises también se han beneficiado de
la eficiencia dindmica impulsada por la curva
de aprendizaje de los PIE y un aumento en el
nimero de licitadores que participan en las
subastas [67]. Las crisis que afectan la demanda
de energia, como las crisis econémicas o las
crisis sanitarias —como la COVID-19—,
pueden perturbar la agenda de subastas, lo que
aumenta los costos de transaccién e interrumpe
las cadenas de suministro de la industria. La
crisis actual podria ser atin mas perjudicial
para la cadena de suministro, ya que afectara
tanto a los mercados locales como al comercio
internacional.



El grupo de elementos de una licitacién abarca el
proceso de licitacién, el esquema de fijaciéon de precios
y el mecanismo de adjudicacién.

El proceso de licitacion define las reglas por las cuales
el subastador recibe las ofertas y define las ofertas
ganadoras. Los disefios mas usados son (i) subasta con
ofertas en sobre cerrado; (ii) subasta descendente; y
(iii) subastas hibridas que combinan los dos diseros de
licitacién anteriores.

En lo que respecta al esquema de fijacién de precios,
hay dos enfoques principales: (i) precios pay-as-bid,

en los que la remuneracion la determina la oferta de
cada participante; o (ii) precios pay-as-clear (o segundo
precio), en el que el precio para todos los participantes
serd la oferta que haya sido adjudicada en la subasta

(el precio necesario para igualar la oferta y la demanda).

El mecanismo de adjudicacién es especialmente
importante cuando las ofertas de los generadores

son voluminosas e indivisibles, lo que implica que no
siempre es posible lograr una coincidencia exacta entre
la oferta y la demanda.

El contrato establece las condiciones que el comprador
y el vendedor deben cumplir para preservar el

derecho al suministro y recibir la energfa y capacidad
contratadas con el volumen y precio adjudicados

en la subasta. Las siguientes secciones de esta gufa

se centran en el tltimo elemento de disefio de los
contratos para las subastas de adquisicién de FER.

Evaluacién de impacto ambiental

Permisos ambientales

Acceso preliminar alared

Derechos de uso del suelo

Calificaciones financieras

Experiencia previa

Estudio de evaluacién de recursos/
produccién de energia

Garantias de oferta
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Tabla 4: Requisitos
de precalificacion

Fuentes: ' Compafifa Administradora
del Mercado Mayorista Eléctrico
(CAMMESA) — www.portalweb.
cammesa.com. * Ministério de Minas e
Energia (MME) — www.mme.gov.br. *
Comision Nacional de Energfa (CNE)
—www.cne.cl.* Unidad de Planeaciéon
Minero Energética (UPME) — www.
upme.gov.co.” Centro Nacional de
Control de Energifa (CENACE) — www.
gob.mx/cenace. ® Empresa ptblica de
transmision eléctrica (ETESA) — www.
etesa.com.pa.” Organismo Supervisor
de la Inversién en Energia y Mineria

(Osinergmin) — www.osinergmin.gob.pe.



PRINCIPIOS

CONTRACTUALES

Los contratos tienen multiples propésitos.
Principalmente, son una herramienta legal

y financiera que protege tanto al comprador
como al vendedor de la volatilidad de los
precios del mercado marginal. Ademas,

los contratos generan un flujo de ingresos
predecible que puede usarse como garantia
para el financiamiento a largo plazo de nuevos
proyectos y otorga viabilidad comercial a

las centrales existentes en mercados con

una participacién significativa de fuentes de
energia renovables intermitentes o de bajo
costo marginal. Por dltimo, los contratos
asignan riesgos, definen responsabilidades

y ofrecen orientacién para tomar medidas

en el caso de contingencias no anticipadas.
Por lo tanto, para cumplir con sus objetos, el
contrato debe disefarse teniendo en cuenta los
sigulentes principlos:

1. Sencillez: el contrato debe ser lo mas
simple posible para facilitar la comprensién
y el cumplimiento de sus cldusulas.

. Coherencia y exhaustividad: las cldusulas

contractuales deben ser coherentes entre sf
y con el marco regulatorio y el desarrollo
del mercado. El conjunto de clausulas

debe ser adecuado, eficaz y creible, y debe
garantizar la capacidad de responder a un
entorno cambiante y acelerado.

. Claridad: el contrato debe aclarar

obligaciones, derechos y responsabilidades.

. Proporcionalidad: el contrato debe

proporcionar una asignacion justa de riesgo
y responsabilidad.

. Promocion del cumplimiento: el contrato

debe ser autoexigible y los posibles
contlictos de intereses deben mitigarse
mediante incentivos econémicos positivos y
la reduccién de los costos administrativos.

. Cotejo con la realidad: el responsable

politico o el regulador responsable
del disefio del contrato debe evaluar

sistematicamente el cumplimiento del
contrato y los resultados sectoriales para
garantizar que los objetivos previstos

se hayan alcanzado de manera eficiente

y eficaz. Las fallas identificadas deben
resolverse en un nuevo contrato.

. Fondos: el contrato debe proporcionar

previsibilidad y estabilidad al flujo de
efectivo de los PIE.



Los contratos pueden analizarse desglosando
y evaluando sus diversas cldusulas (p. ej.,

el objeto, los derechos y las obligaciones, el
lapso, la duracién del contrato, etc.). Todas las
clausulas del contrato estdn correlacionadas y
dependen unas de otras. La elecciéon sobre cémo
incluirlas en los contratos, en consecuencia,
se asemeja al encastre de piezas de Lego, que
deben colocarse de manera que encajen entre
si y formen un instrumento robusto que sea
lo mas efectivo y eficiente posible, teniendo en
cuenta el marco regulatorio y la madurez del
mercado energético.

Definiciones

Los contratos son instrumentos legales

que definen el intercambio de derechos y
obligaciones entre dos o més partes. En este
sentido, la redaccién del contrato debe ser lo
mds sencilla y concisa posible, a fin de evitar

cualquier ambigiiedad que pueda resultar en
tuturos litigios.

En este contexto, es til que los contratos de
suministro de energfa y capacidad, que son
acuerdos complejos, contengan un apartado de
definiciones que aclare el significado de todas
las siglas y términos técnicos incluidos en el

contrato y necesarios para su correcta ejecucion.

Objeto

El objeto de un contrato es la descripcién

de los bienes o servicios que el vendedor
proporcionara al comprador. En el caso de

las subastas de FER, el objeto puede ser el
suministro de energia, capacidad o ambas, bajo
determinadas condiciones.

En el caso de la subasta chilena 2019-01, por
ejemplo, el objeto del contrato es el suministro
tanto de energfa como de capacidad a los
consumidores regulados. Para ello, el vendedor
debe contar con apoyo fisico en forma de una
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Tabla 5: Lista de clausulas

contractuales basicas
Definiciones
General :
Objeto
Inicio de obra — Plazo de entrega
Aspectos econdmicos Duracion

Moneda e indexacion

Obligaciones técnicas, econdmicas, ambientales y sociales

Cronograma de construccion

Condiciones técnicas para el suministro de energia y capacidad

Medicién, facturacién y cobro

Garantias

Arbitraje y resolucién de disputas

Sanciones

Indemnizaciones

Casos fortuitos y de fuerza mayor

Financiamiento

Derecho de intervencién y cambio de control

Cesion de cuentas por cobrar




central existente o un proyecto para construir
una nueva.

A su vez, el objeto contractual de la subasta
colombiana ntimero 02-2019 es el suministro
tnicamente de energfa, pero el vendedor
también debe respaldar su oferta de suministro
con una central existente o una central con
construccién proyectada.

Como tercer ejemplo, la subasta de largo plazo
(SLP) 1/2018 mexicana licita contratos con tres
objetos: 1) suministro de energfa, ii) suministro
de capacidad y iii) Certificados de Energfas
Limpias (CEL).

Inicio de obra y plazo de entrega

El inicio de obra es el momento (afio, dfa y
hora) en que debe iniciarse la prestacién del
objeto del contrato. El plazo de entrega es
el perfodo entre que se gana la subasta y el
inicio de obra. Para las centrales existentes,

el plazo de entrega puede ser necesario por
cuestiones administrativas relacionadas con
el proceso de adjudicacién de la subasta y la
firma del contrato.

En el caso de las subastas de adquisicién de
nuevos proyectos, sin embargo, el plazo de
entrega es necesario para permitir el tiempo
suficiente para la implementaciéon de los
proyectos y, por lo tanto, debe ser compatible
con el tiempo requerido para la entrada en
explotacién comercial de la central, incluido

el tiempo necesario para que el PIE obtenga
todos los permisos técnicos y ambientales, y
para la construccién. De esta forma, en subastas
donde puedan competir diferentes fuentes de
energia y tecnologfas, el plazo de entrega debe
corresponder al tiempo de implementacién més
extenso necesario.

Por otro lado, cuanto mayor es el plazo de
entrega, mayor es el riesgo de proyeccién de
la demanda para el comprador, y también

el riesgo de pagar un precio mas alto por
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Tabla 6: Plazo

de entrega

Méximo de dos afios. Los licitadores presentan fechas de explotacion comercial para los proyectos y se

Argentina’ : . o . ) . i .
incentiva la ejecucion anticipada. El periodo del contrato comienza en la fecha real de explotacion comercial.
Centrales existentes: entre 0y 5 anos
Brasil® Nuevas centrales: entre 3y 6 afios
Centrales de FER: entre 1y 5afios
4 afios (12 subasta de 2015)
Chile? 1ano (22 subasta de 2015)
6 anos (subasta de 2017)
Colombia* 3anos (subasta de 2019)
México’ Estandar de 3 anos, pero el PIE puede ofertar el compromiso para comenzar a operar entre 2 y 5 anos
exice después de la subasta.
Solar: 2 afos
Panama® Edlica: 2 anos
Hidroeléctrica: 6 afos
Perd’ Centrales de FER: 2 afos
Fuentes: | Compaiifa Administradora del Mercado Mayorista Eléctrico (CAMMESA) — www.portalweb.cammesa.com. * Ministério de Minas e Energia (MME) — www.
mme.govbr. * Comisién Nacional de Energfa (CNE) — wwsw.cne.cl. * Unidad de Planeacién Minero Energética (UPME) — www.upme.gov.co. ° Centro Nacional de Control
de Energia (CENACE) — www.gob.mx /cenace. * Empresa pablica de transmision eléctrica (ETESA) — www.etesa.com.pa. * Organismo Supervisor de la Inversién en
Energfa y Minerfa (Osinergmin) — www.osinergmin.gob.pe.



proyectos con un tiempo de construccién breve
cuyas fuentes de energia alin experimentan
reducciones significativas en los costos debido
a las ganancias en tecnologia y, por lo tanto,
podrian adquirirse en el futuro a un precio mas
bajo. Por estas razones, en jurisdicciones que
usan plazos de entrega més extensos, a fin de
reducir el riesgo del comprador, es deseable
tener una cadena de subastas con diferentes
plazos de entrega y predecir mecanismos de
ajustes y venta de excedentes de energfa o
capacidad, como subastas de descontratacién.

En el caso de Brasil, las subastas para la
adquisicién de nuevas centrales tienen un plazo
de ejecucién de 6 a 3 aflos. Asi, las empresas
distribuidoras, los compradores en las subastas
de energia reguladas brasilefias, pueden
intercambiar energfa entre ellas o vender el
excedente en el mercado no regulado para
ajustar las desviaciones en las proyecciones de
demanda mediante subastas de descontratacién.

Permitir la alteracién de algunas caracteristicas
técnicas del proyecto contratado reduce el

riesgo de obsolescencia tecnolégica. En el caso
brasilefio, el cambio de proyectos a favor de
centrales edlicas y fotovoltaicas es la regla y
no la excepcién. A tal efecto, las bases de la
subasta brasilefia prevén expresamente esta
posibilidad e informan las condiciones bajo las
cuales los cambios deben solicitarse para su
aprobacién por parte del ente regulador.

Segtn las reglas de la subasta A-6° brasilena de
2019, es posible cambiar la capacidad instalada,
el tipo y la cantidad de unidades generadoras y
el punto de conexién de la central, y anticipar
la operacién de la central y vender energfa al
mercado mayorista brasilefio.

Los cambios técnicos, sin embargo, deben
ajustarse a los permisos ambientales, no
pueden modificar la fuente de energifa indicada
inicialmente y no pueden poner en riesgo el
cumplimiento de las obligaciones contractuales
asumidas en la subasta, tales como la cantidad
de energfa y capacidad negociada, la fecha de
inicio de obra y la duracién.

3. En Brasil, una subasta A-6 se refiere a un plazo de entrega de 6 afios.
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Las reglas de la subasta también establecen
expresamente que todos los riesgos y costos
asoclados a cambios en las caracteristicas
técnicas y la anticipaciéon operativa del proyecto
son responsabilidad exclusiva del vendedor y
no pueden transferirse a los compradores.

Otra alternativa para mitigar el riesgo de
obsolescencia temprana es permitir que los
proyectos con periodos de construccién mas
acotados anticipen su operacién. Los ingresos
esperados que se obtendran con la anticipacién
también contribuyen a la reduccién del precio
adjudicado por la subasta.

Duracion

La duracién del contrato corresponde al
periodo de entrega del objeto y comienza en la
techa de inicio de obra.

Como se mencioné anteriormente, el propésito
principal de las subastas que se llevan a

cabo en la regiéon de ALC es garantizar la
adecuacion de los recursos energéticos en

el largo plazo. Eso se obtiene mejorando el

atractivo general de la inversién y facilitando
el acceso al financiamiento con el otorgamiento
de contratos a largo plazo para cubrir el riesgo
de los generadores frente a la volatilidad de los
precios del mercado marginal.

Por lo tanto, la duracién del contrato debe ser
lo suficientemente larga para proporcionar

a los inversionistas en nuevos proyectos de
generacion cierta estabilidad y previsibilidad
del flujo de efectivo durante el tiempo
requerido para el vencimiento del préstamo.

En consecuencia, la duracién del contrato debe
reflejar la intensidad de capital de la tecnologia,
la modalidad del financiamiento del proyecto y
la tasa de descuento involucrada* [14].

Sin embargo, los beneficios para los
consumidores de los contratos a largo plazo
para las centrales existentes no son tan
evidentes. S1 por un lado los consumidores
pueden protegerse de las variaciones en los
precios del mercado marginal, por el otro,

4. Cuanto mas distante del presente esta un ingreso futuro,

menor es su impacto en el valor actual neto.



Tabla7:
Duracion
Argentina’ 20 anos
Centrales existentes: entre 1y 15 afos
Brasil® Nuevas centrales: entre 15y 30 afios
Centrales de FER: entre 10 y 30 anos
Chile? Hasta 15 anos
Colombia* Entre 10y 20 anos
Energia: 15 anos
México® Capacidad de potencia: 15 anos
Energia y capacidad de potencia combinadas: 20 afios
Solar: 20 anos
Panama® Edlica: 20 afios
Hidroeléctrica: 20 anos
Perd’ Hasta 20 anos

Fuentes: ' Compaiia Administradora del Mercado Mayorista Eléctrico (CAMMESA) — www.portalweb.cammesa.com. * Ministério de Minas e Energia (MME) — www.
mme.gov.br. > Comisién Nacional de Energia (CNE) — www.cne.cl. * Unidad de Planeacién Minero Energética (UPME) — www.upme.gov.co. ° Centro Nacional de Control

de Energfa (CENACE) — www.gob.mx/cenace. ° Empresa publica de transmisién eléctrica (ETESA) — www.etesa.com.pa. * Organismo Supervisor de la Inversién en

Energia y Minerfa (Osinergmin) — www.osinergmin.gob.pe.
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el proceso de transicién energética en la regién
de ALC ha demostrado que la insercion de las
FER se puede realizar a precios por debajo de
los solicitados por las centrales convencionales
existentes, especialmente con fuentes fésiles,
cuyo costo operativo generalmente es mayor.

Por lo tanto, podria ser conveniente verificar
constantemente el equilibrio entre la
conveniencia de uso y la menor duracién
posible para favorecer la posibilidad de tener
nuevos proyectos més asequibles que los
existentes, sujetos al riesgo de una futura
talta de capacidad si la duracién del contrato
no es lo suficientemente larga para garantizar
la adecuacién de los recursos.

En un contexto de crisis de demanda como

la provocada por la COVID-19, la obligacién
de los contratos a largo plazo constituye una
proteccién para las empresas generadoras,
pero hace recaer los riesgos sobre todo

en las empresas de distribucién. La crisis
puede generar restricciones de liquidez en el
mediano plazo, y en el largo plazo estos costos

generalmente se trasladan a los consumidores a
través de revisiones de tarifas (en los perfodos
posteriores).

Moneda e indexacion

Los contratos a largo plazo en los pafses en
desarrollo a menudo requieren la existencia de
cldusulas de indexacién vinculadas al délar o

a los fndices nacionales de inflacién. Hay dos
motivos principales para indexar los precios
contratados. En primer lugar, muchos pafses
de ALC tienen tasas de inflacién persistentes
y voléatiles. En este contexto, la indexacién
busca mantener el valor real de los ingresos
de los PIE junto con el flujo de efectivo.

Asf, el andlisis de viabilidad y riesgos del
proyecto, especialmente para la obtencién de
financiamiento, se puede lograr sin necesidad
de pronésticos sobre la inflacién anticipada.
La asignacién del riesgo de inflacién por el lado
del consumidor reduce el valor de las ofertas y
el precio final de la subasta.



Tabla 8: Obligacién

El segundo motivo para usar férmulas de en esta gufa, lo que indica que la indexacién es de suministro

indexacién esta relacionado con la reducida pertinente para el disefio del contrato, pero que

capacidad para producir equipos localmente o sus caracteristicas se ven fuertemente afectadas

con la poca liquidez del mercado de capitales por la estructura del mercado nacional y el

nacional. En ambos casos, el inversionista marco regulatorio. Argentina’ Pesos argentinos indexados al délar estadounidense. Mensual

deberd buscar alternativas de equipamiento

y financiamiento en el mercado internacional Brasil? Reales brasilefios indexados a la inflacion al consumidor brasilena Anual

y, en consecuencia, estara expuesto a las Ddlares estadounidenses indexados a una férmula con el indice

variaciones en el tipo de cambio. Chile? seleccionado por el vendedor para el precio de la energia y la inflacion. Sermestral
El vendedor puede elegir entre cuatro indices para el precio de la energia

Otra pregunta relacionada con la indexacién y el Indice de Precios al Consumidor (EE. UU))

©5 815¢ debe usar una inica forml.ﬂ.a para Cronograma de construccion Colombia* Pesos colombianos indexados a la inflacion al productor colombiana Mensual

indexar todos los contratos adquiridos en la _

subasta o permitir que los agentes incluyan la El.cr(.)nograr.na de construccién efstablece los México® Pesos mexicanos indexados al tipo de cambio del délar estadounidense y Mensual

indexacién requerida en su oferta. Este tiltimo principales hltps que debe cumplir el PIE para las inflaciones de EE. UU. y México

enfoque, usado, por ejemplo, en Chile, genera .en.tlregar el obj eto.Contr.atado en la fecha de Panam® Balboas panamefios o délares estadounidenses indexados a la inflacién al Mensual

un desafio al comparar diferentes ofertas inicio de obra. Su inclusién en los contratos consumidor panamefia

porque su competitividad en el largo plazo varfa ~ Subastados tiene como objetivo permitir al Perd’ Délares estadounidenses indexados a la inflacién de EE. UU. Anual: se aplica solo si a inflacion

comprador (y al prestamista) monitorear acumulada supera el 5%
el riesgo de que el objeto contratado no se
entregue en la fecha programada, y adoptar
medidas alternativas para mitigar el impacto

de la falta de energfa o de capacidad.

ampliamente segtn los pardmetros elegidos [14-].

En tal contexto, el enfoque de las cldusulas de
indexacién en los contratos subastados en la
regiéon de ALC varfa enormemente, incluso en
los casos de mejores précticas que se sefialan

Fuentes: ' Compafifa Administradora del Mercado Mayorista Eléctrico (CAMMESA) — www.portalweb.cammesa.com. * Ministério de
Minas e Energia (MME) — www.mme.gov.br. > Comisiéon Nacional de Energia (CNE) — www.cne.cl. * Unidad de Planeacion Minero
Energética (UPME) — www.upme.gov.co. ° Centro Nacional de Control de Energfa (CENACE) — www.gob.mx/cenace. © Empresa publica
de transmisién eléctrica (ETESA) — www.etesa.com.pa. * Organismo Supervisor de la Inversién en Energia y Minerfa (Osinergmin) —
www.osinergmin.gob.pe.
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Las inversiones en infraestructura se
caracterizan por importantes gastos iniciales,
que se realizan durante las fases de desarrollo y
construccién. Estos gastos deben cubrirse con
capital y financiamiento, y solo se recuperaran
en el futuro con los ingresos generados durante
la fase de explotacion.

Por lo tanto, el flujo de efectivo de una nueva
central sera negativo durante las fases de
desarrollo y construccién, que es el momento
en que el proyecto estd sujeto a mayores
riesgos. Los sobrecostos, la cancelacion de
permisos, las dificultades para la adquisicién
de tierras, las licencias ambientales y sociales
y las limitaciones en el acceso a la red de
transmisién, entre otros factores, pueden
demorar significativamente el inicio de las
operaciones [14] [15].

Por lo tanto, teniendo en cuenta la importancia
de la seguridad en el suministro de energfa

y capacidad, generalmente el PIE esta bajo

la supervisiéon de una autoridad publica (un
ente regulador independiente u otra rama del

Tabla 9: Riesgos
asociados a

los activosde
infraestructura

Fuente: OCDE [157]

Cambioenla Duracion del contrato
Politicoy Renegociacion de contratos regulacion de tarifas Transferencia de activos
regulatorio Convertibilidad de moneda
Cambio impositivo
Ambiental y Revision ambiental y social y ) )
. : - Cancelacion de permisos Desmantelamiento
social Proceso de permisos mds largo
Gobernanza y gestion del proyecto
Ambiental o
— — — — Valor de ejecucion diferente
. Viabilidad del proyecto Demoras en la construccion y El déficit cualitativo
Técnico -— o al esperado
Arqueoldgico sobrecostos de la estructura fisica
Tecnologia y obsolescencia
Fuerza mayor
Exigibilidad de contratos, garantias y cauciones
Prefinanciamiento Incumplimiento de la contraparte
Riesgo de refinanciamiento
. Disponibilidad de financiamiento Liquidez
Comercial

Volatilidad de la demanda/riesgo de mercado

Inflacion

Tasas de interés reales

Tipo de cambio
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goblerno). La inspeccién generalmente busca
garantizar el ritmo adecuado de construccién
y el cumplimiento de las condiciones de los
permisos técnicos y ambientales.

Las demoras en la construccién y el
incumplimiento de las obligaciones regulatorias
implican la emisién de sanciones. Sin embargo,
teniendo en cuenta que el proyecto no tiene
generacion de caja en la fase de construccion,
es fundamental que la autoridad publica
responsable de la fiscalizacién y ejecucién de las
sanciones garantice el derecho de impugnacién
y defensa antes de exigir el pago de las multas,
y que considere la posibilidad de aplicar
sanciones alternativas, tales como:

* La efectivizacién de la garantia de ejecucién.

* La suspensién del derecho a participar
en subastas de energfa hasta que todos
los proyectos en construccién tengan
cumplimiento normativo.

* La prohibicién de participar en subastas de
energia y celebrar contratos con el gobierno
por un perfodo determinado.

Ademas, teniendo en cuenta la dificultad

y el costo de supervisar la construccién

de varios proyectos, es posible exigir a los

PIE que contraten una firma de auditoria
independiente para certificar el ritmo adecuado
de implementacién de sus proyectos, como en
la experiencia chilena.

Condiciones técnicas para el
suministro de energia y capacidad

La generacién de energia de algunas FER,
como fotovoltaica y edlica, varfa durante

el afio segtn la temporada y el momento
del dia. Ademas, tienen poco control
operativo y generalmente se despachan para
suministrar toda la energfa posible de ser
generada y absorbida por la red. La curva
de suministro de energia de estas fuentes
puede no corresponder con la demanda del

MWh

Figura 3: Contrato conuna
obligacién anual plana
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Figura 4: Contrato con obligacionde
suministro posterior a la generacion
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comprador, y existe el riesgo de excedente
o déficit energético durante todo el afio y
en el transcurso de un dia. En consecuencia,
el contrato debe indicar las condiciones

de suministro de energifa y capacidad y
determinar la responsabilidad de cada parte.

La primera opcién es establecer la obligacién
contractual de acuerdo con una cantidad anual
fija (o plana) de energfa y capacidad. Con este
arreglo, es posible que tanto el comprador como
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el generador carguen con déficits y excedentes
de energfa contractual que podrian adquirirse
o venderse en el mercado o calcularse para el
balance anual. La Figura 3 muestra un caso
hipotético para un contrato de 144 GWh/afo
que pretende satisfacer la estacionalidad de
generacion edlica tipica de Brasil con una carga
y, a su vez, tener en cuenta la estacionalidad del
mercado brasilefio.
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Figura 5: Contrato con obligacion de
suministro posterior ala carga
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La segunda alternativa es fijar obligaciones
contractuales segun la estacionalidad de la
generacion. En ese caso, el comprador asume
solo el riesgo de exposicién al mercado y puede
comprar y vender el desequilibrio contractual
en el mercado o adquirir una cartera de fuentes
complementarias o que contengan fuentes
despachables, como centrales hidroeléctricas
con embalses y termoeléctricas para mitigar el
costo del riesgo de exposicién al mercado.
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La tercera opcion es fijar la obligacién
contractual segun la estacionalidad de la carga.
Por lo tanto, el vendedor asume el riesgo de
mercado, el cual puede mitigarse mediante

la instalacién de capacidad adicional sin la
cobertura contractual, que puede venderse en el
mercado marginal o en contratos a corto plazo.

Dependiendo de las condiciones de suministro
de energia y capacidad, algunas tecnologias
pueden beneficiarse, incluso en una “subasta



de tecnologia neutra”. Esta definicién juega
un papel importante en el potencial del
inversionista para entrar en las licitaciones,
ya que cambia los costos y los riesgos para
los diferentes tipos de tecnologia. Explica
cémo, en algunos casos, la subasta adapta las
condiciones de suministro a la tecnologfa.
Sin embargo, también puede distorsionar

el objetivo de neutralidad tecnolégica.

En el caso de Brasil, por ejemplo, las centrales
hidroeléctricas deben suministrar energifa
segun la estacionalidad de carga y las centrales
fotovoltaicas, segtn su generacién esperada.
Las centrales edlicas, por su parte, pasaron a
necesitar suministrar energfa de acuerdo con
la estacionalidad de la carga a partir de 2019;
hasta entonces, la obligacién de suministro
estipulada era segin la generacién esperada.

Como segundo ejemplo, en el contrato peruano,
el PIE suministra energfa de acuerdo con la
generacion. Si la generacién mensual es superior
a la obligacién contractual, el excedente se

remunera con el costo marginal promedio

de corto plazo en la barra de conexién de la
central. Por otro lado, si la generacién mensual
es menor que la obligacién contractual, el
precio de la energfa se reduciréd en un factor
igual a la relacién entre la energfa producida

y la energfa contratada, pero el PIE no estara
expuesto al precio del mercado marginal.

En otros pafses, como Chile y Colombia,

el precio de la energfa contratada tiene
valores diferentes para cada hora del dia, lo
que significa que la energfa suministrada
segln la curva de carga es mas valiosa.

Medicién, facturacion y cobro

La clausula de medicién, facturacién y cobro
establece el cronograma para las actividades
y los plazos de pago, y las condiciones para
impugnar los valores cobrados. También es
un elemento importante en la asignaciéon de
riesgos en los contratos. También asigna
responsabilidades y costos de medicién. Hay
varias opciones entre los paises de ALC.

Tabla 10: Obligacién
de suministro

Argentina’

Capacidad

Suministro de energia generada por central hidroeléctrica y edlica segtin la curva de carga del comprador

Brasil® . i L
y por biomasa y solar segtin la curva de generacién
Chile? Suministro de energia activa y reactiva, y capacidad generada por la central contratada seglin bloques de
tiempo previos al acuerdo para carga ligera, media y pico
Colombia® Suministro de energia generada por la central contratada segin los precios por hora especificos
olombia L
adjudicados por la subasta
, Suministro de energia, capacidad o de Certificados de Energias Limpias generados por la central
México® . ' iy
contratada segln la curva de generacion
Panama® Suministro de energia generada por la central contratada segtin la curva de carga del comprador
Perd’ Suministro de energia generada por la central contratada seglin curva de generacion

Fuentes: ' Compariia Administradora del Mercado Mayorista Eléctrico (CAMMESA) — www.portalweb.cammesa.com. * Ministério de Minas e Energia (MME) — www.

mme.gov.br. > Comisién Nacional de Energia (CNE) — www.cne.cl. * Unidad de Planeacién Minero Energética (UPME) — www.upme.gov.co. ° Centro Nacional de Control

de Energfa (CENACE) — www.gob.mx/cenace. © Empresa ptblica de transmisién eléctrica (ETESA) — www.etesa.com.pa. * Organismo Supervisor de la Inversién en

Energfa y Mineria (Osinergmin) — www.osinergmin.gob.pe.



Bajo el contrato colombiano, por ejemplo, el
vendedor cobra mensualmente al comprador
presentando la factura con el porcentaje de la
electricidad generada por el despacho ideal de
la central. La factura debe entregarse dentro de
los doce dias hébiles.

En caso de desequilibrios entre el despacho
ideal y real por parte del Administrador del
Sistema de Intercambios Comerciales (ASIC),
el vendedor debera presentar notas de ajuste a
la factura correspondiente en el mes siguiente.
El importe ajustado se corregira de acuerdo
con la tasa de interés DTT (la tasa de interés

bésica certificada por el Banco de la Reptblica
de Colombia)

El comprador, a su vez, debera pagar la factura
dentro de los quince dfas hébiles. En caso de
retraso en el pago, el importe se corregird de

acuerdo con el mayor interés permitido por el
reglamento.

En caso de error o discrepancia en la factura,

el comprador debe notificar al vendedor por
escrito dentro de los tres dfas hébiles y pagar la
parte no impugnada de la factura. Si las deudas
se anularon indebidamente, el comprador
debera pagar el importe corregido por el
impuesto anual equivalente al D'TF, pero con
una multa del cinco por ciento.

Por ultimo, si las partes no pueden ponerse

de acuerdo sobre el importe correcto de la
tactura dentro de los sesenta dias, la disputa se
resolverd mediante arbitraje.

Sanciones

El incumplimiento de los compromisos
contractuales puede resultar en sanciones
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que pueden adoptar la forma de un cargo
contractual por incumplimiento, rebaja de
precios o rescision anticipada del contrato.

El efecto econémico del incumplimiento
contractual debe ser lo suficientemente

alto como para disuadir al PIE de optar
intencionalmente por no cumplir con el
contrato, pero, a su vez, no debe ser tan
excesivo como para poner en peligro la
viabilidad del proyecto. El propésito de

la sancién es crear un incentivo para el
cumplimiento, no compensar las pérdidas

del comprador. Por lo tanto, la aplicacién de
cargos y rebajas de precios debe estar asociada
a un factor de correccién que disminuye con

la duracién de la falta de disponibilidad. Este
enfoque garantiza que estos agentes sigan
teniendo un incentivo para cumplir el contrato
una vez que hayan alcanzado el limite de
sanciones [[14].

Una alternativa es incluir un perfodo de
remediacién en el contrato. Los contratos de
Brasil y Colombia, por ejemplo, establecen que,
si existe un evento de incumplimiento o una
causa especifica de rescision anticipada que

sea temporal o que pueda ser superada, se le
otorgara al PIE la posibilidad de remediar la
situacion.

A su vez, ambos pafses aplican cargos junto
con la penalizacién por rescisién anticipada.

En el caso de Colombia, la parte que cause la
rescision anticipada del contrato debe pagar un
cargo equivalente al 20 % del valor restante del
contrato.

En el contrato brasilefio, la rescisién anticipada
se combina con un cargo equivalente al 30 % de



la obligacién financiera restante del contrato,
limitada a tres afios, de acuerdo con la siguiente
ecuaclon:

Ecuacion1

Tarifa = min. (30 %xPVxVECR; 3xPVxVEC)
donde:

PV: precio contratado (/MWHh);

VECR: la energa restante total que debia
suministrarse hasta el fin de la vigencia
del contrato (MWh);

VEC: la cantidad de energia que debia
suministrarse en un afno (MWh).

Panam4 y Brasil también tienen sanciones por
demoras en la explotacién de las centrales. La
sancién en Panama viene dada por la diferencia

entre el costo marginal y el precio
contractual multiplicado por un factor de
0,7, de acuerdo con la siguiente ecuacion:

Ecuacion 2

Pins = (PAD.CMS-PrE)xPEx24 horasx0,70
donde:

Pins: la sancion diaria por demora del suministro

de energia ($)

Pad. CMS: el promedio aritmético diario del
Costo Marginal del Sistema (5/kWh);

PrE: Precio contractual de la energia

ofrecida ($/kWh);

PE: Potencia equivalente (kW).

Esta sancién contractual, sin embargo, no se
aplicara en los dfas en que el costo marginal sea
igual o menor que el precio contratado.

Tabla 8:
Sanciones
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Argentina’

Una multa de USD 1388/MW-dia por capacidad demorada.
Los déficits de suministro hasta cierto punto pueden transferirse al afio siguiente; més alla del limite contractual se
aplica una multa de USD 60/MWh.

Brasil® Una rebaja de precio por demora en la construccion. El pago por la energia contratada se fijara de acuerdo con el
valor mas bajo entre (i) el precio contractual reducido en un 15 %, (ii) el promedio del precio del mercado marginal
durante el mes y (i) el costo de la energia contratada por los vendedores en el mercado energético para cumplir
con su obligacion contractual.

La obligacién de adquirir una cantidad equivalente de energia ‘no suministrada’.
Rescision anticipada del contrato y cargo del 30 % de la obligacion financiera restante del contrato, limitada a tres afios.

Chile® Un mecanismo para aplazar el inicio del suministro.

Rescision anticipada del contrato.
Una rebaja de precio por subproduccién o demoras equivalente a la diferencia entre el precio del mercado
marginal y el precio del contrato.

Colombia®  Rescision anticipada del contrato mas penalizacion del 20 % del valor restante del contrato.

México® Rescision anticipada del contrato.

Una multa por demora en la explotacién por el valor del 5 % de los pagos mensuales en virtud del contrato.

Panama® Una multa por demora en la construccién y no disponibilidad de la central por el valor del 70 % de la diferencia
entre el costo marginal y el precio contractual.

Perd’ Rescision anticipada del contrato.

Fuentes: ' Compariia Administradora del Mercado Mayorista Eléctrico (CAMMESA) — www.portalweb.cammesa.com. * Ministério de Minas e Energia (MME) — www.

mme.gov.br. > Comisién Nacional de Energia (CNE) — www.cne.cl. * Unidad de Planeacién Minero Energética (UPME) — www.upme.gov.co. ° Centro Nacional de Control

de Energfa (CENACE) — www.gob.mx/cenace. © Empresa ptblica de transmisién eléctrica (ETESA) — www.etesa.com.pa. * Organismo Supervisor de la Inversién en

Energfa y Mineria (Osinergmin) — www.osinergmin.gob.pe.



En los contratos brasilefios, la sancién

por demora es una rebaja de precio. El
pago por la energfa contratada se fijara de
acuerdo con el valor mas bajo entre (i) el
precio contractual reducido en un 15 %,
(i1) el promedio del precio del mercado
marginal durante el mes y (iii) el costo de
la energfa contratada por los vendedores
en el mercado energético para cumplir con
su obligacién contractual.

A su vez, el riesgo de generacién de
energifa relacionado con la variabilidad
de las fuentes de energfa se aborda

mejor mediante la obligacién de adquirir
una cantidad equivalente de energia o
capacidad no suministrada en el mercado.

Garantias

Las garantfas son instrumentos
financieros que cumplen la funcién de
asegurar el cumplimiento contractual y
complementan a las sanciones.

Las principales modalidades de garantfas que
suelen exigirse en los contratos de fuentes de
energfa renovables son [67]:

¢ Garantias de ejecucion y desempeiio:
Las garantfas de ejecucién y desempefio
son una garantfa financiera, generalmente
proporcionada por un banco o una compaiifa
de seguros, que compensa al comprador si el
PIE no cumple el contrato hasta su ejecucion,
o si no cumple con el cronograma de
construccién o con los estdndares de calidad.

¢ Garantia de ejecucién: Una garantia de
ejecucion es un contrato financiero que
garantiza que la central se completara incluso
si el PIE se queda sin dinero o si ocurre
alguna medida de impedimento financiero
durante la construccién del proyecto.

¢ Informe de evaluacién de riesgos:
Los licitadores deberdn presentar
periédicamente un informe de clasificaciéon
de riesgo actualizado emitido por la agencia
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de calificacion crediticia que demuestre

la solidez financiera de un proyecto y su
capacidad para evaluar el financiamiento y
apoyar la inversion.

Las garantias de ejecucién y desempefio
generalmente se requieren al momento de

la firma del contrato y se conservan durante
toda su vigencia. Sin embargo, el valor
garantizado puede reducirse después de la
explotacién comercial. La garantia de ejecucién
generalmente se devuelve al inicio de la
explotaciéon comercial de la central. El informe
de evaluacién de riesgos también se puede
publicar después de la explotacién comercial.

El riesgo de la fase de explotacién suele ser
menor que el de la fase de construccion, y
generalmente estd relacionado con el desempefio
de la central en términos de eficiencia y tasas

de fallas. En el caso de fuentes estacionales e
Intermitentes, sin embargo, también es necesario
considerar la probabilidad de variaciones de la
tfuente de energfa debido a eventos climaticos

que afectan el cultivo de biomasa, el régimen
de lluvias y viento y la incidencia solar.

Los riesgos de desemperio de los equipos
generalmente se abordan mediante garantias de
ejecucién y desempefio, que se aplican siempre
que el PIE no alcanza el estdndar definido en

el contrato, al tiempo que admite un pequerio
margen de tolerancia (el limite de sanciones).

Arbitraje y resolucion de disputas

Teniendo en cuenta que los contratos de
energia y capacidad son complejos y estan
sujetos a incertidumbres imprevistas, es
importante establecer la posibilidad de resolver
disputas mediante arbitraje. El instrumento de
arbitraje suele ser més rapido que los tribunales
judiciales y administrativos, y garantiza que
los &rbitros sean expertos. Todos los pafses
con mejores practicas incluidos en esta gufa
tienen cldusulas de arbitraje para resolucién

de disputas en sus contratos.



Tabla9:

Garantias
Colombia* Garantia de oferta por el importe equivalente a la cantidad maxima de energia disponible para vender en un ano

Argentina' Garantia de oferta: Se ofrecen $35 000/MW. Se devuelve a los proyectos no seleccionados o una vez depositada multiplicado por USD 0,0425/kWh

la garantia de desempefo (para los proyectos seleccionados). Garantia de ejecucion del 30 % del valor anual del contrato

Garantia de ejecucion: $250 000/MW. Se incrementa un 20 % en el caso de cada hito incumplido por 60 dias. La Garantia de pago del comprador por el importe del 30 % del valor anual del contrato

garantia se devuelve durante la explotacion comercial. Meéxico® Garantia de oferta por la cantidad de 300 000 UDI* mas 65 000 UDI/MW, 30 UDI/MWh y 15 UDI/CEL
Brasil® Garantia de oferta por el importe del 1% de la inversién, seglin la calificacion técnica de la EPE (Certificado de Energia Limpia)

Garantia de desempefio por el importe del 5% de la inversién declarada por el ganador Garantia de ejecucion de 65 000 UDI/MW, 30 UDI/MWhy 15 UDI/CEL

Cesion de las cuentas por cobrar del comprador al vendedor Seguro de responsabilidad civil por dafios a terceros
Chile® Informe de evaluacion de riesgos con una calificacion de riesgo igual o superior a BB+ Panama® Garantia de oferta por un importe de USD 10/kW de potencia instalada

Seguro de responsabilidad civil por dafios a terceros Garantia de ejecucion por un importe de USD 200/kW de potencia instalada

Seguro contra catastrofes Perd’ Garantia de oferta

Garantia de ejecucion

Garantia de pago del comprador

Garantia de ejecucion por un importe de USD 250/kW de potencia instalada. Después de la finalizacién del 75 %
de la construccion, la garantia de ejecucién se reducira en un 50 %.

Fuentes: ' Companfa Administradora del Mercado Mayorista Eléctrico (CAMMESA) — www.portalweb.cammesa.com. * Ministério de Minas e Energia (MME) — www.mme.gov.br. > Comisién
Nacional de Energia (CNE) — www.cne.cl. * Unidad de Planeacién Minero Energética (UPME) — www.upme.gov.co. * Centro Nacional de Control de Energfa (CENACE) — www.gob.mx/cenace. °

Empresa ptblica de transmisién eléctrica (ETESA) — www.etesa.com.pa. * Organismo Supervisor de la Inversién en Energia y Minerfa (Osinergmin) — www.osinergmin.gob.pe.

* UDI (Unidad de Inversién). Una unidad de cuenta equivalente a alrededor de MXN 6,287 (alrededor de USD 0,32) en septiembre de 2019

5. La Empresa de Pesquisa Energética (EPE) es una empresa estatal que respalda
al Ministerio de Minas y Energia (MME) de Brasil con estudios e investigaciones

sobre planificacién energética.

Indemnizaciones Casos fortuitos y de fuerza mayor

La clausula de indemnizacién establece el La clausula de casos fortuitos y de fuerza

Ademas, el contrato subastado puede requerir
que los compradores presenten una garantia de

alcance de la responsabilidad de cada una de
las partes por los dafos ocasionados por el
incumplimiento del contrato, especialmente
en el caso de rescision anticipada. La clausula

mayor limita las responsabilidades de la
parte y los efectos del incumplimiento en
términos de sanciones, indemnizaciones y
ejecucién de garantfas.

de iIndemnizacién también establece la
responsabilidad por los dafios econémicos,
soclales y ambientales ocasionados a terceros.
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Para permitir que el PIE use el flujo de
efectivo del contrato como garantia para el
crédito en el esquema de financiamiento del
proyecto, el contrato debe tener cldusulas
explicitas que establezcan las condiciones

y los procedimientos para el cambio

del control del proyecto o el derecho de
intervenciéon del prestamista para intervenir
en la ejecucién y administracién del
proyecto a fin de garantizar su finalizacién.

ejecucién de pago al PIE, como en los ejemplos
de Chile y Colombia. El contrato también
puede requerir que el comprador asigne parte
de su importe por cobrar para que esté a
disposicién del PIE en una cuenta bancaria
especifica, en caso de demora en el pago, como
en el caso de los “Contratos de Constitui¢do

de Garantias - CCG” usados en Brasil para
proporcionar al prestamista una garantia
adicional sobre el flujo de efectivo del proyecto.



CASO DE ESTUDIO -

BRASIL

El sistema eléctrico brasilefio se organizé
originalmente en torno a empresas estatales.
El servicio de distribucién era suministrado
por empresas monopolicas de propiedad de
los gobiernos locales, estatales o municipales,
mientras que la generacién y la transmision
eran suministradas principalmente por
ELETROBRAS, propiedad del gobierno
tederal, y por CESP, CEMIG, CELG y
COPEL, propiedad de los gobiernos de

San Pablo, Minas Gerais, Goias y Parana,
respectivamente, entre otros. El gobierno
federal tenfa el poder exclusivo de legislar
en materia de energia y era responsable de
coordinar el despacho de las centrales y
calcular la tarifa para los usuarios finales.

El modelo estatal funcioné bien hasta la
segunda crisis del petréleo en 1979 y la
profundizacién de la crisis fiscal brasilefia. La
profundidad y duracién de la crisis agoté la
capacidad de financiamiento publico durante
la década de 1980, lo que precipité la primera
reforma institucional brasilefia en 1995 con

la Ley 8.987, que regulé la privatizacién de

las empresas de distribucién, transmisién y
generaciéon. La reforma del mercado energético
brasilefio se complementé con las leyes 9.074,
9.427 y 9.648, que sento las bases de las
actividades de los PIE y de los consumidores
libres, cre6 la Agéncia Nacional de Energia
Elétrica (ANEEL), el Operador Nacional

do Sistema Elétrico (ONS) y el Mercado
Atacadista de Energia Elétrica (MAE).

Sin embargo, por varias razones coyunturales y
estructurales, el modelo institucional disefiado
en 1995 no pudo garantizar un suministro
seguro, y los consumidores brasilefios debieron
racionar energfa en 2001. En consecuencia, el
15 de marzo de 2004 el gobierno federal aprobé
la ley 10.848, que inici6 la segunda reforma
institucional del sistema energético brasilefio.

Los principales objetivos de la segunda reforma
eran garantizar tarifas energéticas justas y un
suministro energético seguro [16 . En cuanto
a la seguridad del suministro, la segunda

reforma del sistema energético brasilefio
promovié [17]:

a. La segregacién del Ambiente de Contratagéo
Regulada (ACR), especificamente para las
empresas distribuidoras que adquieren
contratos de energfa para abastecer a los
consumidores cautivos, y el Ambiente de
Contratacdo Livre (ACL), donde los PIE,
los comercializadores de energia y los
consumidores libres pueden intercambiar
energia.

b. El uso de un esquema de subastas
concatenadas para adquirir energia
con el fin de suministrar energfa a los
consumidores cautivos del ACR, con una
secuencia de subastas con plazos de entrega
decrecientes (véase la Figura 2).

c. El enfoque de largo plazo de la contratacién
de energfa en el ACR, con el fin de reducir
la volatilidad del precio y permitir el
uso de arreglos de cuentas por cobrar

como garantfa para el financiamiento de
proyectos.

d. La obligacién de cobertura contractual por
parte de distribuidores y consumidores
libres, reservando el mercado marginal
solo para los desequilibrios.

e. La obligaciéon de respaldar todos los
contratos con energia firme® certificada
por el Ministerio de Minas y Energfa
(MME) de Brasil en cada central.

t. La creacién del Comité de Supervision
del Sector Eléctrico y de la Empresa
de Pesquisa Energética (EPE)
para supervisar la fiabilidad de la
energfa y la capacidad y apoyar al
MME con estudios e investigaciones
sobre planificacién energética.

6. En portugués, “garantia fisica”.



El fundamento de este nuevo marco regulatorio
es que los contratos funcionen como inductores
de la adecuacién de los recursos del sistema.

Si el sistema esté totalmente contratado y los
contratos tienen cobertura fisica, entonces la
fiabilidad del suministro est4 asegurada dentro
del “riesgo de suministro” definido en el céalculo

Figura 4:La cadena de subastas brasileiia

Subastas A-6 y A-4
Nuevos proyectos

6y 4 anos de plazo de entrega

7. Originalmente, las subastas de nuevos proyectos pueden tener un plazo de

ejecucién de cinco o tres afos y una duracién de entre quince y treinta afos.

del certificado de capacidad de cobertura fisica
para cada central [167].

En este contexto, el esquema brasilefio de
subastas concatenadas prioriza la contratacién
de nuevos proyectos para satisfacer la demanda
creciente’.

Se suponia que las centrales existentes
cubrirfan la carga actual, se adquieren
mediante subastas especificas con un mes de
anticipacién y tienen una duracién de corto y
mediano plazo, ya que se espera que sus costos
fijos se hundan y se recuperen parcialmente.

- =
S

Subasta de reserva
Subasta de NES
Nuevos proyectos
. Proyectos nuevos y
4 anos de plazo de entrega . Subastas A-2 y A-1
centrales existentes
3 afios de plazo deen trega Centrales existentes
2 y1afos de plazo de entrega
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Las desviaciones entre las proyecciones de
carga realizadas para las subastas de nuevos
proyectos y el comportamiento del mercado
también se adquieren mediante subastas de
ajuste especificas, que adquieren contratos a
corto plazo (hasta dos afios).

>

Subastas de ajuste
Centrales existentes

Menos de 1ano de plazo

de entrega




Figura 5:Esquemade
subastas brasileno

Fuente: IPEA [217]
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mediante subasta para la energia de reserva.

Por ultimo, la cadena de subastas se completa
con una subasta especifica para adquirir
centrales de FER, especialmente disefiadas para
fomentar el desarrollo de la tecnologfa de FER
antes de que pueda ser adquirida directamente
por las subastas convencionales de nuevos
proyectos.

Estas subastas se diseflaron para otorgar
contratos a largo plazo a nuevas centrales

y facilitar su financiamiento a través de la
modalidad de financiamiento de proyectos,
donde los prestamistas otorgan los préstamos
en funcién de los flujos de efectivo proyectados
del proyecto en lugar de los balances de sus
patrocinadores.

Las subastas reguladas brasilefias pueden
adquirir dentro de dos categorias de contrato,
dependiendo de la asignacién del riesgo de
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generacién. La primera categoria es el contrato
por “cantidad de energfa”, segtn el cual el PIE
asume todo el riesgo de generacioén, incluidos
los desequilibrios causados por el despacho
centralizado comandado por el Operador
Nacional do Sistema Elétrico (ONS) brasilefio,
que tiene el mandato de optimizar el uso de
los recursos energéticos con un enfoque de
grupo reducido. Esto significa que los PIE no
tienen control sobre la decisién econémica de
producir energfa. Las FER no convencionales

produciran toda la energfa disponible que

se pueda inyectar en la red, mientras que las
centrales térmicas e hidroeléctricas serdn
despachadas por el ONS de acuerdo con

el resultado de un modelo de célculo que
minimiza una funcién de costo futuro basada
en el valor del almacenamiento de agua en
los embalses de las centrales hidroeléctricas.
Por lo tanto, en un contrato por cantidad de
energfa, los vendedores pueden suministrar
la cantidad de energfa contractual incluso si



no son despachados por el ONS. En ese caso,
deben adquirir energfa en el mercado marginal
y compensar la diferencia entre el precio
contratado y el precio del mercado marginal.

Por otro lado, en la segunda categorfa el
contrato es por disponibilidad de energia,

y los PIE asumen los riesgos ordinarios de
fiabilidad y desempefio de los equipos, pero

no estan obligados a adquirir energia en el
mercado cuando no se despachan. Esta segunda
categorfa de contrato se disefi¢ originalmente
para complementar las centrales térmicas

y se asemeja al mecanismo de capacidad
conocido como ‘opcién de fiabilidad’ o con el
concepto financiero de “opciones de compra”,
ya que los PIE reciben un pago fijo (prima) a
cambio de la obligacién de que su capacidad de
generacién esté disponible cuando se alcance
un determinado precio de ejercicio.

El contrato de cantidad de energfa se restringié
inicialmente a las centrales hidroeléctricas, que
en Brasil tienen un esquema especifico para

mitigar el riesgo de exposicién contractual
debido al despacho centralizado (Mecanismo
de Realocagdo de Energia, MRE), mientras que
todas las demas fuentes se contratan dentro de
la categoria de disponibilidad.

Este enfoque tiene como objetivo reducir

el riesgo de los inversionistas y apoyar

la penetracion de las fuentes de energfa
renovables, y conté con el respaldo del Banco
Nacional de Desarrollo Econémico y Social
(BNDES) de Brasil, que ofrece financiamiento
para nuevas centrales en mejores condiciones
que las accesibles a otros sectores. Las
condiciones financieras reales del BNDES
para las fuentes de energia renovables en
octubre de 2019, por ejemplo, cubren el 100 %
de los gastos de equipos al costo de un margen
administrativo del 1,05 % sobre la tasa de
interés brasilefia a largo plazo, con diez afios
de vencimiento y un perfodo de gracia de

2 anos [187. Cabe sefialar que las condiciones
estandar para financiar la infraestructura se
limitan al 80 % de los gastos en equipos y
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tienen un margen administrativo del 1,42 %
sobre la tasa de interés a largo plazo, con diez
aflos de vencimiento y un perfodo de gracia de
2 anos [197].

Ademds, a fin de respaldar la implementacién
de FER, la regulacién brasilefia prevé un
descuento de al menos el 50 % en las tarifas de
transmisién y distribucién para las centrales de
FER distribuidas y una exencién de impuestos
sobre las importaciones de equipos renovables
(aerogeneradores, paneles fotovoltaicos, etc.).

En otras palabras, el nuevo marco regulatorio
se disefié para fomentar enormes sumas de
inversiéon en la expansién de la capacidad

de generacién necesaria para satisfacer una
demanda en rapido crecimiento al menor costo

posible [167].

Como resultado, las subastas reguladas
brasilefias han contratado 9571 TWh de energfa

8. Los valores se convierten al tipo de cambio de BRL 4,15/USD, verificado al

15 de octubre de 2019.

entre diciembre de 2004y octubre de 2019,
negociando més de USD 456 000 millones

y permitiendo inversiones por alrededor de
USD 36 000 millones. Respecto solo a los
proyectos de FER, el total de nueva capacidad
contratada es de 32 GW, con una inversiéon de
3000 millones® [207].

La Figura 8 muestra que la penetraciéon de
fuentes tanto de biomasa como edlica en Brasil
estuvo acompafiada de una reduccién del 40 %
en el precio de la energfa entre diciembre

de 2005 (para la biomasa) y diciembre de

2009 (para la edlica) y diciembre de 2012. La
reduccion de los precios de la energfa edlica se
explica en parte por la reduccién mundial de los
costos de los equipos, resultado de los avances
tecnoldgicos y las economias de escala, pero
también refleja el desarrollo de la capacidad

de inversién local. Ademas, el periodo se
caracterizé por una reduccién gradual del costo
de capital en Brasil, lo que contribuyé a reducir
los costos de inversiéon en ambas tecnologfas.



Figura 8: Contrato de capacidad de
FER por las subastas brasilefas’

Fuente: CCEE [207]
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En 20183, sin embargo, las tendencias de los
precios se invirtieron y los precios de la energfa
edlica volvieron al nivel inicial de USD 60/
MWh en noviembre de 2015, mientras

que el precio de la biomasa alcanzé un pico

de USD 81/MW en noviembre de 2014.

Dos efectos contribuyeron a la escalada de
precios. Primero, el crecimiento en el niimero
de proyectos que enfrentan demoras en la

9. Segun el tipo de cambio a la fecha de la subasta.
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construccién y la quiebra de un gran proveedor
local de equipos ha aumentado la percepcién de
riesgo de los inversionistas. En segundo lugar, el
regreso de la aceleracion de la inflacién en Brasil
también revirtié la tendencia a la baja de la tasa
de interés basica brasilefia (Sistema Especial de
Liquidagdo e de Custédia, SELIC), haciendo que

el financiamiento sea més escaso y mas costoso.

Por ultimo, el ingreso de la energia fotovoltaica
en el mercado y el regreso del proceso de
reduccién de la tasa de interés, a partir de 2015,
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Figura 9: Tasa de interés SELIC en Brasil
(tasa deinterés basica brasilena)

Fuente: IPEA [217]
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Por otro lado, el énfasis del modelo brasilefio
en la adquisicién a través de nuevas centrales
en la fase de proyecto implica un riesgo
residual de demora o quiebra del PIE y de los
terceros involucrados en el proyecto. La fase
de calificacion existente en la subasta brasilefia
mitiga parte del riesgo, dado que el PIE debe
demostrar la viabilidad del proyecto mediante
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la presentacion de permisos ambientales y
garantfas financieras.

Las Figuras 10, 11 y 12 muestran la situacién
de 374 centrales en construccién en octubre

de 2019 y muestran la capacidad (en MW)
instalada para cumplir con el cronograma
contratado. Alrededor del 7 % de las centrales
fotovoltaicas, el 30 % de las edlicas y el 50 %

de las de biomasa estdn demoradas. Y lo que es
mds relevante, el 14 % de las centrales edlicas y



Figura 10: Cumplimiento del cronogramade ® Atiempo Figura 12: Cumplimiento del cronogramade ® Atiempo
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el 12 % de las centrales de biomasa ni siquiera
tiene una fecha probable de finalizacién, lo
que indica una alta probabilidad de que los
contratos se rescindan anticipadamente.

Las principales causas de las demoras son 1) los
sobrecostos de construccion, ii) la dificultad
imprevista de obtener financiamiento (los
permisos ambientales de segunda y tercera
etapa), ii1) la conexién al sistema de transmisién
y 1v) problemas con los proveedores de equipos.

El hecho de que el inversionista no mida todos
los riesgos y costos del proyecto se conoce en la
literatura como “la maldicién del ganador” y no
puede evitarse por completo [237]. Pero existen
algunos enfoques para el disefio de la subasta y
los contratos que pueden mitigar estos efectos.

En primer lugar, las bases de la licitacién,
los borradores de los contratos y toda la
informacién necesaria para que el inversionista

elabore su estrategia de licitacién deben estar
disponibles con suficiente anticipacién.

En segundo lugar, el disefio de la subasta puede
contribuir a reducir el riesgo de la maldicién

del ganador. El tiempo y el dinero invertidos en
preparar los proyectos y participar en la subasta
son un costo irrecuperable y pueden influir en la
estrategia de los licitadores. Cuanto mayor sea el
costo hundido, mayor seré la aversién al riesgo
de perder la subasta y mayor la agresividad

del licitador. Los licitadores agresivos piensan
que es mas Importante no arriesgarse a

perder la subasta que aprovechar una pequefia
ganancia aumentando ligeramente la oferta.

En consecuencia, el subastador puede esperar
precios més bajos en una subasta pay-as-bid en
sobre cerrado que en una subasta pay-as-clear,
pero en este escenario, la compensacién serd un
riesgo mayor debido a la maldicién del ganador.
Por otro lado, una subasta pay-as-clear extraera
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menos excedente del vendedor y dara como
resultado precios ligeramente mas altos, pero
reduce el riesgo de la maldicién del ganador.

En el caso de Brasil, las subastas tienen dos
fases y disefios hibridos. En la primera fase, los
participantes presentan una tnica oferta con el
precio y la cantidad de energfa ofrecida. Con esta
informacioén, a fin de garantizar la competencia,
el subastador podré ajustar la demanda para
cada tipo de contrato e iniciara la segunda

tase de la subasta en la que los participantes
presentan ofertas con precios decrecientes,
siguiendo la dindmica de una subasta inglesa
invertida. Asi, si la oferta y demanda inicial son
ajustadas y la competencia es baja, la primera
fase de la subasta serd determinante para fijar
el precio, produciendo un resultado similar

al de la subasta pay-as-bid en sobre cerrado
canénica. Por otro lado, si la competencia es
alta, el ganador y el precio se determinaran

principalmente en la segunda fase, y el resultado
serd similar a una subasta pay-as-clear.

En relacién con las licencias ambientales,

en Brasil el proceso es descentralizado y
multidisciplinario. Esto significa que, de

acuerdo con el tipo de actividad involucrada y el
alcance de los impactos ambientales esperados,
el proceso administrativo sera realizado por
agencias ambientales y autoridades publicas
(responsables de las politicas ptblicas en materia
de salud, empleo y proteccién histérica y
arqueolégica) a nivel municipal, estatal o federal.

La red de agencias ambientales y autoridades
publicas forma el Sistema Nacional de Meio
Ambiente (SISNAMA), coordinado por el
Ministério do Meio Ambiente (MMA), y tiene
un 6rgano deliberativo (Conselho Nacional do
Meio Ambiente, CONAMA) para establecer las
directrices para el proceso de licenciamiento.



De acuerdo con la Resolucién 237/1997 del
CONAMA, la licencia ambiental comienza
cuando el inversionista registra su proyecto
ante la agencia ambiental que tiene jurisdiccién
sobre la ubicacién y el tipo de actividad
econdémica del proyecto'® con la presentacién
de la ficha de descripcién de la actividad y la
declaracién de impacto ambiental.

Tras recibir y procesar la informacién registrada
por el inversionista, la agencia ambiental
prepara el término de referencia (TOR) para la
licencia ambiental, que establece si el proyecto
seguird un proceso de licenciamiento normal o
simplificado y define el alcance de los estudios
ambientales y el informe que debe presentar el
inversionista para obtener los permisos.

10. Como regla general, la mayoria de los proyectos de FER estaran

bajo jurisdiccién estatal.

En el proceso normal, el inversionista debe
preparar un estudio de impacto ambiental
(EIA) completo y el informe adjunto (Relatério
de Impacto Ambiental, RIMA), y debe realizar
audiencias publicas con las comunidades locales
que puedan verse afectadas por el impacto
ambiental del proyecto antes de recibir el
permiso preliminar (Licenga Prévia, LP).

Estos confirman la viabilidad ambiental del
proyecto y establecen las condiciones (estudios
adicionales o contramedidas para mitigar el
impacto ambiental) para la adquisicién del
permiso de construccién (Licenga de Instalagao,
LI). En el proceso simplificado, el inversionista
solo tiene que preparar un informe ambiental
simplificado para obtener el permiso de
construccién directamente.

En ambos casos, el inversionista debe cumplir
con las condiciones del permiso de construccién
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para recibir el permiso de operacién (Licenga de
Operacdo) y concluir las licencias ambientales.

Para reducir el riesgo ambiental, el esquema
de subastas brasilefio tiene una fase de
precalificaciéon donde los inversionistas deben
presentar al menos un permiso preliminar. Sin
embargo, algunas caracteristicas del proceso
ambiental brasilefio hacen que la concesién de
licencias sea muy larga, compleja e incierta.
De hecho, un informe de la consultoria
legislativa del Senado Federal de Brasil sefiald
las principales tallas del proceso de concesién
de licencias ambientales [247:

a. Las evaluaciones e informes de impacto
ambiental extendidos se enfocan en el
impacto negativo del proyecto e ignoran
los aspectos positivos.

La excesiva imposicién de condicionantes
y medidas de mitigacién por parte de los
poderes publicos.

La multiplicidad de actores con poder
discrecional.

. La frecuente judicializacion.

La ausencia de una politica ambiental
estratégica.

La escasez de datos ambientales e
informacién publica sistematizados.

. El exceso de burocracia y el uso de términos

vagos, como “bajo impacto ambiental” y

«z

4rea afectada directa o indirectamente”

en las resoluciones y lineamientos de
CONAMA y MMA.



Por ultimo, a pesar de observar una secuencia
l16gica, los permisos preliminar, de construccién
y de operacién no estin vinculados. Por lo
tanto, cualquier autoridad publica involucrada
en el proceso de concesién de licencias puede
solicitar més estudios y revisar su comprension
previa con respecto a los permisos en cualquier
momento, especialmente si se identifica un
hallazgo ambiental o arqueolégico. Por lo
tanto, el riesgo ambiental en Brasil es muy
relevante y dificil de mitigar.

En cuanto a los problemas con la conexién

en la red de transmision, debido a que la
subasta proporciona un conocimiento completo
sobre las centrales que se construirdn con
anticipacion, las autoridades publicas brasilefias
responsables de la planificacién y licitacién

de nuevas lineas de transmisién (el MME,

la EPE y el ONS) inicialmente favoreci6 el
enfoque de esperar el resultado de la subasta

de generacién para finalizar el plan de
expansion de transmisién e iniciar el proceso
de licitacién. A pesar de parecer ventajoso, el
enfoque original demostré ser inviable en el
caso de una subasta con un plazo de entrega
de menos de cinco afios y provocar demoras
en alcanzar las necesidades de las lineas de
transmisioén y subestaciones para conectar las
nuevas centrales a la red. En consecuencia,
desde 2013, excepto en las subastas con un
plazo de entrega igual o superior a 5 afios, el
ganador sera seleccionado por el precio mas
bajo, teniendo en cuenta las restricciones

de transmisién en cada punto de acceso.

En relacién con esta tltima causa comun de
demoras en Brasil, la empresa IMPSA creé
WPE en diciembre de 2006 para producir

equipos edlicos e hidroeléctricos en Pernambuco.

En diciembre de 2012, WPE ya tenfa un
actor importante en Brasil y habfa celebrado
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contratos por mas de USD 1200 millones

para el suministro de equipos a las principales
empresas brasilefias del sector energético. Sin
embargo, a fines del primer semestre de 2014
la situacién econémica y financiera de WPE
comenz) a deteriorarse, por lo que en junio

de 2014 su calificacién de riesgo se redujo a
BB (grado de no inversién - mas propensa

a cambios en la economia) por la agencia de
calificacién Fitch. Luego de retrasos en el pago
de las deudas internacionales, su calificaciéon
baj6é nuevamente en julio de 2014, esta vez a
CCC (actualmente vulnerable y dependiente de
condiciones econdémicas favorables para cumplir
con sus compromisos), y en octubre de 2014
hubo un nuevo descenso a DDD (incumplié las
obligaciones). Por tltimo, el 5 de diciembre de
2014 WPE solicit6 una reorganizacion judicial
para evitar la quiebra. El resultado inmediato
fue la interrupcién de la entrega de todos los

equipos contratados, que ascienden a una
capacidad instalada de 1580 MW, cuyo
impacto fue un factor decisivo en la demora
de la construccién de 26 proyectos con
579,2 MW [257].

Este tipo de riesgo también es dificil de
evitar en el contexto de una subasta de
adquisicion para un nuevo proyecto de
central eléctrica, pero sus impactos en los
consumidores pueden reducirse mediante
el seguimiento del cronograma contractual
y la supervisién de la construccién por
parte de una autoridad publica, como en el
caso de ANEEL en Brasil, o por auditores
independientes, como en el caso de Chile.



PRINCIPALES
CONCLUSIONES

* Conclusion 1: Las subastas para adquirir
contratos con productores independientes
de energia son un instrumento eficiente
para aumentar la inversién privada y el
despliegue de la capacidad de fuentes de
energfa renovable, y ha sido adoptado por
las economias mas grandes de la regién
de ALC.

* Conclusidn 2: Las subastas son un
instrumento eficaz y eficiente para revelar
precios en condiclones de incertidumbre y
pueden adaptarse a diferentes disefios de
mercado.

* Conclusidn 3: La contratacién de centrales
en la fase de proyecto proporciona
previsibilidad del flujo de efectivo, mejora
las condiciones de la central para acceder al
financiamiento y garantiza la adecuacién de
los recursos y la seguridad energética.

* Conclusion 4: Los contratos subastados
deben ser tan sencillos y concisos como sea
posible para evitar las ambigiiedades que
puedan resultar en futuros litigios.

* Conclusion 5: E] lapso entre la subasta y
el inicio de obra del contrato (el plazo de

entrega) debe corresponder al perfodo mas
largo necesario para el despliegue de una
nueva central, incluida la obtencién de todos
los permisos técnicos y ambientales y la
construccion.

Conclusién 6: La duracién del contrato
debe ser lo suficientemente larga para
proporcionar a los inversionistas en nuevos
proyectos de generacién cierta estabilidad y
previsibilidad del flujo de efectivo durante
el tiempo requerido para el vencimiento
del préstamo. En consecuencia, la duracién
del contrato debe reflejar la intensidad de
capital de la tecnologfa, la modalidad del
financiamiento del proyecto y la tasa de
descuento involucrada.

Conclusién 7: Las cldusulas de indexacién
son relevantes para el disefio del contrato
e impactan en el resultado de la subasta,
pero su variabilidad indica que el disefio
de la cldusula de indexacién debe reflejar
la estructura del mercado y el marco
regulatorio.

Conclusion 8: Dado que la generacién
de FER no convencionales varia durante
el afo segin la estacion y, en ocasiones,

39

en el transcurso del dia, el contrato debe
establecer las condiciones para ajustar el
importe de pago o diferentes precios de

la energfa suministrada segin el mes o la
hora del dfa.

Conclusién 9: Los contratos deberan
establecer claramente la responsabilidad
por los riesgos mas comunes, los limites de
exposicién para cada parte involucrada y
los procedimientos a seguir en caso de una
reclamacion.

Conclusion 10: El incumplimiento de

los compromisos contractuales puede
resultar en sanciones implicitas y explicitas.
Un ejemplo de sancién implicita es la
obligacién del PIE de adquirir una cantidad
equivalente de energia o capacidad

‘no suministrada’ en el mercado para
cumplir con su contrato. Una sancién
explicita puede adoptar la forma de un cargo
contractual por incumplimiento, rebaja de
precios o rescision anticipada del contrato.

Conclusion 11: El propésito de la sancién
es crear un incentivo para el cumplimiento,
no compensar las pérdidas del comprador.

Conclusién 12: El requisito de garantias
financieras también es una alternativa

al cumplimiento contractual basado en
Incentivos.

Conclusion 13: Teniendo en cuenta que
los contratos de energfa y capacidad son
complejos y estan sujetos a incertidumbres
imprevistas, es importante establecer la
posibilidad de resolver disputas mediante
arbitraje. El instrumento de arbitraje suele
ser mas répido que los tribunales judiciales
y administrativos, y garantiza que los
arbitros sean expertos.

Conclusién 14: Las actividades de
generacién y comercializacién de energfa
suelen estar sujetas a reglamentacién
exhaustiva. En este contexto, se destaca que
las obligaciones establecidas en el contrato
estan subordinadas a la actualizacién
normativa. Por lo tanto, el vendedor y el
comprador siempre deberan cumplir con la
normativa vigente. Por otro lado, también
debe garantizarse el equilibrio econémico y
financiero original del contrato.
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