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Resumen

La tesis “Incentivos de los generadores de elédaiiccon plantas menores a 20 MW en la determinatéd precio

Spot en el Mercado de Energia Mayorista Colombia#atualidad y Perspectivas ” tiene como propokéoer una

revision del mercado de energia en nuestro paidedelsproceso de generacion, asi como analizavaaables

principales en la definicion de los precios de BoJslos impactos que sobre este, tienen las pssidgeisiones

estratégicas de los diferentes agentes generadopestir de ciertas regulaciones que incentivanparacion de

plantas menores a 20 MW.

El trabajo se organizé en tres partes:

En la primera parte (Estado del arte y marco tefirise adelanta un recorrido por la fundamentacion
regulatoria y un detalle explicativo de como fumei@l mercado de energia en general y como sevdeter

el precio de bolsa, para entender los posibles otEnpientos estratégicos de los generadores.

En la segunda parte (Datos, Metodologia, y AnaligsResultados), se exponen las bases de datos del
Portal Bl de XM, agente operador del mercado, gxgsica como a través de un aplicativo desarroliado
Visual Basic, se pueden simular las condicioneanables mas importantes del mercado para el afi6. 20
Finalmente se analiza bajo la Teoria de Juegodilasentes opciones que tiene un agente generador e
particular, para moverse dentro del mercado spot.

En la tercera y Ultima parte (Estrategia y Perspes), se selecciona un interesante agente deladherc
generador de Colombia, CELSIA, para exponer desdeisson de negocio, como la organizacion esta
estructurando y desarrollando su estrategia, ramsaite entregando grandes utilidades financiesmssa
accionistas, sino también implementado un modelovador y sostenible, que aporta en la solucitlosle
grandes retos como el cambio climatico, sosteddoiliambiental, generaciéon de energia limpia, desech

humanos , corrupcién, entre otros.

Palabras Clave: Generacién Energética, Mercadqg Spehtes Renovables, Teoria de Juegos, Estrategia



Abstract

The thesis “ News and Perspectives of the elettrigénerators with plants less than 20 MW, in thet grice

calculation for the Colombian Energy Market” hag thurpose to review our country energy market fitwem

generation process, as well as analyze the maiablas playing in the spot market price definitiand the impact

of the different generation agents strategic denisibased on the current regulations favoring theM2V small

plants operation.

The work is organized in three parts:

In the first part (State of the Art and theoretifraimework), it is revised the regulatory basisplaied in
detail how the energy market works and how the sparket price is determined, in order to understed
possible strategic behavior of the energy geneeagents.

In the second part (Data, Methodology, and Re&nHlysis), the databases taken from the Portal fBl o
XM, market operator, are displayed; and it is eixmd how through an application developed in Visual
Basic, the main conditions and variables of theG2fiarket can be simulated. Finally, it is analyneder

the Game Theory framework, the different optionsd@articular generator agent, to move and plaigdéen
the spot market.

In the third and last part (Strategy and Perspes}ivis chosen an interesting agent of the Colombia
Energy market, CELSIA, to explain from its businegsion, how this organization is structuring and
developing its strategy, not only giving great mewes to the shareholders, but also implementing an
innovative and sustainable business model, thatshi® cope with the current world big issues, sash
climate change, environmental sustainability, clesmergy generation, human rights, corruption, among
others.

Key words: Energy generation, Spot Market, Reneg/&lolurces, Game Theory, Strategy



Incentivos de los generadores de electricidad cogmtas menores a 20 MW en la
determinacion del precio Spot en el Mercado de Engfa Mayorista Colombiano —

Actualidad y Perspectivas

1. Introduccién

El suministro de electricidad ha sido para la stexeun servicio de primera necesidad. Es dificil
imaginarnos el funcionamiento de los hogares, gleroio y la industria sin esta valiosa forma
de energia, que mantiene el sistema econdmico iglses continuo movimiento. Se trata
entonces de un tema de relevancia innegable qual@ente forma parte de la vida cotidiana de
las personas.

El comienzo del mercado energético y la prestad@rservicio en Colombia se da a finales del
siglo XIX liderado por inversionistas privados, damidn que no permaneceria mucho tiempo; ya
que a inicios del siglo XX la clase politica, alrvgue los particulares no realizaron las
inversiones suficientes para extender el serviciosasectores que lo requerian, presionaron y

desviaron sus intereses para que estas empresasrpasnanos del Estado.

Durante los afios 80, al igual que en la mayoripaises de Latino América, el sector eléctrico
colombiano entré en crisis; principalmente porgeasion mundial de la economia, el aumento en
el precio del petroleo y la creciente deuda intgioral. El bajo desempefio del sector hizo que
entre 1991 y 1992 se produjera el racionamientengegia mas grande de la historia reciente de
Colombia. Paralelo a esto, en otras regiones daldmuse fortalecié el pensamiento que
cuestionaba la eficacia de los monopolios estatalels prestacion de servicios publicos, ideas
que muy pronto llegaron a nuestro pais y dieroadaga reforma estructural orientada a mejorar
el servicio, especialmente su disponibilidad ydzdi. Lo anterior permitio la introduccion de la
libre competencia e invitd nuevamente a la invergidvada, se redujo la presencia del Estado y

se limito la integracion vertical.

Posteriormente se cred el Mercado de Energia Matgoen Colombia (MEM), un mercado
competitivo disefiado a partir de la reestructuraciél sector eléctrico y que se aprobd por las

Leyes 142 y 143 de 1994, vigentes en la actualiladdicho mercado participan generadores,
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transmisores, distribuidores, comercializadoresopsamidores intensivos de electricidad o
usuarios no regulados; cuyo propésito, como loieaph Superservicidses el intercambio de
grandes blogues de energia eléctrica en el Sisteteeconectado Nacional — SIN a precios

eficientes, que reflejen los costos marginalesusnsg incurre para su generacion.

Aunque podriamos decir que hasta hoy las refornaas germitido mantener el mercado en
continua operacion y sin racionamiento, es impoetamencionar que hay fuertes criticas frente a
la eficiencia del sistema. La canasta energétgaessiendo muy dependiente de la generacion
hidraulica y térmica, y poco se ha avanzado endsion de energias renovables como la solar
y la edlica, ya muy desarrolladas en otros mercatBdsmundo. A pesar de esto, debemos
mencionar que institucionalmente el gobierno haasknalgunas bases legislativas, desde el
Ministerio de Minas y Energia, con la creacion elges como la 1715 del 13 de mayo de 2014;
por medio de la cual se regula la integracién deHaergias Renovables no Convencionales al
sistema eléctrico nacional. La finalidad de estade la de diversificar la matriz energética
promoviendo la inversion en fuentes renovables amovencionales y amigables con el medio
ambiente, incluyendo las plantas menores, a tra@sncentivos tributaros, arancelarios y
contables.

No obstante, algunas de estas regulaciones permitpnopician involuntariamente ciertos
comportamientos estratégicos por parte de los pugadiel sistema, cuyo efecto podria impactar

la oferta de generacion eléctrica en el pais yosupetitividad en términos de tarifas.

Por lo anterior, la presente propuesta de Trabaj&hdo busca identificar desde la Teoria de
Juegos los posibles comportamientos estratégicusetges a maximizar los beneficios de las
empresas generadoras que poseen en su portafoliotapl menores a 20MW. Y

complementariamente, analizar la estrategia pamaeetado de generacion eléctrica de uno de
los principales agentes generadores del mercadonahgjue esta incursionando fuertemente en
proyectos de Energia Renovable No Convencionaimieado los grandes retos y compromisos

de cara al futuro.

! Superservicios: Superintendencia de serviciosipagDomiciliarios.



2. Estado del Arte

El mercado eléctrico posee ciertas caracteristigees dificilmente se presentan en mercados
donde se transan otro tipo de bienes o servicadss tomo: la demanda no puede almacenar la
electricidad, la demanda es altamente inelasteaeguiere infraestructura para cubrir las horas
de maxima demanda y en otras horas resulta caplastitzsa, Galvis (2011). Adicionalmente, en
Colombia, se tienen condiciones propias como attmponente hidraulico del sistema, que
introduce volatilidad en el precio por el factoin@tico y la disponibilidad. Por otro lado, esta
industria posee altas inversiones en infraestragtara la prestacion del servicio, dando origen a
economias de escala y, por ende, a barreras delantr

Para lograr la prestacion del servicio a los ussafinales, se identifican cuatro actividades
principales: generacion, transmision o transpaliggribucion y comercializacion, (ver ilustracion
1):

[lustracion 1. Estructura del Mercado

» CLIENTES
Los corr:eraalhzadlqref trasladan > Regulados
sus costos a los clientes > No regulados

QQMEBQ' AI Iz AQIQM » Alumbrado Pdblico

» Exportaciones a otros paises (No TIE)

» Compra y venta de energia
» Competencia

» Margen de Comercializacién aprobado por la CREG
para el mercado regulado l

DISTRIBUCION , Centro
» Monopolio del Servicio OPERACION =P | Nacional de )¢
» Libre acceso a las redes Despacho
» Cargos regulados 8
TRANSMIS' ADMINISTRACION [ 3
» Monopolio del Servicio Mercado de
» Competencia a partir de 1999 en la expansion Energia Mayorista
del STN
» Libre acceso a las redes y cargos regulados 1 1
GENEHAC'@N Mercados de Otros Paises
» Competencia TIE
» Precios libremente acordados
» Competencia en las ofertas de corto /
plazo ) Y i i )
» Importaciones de otros paises (No TIE)

B filial de isa

Fuente: XM (2017).
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* La generacion es la actividad encargada de prodackelectricidad. Toma las fuentes
primarias energéticas (agua, combustibles minexalesmbustibles derivados del petréleo,
viento, etc.) para transformarlos en energia eébéctiEs efectuada en plantas hidraulicas,
térmicas y renovables, siendo la principal en & fzhidraulica.

» La transmision es el transporte de la energiaraéadesde las centrales de generacion hasta
las subestaciones en la entrada a las regionesdas o incluso hasta grandes consumidores.
El denominado Sistema de Transmisién Nacional ($SThipsta de un conjunto de lineas y
subestaciones con equipos y transformadores cugdslos de conexion operan a niveles de
tension, que oscilan entre 230 y 500 kV.

» La distribucién consiste en el transporte de lagineeléctrica desde el punto donde el STN
la entrega hasta las instalaciones de los consuesidimales (hogares, empresas -industriales
y comerciales-). En el pais, se lleva a travésisier8as de Transmision Regionales (STR) y
los Sistemas de Distribucion Locales (STL). Esisgemas son unos conjuntos de lineas y
subestaciones que operan a niveles menores d2ddsv2

» La comercializacion es la parte de la cadena daedecaliza la gestion comercial de la
energia eléctrica, desde la compra de energia bastanta a otros agentes del mercado o a

usuarios finales. Aqui se realizan los serviciosng@élida, facturacion y recaudo.

La parte en la cadena de suministro que se pretandkzar en el Trabajo de Grado es la
Generacion. Los generadores de electricidad enn@mo tienen una estructura oligopdlica
siendo los principales jugadores: EPM, EMGESA, IEN; GECELCA, y CELSIA entre estos
producen cerca del 80% de la energia del paisosBslos demas generadores del mercado
realizan sus transacciones con los comercializadtaato en la bolsa de energia eléctrica (corto

plazo o mercado Spot), como en el mercado de ¢ostbdaterales de electricidad (largo plazo).

El mercado de corto plazo o mercado spot, se eefidas transacciones realizadas directamente
en la bolsa de energia, entre generadores y catieadiores. La bolsa es controlada por el

Administrador del Sistema de Intercambios Comegsiatjuien ejecuta los contratos resultantes
de acuerdo a los intercambios de ofertas y dematelasergia, hora a hora, y liquida, recauda y

distribuye los valores monetarios correspondieaties partes y a los transportadores.
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Dentro de los principales objetivos de la bolspissde mencionar:

» [Establecer y operar un sistema de transaccioneralgia en bloque que entregue incentivos
a generadores y comercializadores para asegurasegpeoduzcan y consuman cantidades
Optimas de electricidad en la forma mas eficientlpe.

* Proveer un conjunto de reglas que determinen lkgagibnes y acreencias financieras de los
agentes participantes en la bolsa, por conceptiadsacciones de energia y del suministro de
servicios complementarios de energia.

» Facilitar el establecimiento de un mercado competde electricidad.

El proceso de funcionamiento del Mercado Spot derdia que opera en Colombia, segun
UPME (2004), comienza cuando los generadores masefertas de precios mondmicos de
energia (los cuales son para la operacion deligigeste) que deben reflejar el costo variable
esperado de generacion. Los generadores debemantaetes de las 8:00am una oferta de
precios para las 24 horas (expresados en $/kWhaguts recurso de generacion. Ademas deben
entregar la disponibilidad esperada (expresadd\@mplara cada hora por cada unidad generadora
mayor a 20 MW. Si no se presentan ofertas antdasd8:00 am o se ha recibido informacion
incompleta, se asumird como oferta actual la Ultofeata valida. Si bien las disponibilidades

ofertadas las realizan horariamente por recurgmeelo reportado aplica para las 24 horas.

Una vez obtenidas las ofertas, el Centro NacioraDdspacho (CND) realiza un programa de
despacho para el dia siguiente con el fin de satsfla demanda esperada. Para cada hora se
utilizan los recursos de menor precio cumplienda &@s condiciones limites del sistema:
requisitos de reserva rodante, inflexibilidades la® plantas y las restricciones propias del
sistema. El programa de despacho esta conformada pantidad de energia que cada una de las
plantas debe generar en cada hora. El programdasa?4 horas del dia es elaborado por el CND

y enviado a los generadores antes de las 14:4S para su aplicacion al dia siguiente.

Durante el dia se pueden presentar eventos estainsi que obligan a ajustar el programa inicial.
Esta modificacion se denomina Redespacho, y comsasade este se pueden mencionar: la
salida de unidades, el aumento de disponibilidacdyelgeracion por entrada de unidades en

mantenimiento, los cambios de los limites de texmasicias ocasionados por modificaciones en la

12



configuracion de la red, etc.

De esta manera, el operador de mercado XM, teniendmenta las proyecciones de demanda
para cada hora, ordena las ofertas de los genesmdermenor a mayor hasta que las cantidades
ofertadas cubran el prondéstico de la demanda iei@atealizado por el operador del mercado,
determinando el Precio Marginal del Sistema (PM$jexio spot como se observa en el grafico
1.

Grafico 1. Determinacién del precio marginal del sitema

S/kWh

Ofertas de ventas

Precio | _,Precio de la ultima oferta de venta

Marginall = = = = = - -
Sistema

Ofertas de Adquisicion

Energia kWh

FuenteXM (2013).

El otro mercado donde realizan transacciones lnsrgdores es el de largo plazo. Este consiste
en acuerdos bilaterales entre un comprador y umedsr de energia eléctrica, en donde

establecen una cantidad y un precio de la eneayi@ yn periodo de tiempo determinado. En

Colombia este esquema de contratacion no es estaatis sino que se realiza a medida que lo

requiera cada agente. Existen varias modalidadesrdeatacion, las mas comunes son: pague lo
contratado, en el que el comprador paga la cantdatiratada de energia, la consuma 0 no;
pague lo demandado, en el que el comprador pagmsnte la energia que consume; y pague lo
generado, en el que los compradores pagan a mteaontrato toda la generacion del vendedor.

La practica mas comun en el mercado es manteneleside contratacion altos, para estabilizar

los flujos de caja de las empresas y evitar teadfias volatiles para los usuarios (Resolucion

CREG 024 de 2005).

Asimismo, segun UPME (2004), en la reglamentaciéh rdercado existen cuatro tipos de

generadores:

13



* Generadores que poseen plantas o unidades de génenectadas al Sistema
Interconectado Nacional (SIN)con capacidad mayor o igual a 20 MW. Estos estan
obligados a ofertar para el Despacho Central. (Rei®m CREG-054 de 1994).

» Generadores que poseen plantas o unidades de génernectadas al SIN con
capacidad mayor o igual a 10MW y menor a 20 MWo&sleciden si ofertar o no para el
Despacho Central. (Resoluciones CREG-086 de 1933 yle 2001).

* Auto-generadores, aquellas personas naturaleddicps que producen energia eléctrica
para satisfacer unicamente sus propias necesidBdedo tanto no usan la red publica
para fines distintos al de obtener respaldo delte®ia Interconectado Nacional.
(Resolucion CREG-084 DE 1996).

» Cogeneradores, aquellas personas naturales ccpasigue producen energia combinando
energia eléctrica y energia térmica, destinadasaamabconsumo propio o de terceros y
destinadas a procesos industriales o comercidssos pueden vender sus excedentes y
atender sus necesidades en el Mercado Eléctricaomdtg, cumpliendo los requisitos
exigidos por la CREG.

* A pesar de no ser propiamente un generador, lascortexiones internacionales se
comportan como tal, pues ofertan un precio y urspatiibilidad para la entrega de
energia eléctrica y entran a competir con las ptangeneradoras localgs el
procedimiento de ofertar es diferente para lasrdotexiones bajo el esquema de
Transacciones Internacionales de Energia (TIE) na fp@s que no pertenecen a este

esquema, pero finalmente ambas representan una s@ypetencia en el mercado.

En definitiva, la presencia de agentes con altéigy@acion en el mercado y la posibilidad de
diversificar sus portafolios con plantas menoregetrelevante estudiar el mercado mayorista y
comprender coOmo se comportan estratégicamenteclosrgdores de energia con respecto a sus
ofertas de cantidad a despachar y a qué precianuligprobable que a futuro el crecimiento de
los recursos de generacion a partir de energiavables y plantas menores ocupe un lugar mas

preponderante en la estrategia de estos agentes.

2 Es una interconexién que permite que los sisteegisnales intercambien energia.

% Actualmente se tienen dos esquemas de exportaditiportacion con otros paises, uno se denomina
TIE y es aquel en el que los administradores denkrgados de cada uno de los paises construyen una
curva de oferta y un precio de demanda y entraarticipar en el otro mercado.
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Es fundamental entender que las Plantas No Despash@entralmente (PNDC) son todas
aquellas plantas que por sus caracteristicas iparticdel mercado sin que su generacion sea
programada por el Centro Nacional de Despacho (CHD)cambio, las Plantas Despachadas
Centralmente (PDC), informan un programa de gei@rggara cada periodo horario, el cual
entra en la base del despacho, lo que implica ismirlcién de la oferta por la que compiten
todas las plantas de esta categoria. Sin embaagn)gs PNDC no existe ningin compromiso de
cumplir el programa de generacion, es decir puetisviarse del mismo sin penalizacion

asociada a ello y no tienen que informar precieg(is la Resolucién CREG 84 y 86 de 10996

Acorde a la normatividad las plantas que cumplem waos beneficios técnicos y ambientales
son: las auto-generadoras, las que cogeneran quiasienen Capacidad Efectiva Neta (CEN)
inferior a 20MW. Su principal fuente primaria dengeacién puede ser agua, viento, sol, gas,
geotermia y biomasa, entre otras (Resoluciones CBEGle 1995 107 de 1997).

Los generadores con plantas entre 10MW y 20MW, i@mlipodran ofrecer su energia a
comercializadoras que atiendan el mercado regudadavés de convocatorias publicas donde la
adjudicacion se efectia por mérito de precio o fpabr vendida a usuarios no regulados,
generadores o comercializadores que destinen ditdrgia solo a la atencidon de estos usuarios a

un precio pactado libremente.

En el gréafico 2, se puede entender mejor los eSeatberiormente descritos, de como la entrada o
no de las Plantas No Despachas Centralmente (PNDy2ctan en la determinacion del precio
de bolsa. Como se puede observar, en la grafida deuierda se tiene un primer bloque de
unidades del Agente 1 (cuadro en azul), que casrelp a un agente con una PNDC, y que

inyecta su generaciéon en bolsa, con lo cual apana |a fijacion del “Precio bolsa 1”.

* La resolucién CREG 086 de 1996 define la Genenacith Plantas Menores: “Es la generacién producida
plantas con capacidad efectiva menor a 20 MW , amfaer por empresas generadoras, productores maggioal
productores independientes de electricidad y queectializan esta energia con terceros, 0 en el dastas
empresas integradas verticalmente, para abastgako tparcialmente su mercado”.

® La resolucién CREG 025 de 1995 define las Plafltaspachadas Centralmente como todas las plantas de
generacion con capacidad efectiva mayor que 20 Middgs aquellas menores o iguales a 20 MW que ajuier
participar en el Despacho Econémico.
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Grafico 2. Determinacion del precio marginal del sitema con PNDC

Precio spot .
Precio spot

OFERTA
DEMANDA DEMANDA

OFERTA

Precio
bolsa2

Precio

bolsal Precio

bolsal

Agente 1 Agente 2 Agente 3 Agented  Agente3  Agente6 Agente 2 Agente 3 Agented  Agente 5 Agente6

Cantidad Cantidad

Fuente: Garcia, 2014

Posteriormente, en la grafica de la derecha, sédepobservar como el precio del mercado
incrementaria a “Precio bolsa 27, si el Agente @idiera no ofertar sus cantidades a través de su
PNDC en el mercado spot, ejerciendo de esta mamepasible comportamiento estratégico que

lo beneficiaria.

Es importante analizar las posibles ventajas guneléia regulacién y cdmo podrian dar lugar a
comportamientos estratégicos. Algunas implicaciodesque las plantas menores no sean

despachadas centralmente, de acuerdo con Gar@i) (&in:

» La generacion de estas plantas no es consideraal@featos de fijacion del precio en bolsa,
pero su generacion inyectada al sistema abastet=dmmla demanda y es pagada al precio
fijado en bolsa (Resolucion CREG 24 de 1995).

» Estas plantas no son penalizadas por incumplimielatdo que no estan obligadas a declarar
al CND, como no declaran precios, la declaraciodigponibilidad (MW) se considera en la
base a precio cero, la cual se tiene en cuenta@awa los analisis (Resoluciéon CREG 25 de
1995).
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» Asimismo, el Administrador del sistema de intercaaltomerciales (ASIC) es el encargado
de remunerar la energia que inyectan estas plahtéstema, conforme a la medida que todo
generador reporte al ASIC (Resoluciéon CREG 47 d®p0

» Las plantas menores que vendan su energia endmlea remunera al precio Spot, aquellas
gue vendan su energia via contratos son remunesag@s los precios pactados en este
mercado, y las que negocian directamente la enengial mercado no regulado son
remuneradas de acuerdo con las tarifas pactadad comprador. Por tanto las empresas con
este tipo de generacion al no tener ninguna obbégadegal para cumplir con la
disponibilidad declarada y al conocer la informacgdbre los precios y disponibilidades de
las plantas despachadas centralmente; podran ttanaecision de generar y vender
anicamente en aquellos periodos en que el precidoalsa maximice sus beneficios,

disminuyendo generacion en caso de ser necesaga ig tanto, aumentando el precio Spot.

Una herramienta bien interesante cuya éptica patdniaostrarnos el caso anterior es la teoria de
juegos, en donde el generador se enfrenta a uro joegsecutivo, que se puede repetir n
periodos, haciéndose parte de la interaccion halbiton el mercado. El trasfondo de todo es
comprender que un aumento en el precio de la energbolsa, a través de la posible maniobra
de las cantidades por parte de los agentes, impld® una u otra manera una transferencia del

excedente del consumidor al productor y una pémédeompetitividad en la tarifa final ofertada.

Por ello la hipétesis que se desarrolla en el Toala Grado es si los generadores con plantas
inscritas como menores a 20MW en sus portafolioso aener que cumplir con la disponibilidad
declarada y conociendo la informacién sobre losipsey disponibilidades de las plantas
despachadas centralmente; toman la decision deragey vender para el Mercado Spot
anicamente en aquellos periodos en que el precimida maximice los ingresos, disminuyendo
generacion en caso de ser necesario y, por lo, tantoentando el precio de bolsa, y a su vez, el
precio al consumidor final. Es importante anotag go esta investigacion se examinara el efecto

solo sobre el precio de bolsa.
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3. Marco Tebrico

El poder de mercado es una de las practicas inlesraras industrias oligopélicas. En el estudio
de la microeconomia y la organizacion industriatedema ha tomado gran relevancia y se han
propuesto varios indices para detectar dicho col@mmaento. En este sentido, por su relevancia
tedrica y practica, Galvis (2011) menciona que dealas definiciones mas extendidas y
comunmente citadas es la del Departamento de idustita Comisién Federal de Comercio
(Federal Trade Commission) de los EE.UU. en sukiavimnes de fusiones horizontales entre

empresas:

“Poder de mercado es la capacidad de una Unica esgio de varias empresas competidoras
para elevar los precios en beneficio propio porigrecde los niveles de precios de competencia
y restringir ofertas por debajo de los niveles aenpetencia durante un periodo sostenido de

tiempo.”

No obstante, como en Colombia los generadores deipentar la disponibilidad de produccién,
ademas de la normatividad existente por parte dER&G que controla la disponibilidad
ofertada, se esperaria que los agentes no tengarcgpacidad para ejercer poder de mercado via
cantidades. Por esto, se compara la definiciénrianteon otras definiciones encontradas en
documentos académicos. Asi, por ejemplo, Fabra3j2€&tablece que existe poder de mercado
“cuando alguna empresa de forma individual, o algsrempresas de forma colectiva, disponen
de la habilidad de tomar decisiones estratégicas @lteren el equilibrio del mercado con
respecto al de un mercado competitiv®e igual forma, el poder de mercado es definido por
Stoft (2002), citado por Twomey et al. (2006), cotteocapacidad para alterar los precios por
encima del nivel competitivo”

Es importante mencionar la diferencia existenteegndder de mercado y ejercicio del poder de
mercado. El poder de mercado, como ya se ha expuesilica la capacidad por parte de una o
varias empresas de alterar el resultado del mereadbeneficio propio. Sin embargo, no se
castiga la capacidad de cometer un delito, sinoeddizacion del mismo. Una determinada
estructura de mercado no es condicion suficiente pancluir que en el mismo se ejerce poder

de mercado. Para que un agente ejerza poder dadoegs necesario que tenga incentivos para
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hacerlo. Mas concretamente, es necesario que eeliocdp de poder de mercado resulte un

beneficio mayor, que el de un comportamiento p&afeente competitivo (Ver llustracion 2).
llustracion 2. Incentivo a ejercer poder de mercado

CONDUCTA: INCREMENTO DE LOS PRECIOS DE OFERTA )

€/MWh Demanda i
t Qfertas CORPrecio Efecto del abuso de poder de mercado:
incrementado
= Incremento de Ingresos
Incremento de
____________________ precios de oferta =Reduccién del beneficio
Ofertas -

Luego el agente tendrd incentivo a abusar de su

mpetitiv. i
competitivas poder de mercado si:

APrecio ﬂ ;

| Incremento de Ingresos > Reduccion del beneficio

<: :/IWh

VCantidad

Fuente Energia y sociedad (2011).

Existen algunas medidas que podrian condiciongroder de mercado, como lo son que no

existan barreras a la entrada significativas, egalacion alta y que la informacion con la que se
cuente sea imperfecta. Sin embargo, en el merdadtieo algunas de estas condiciones no se
cumplen. Por ejemplo, los generadores requieress aftversiones en infraestructura para la

prestacion del servicio y por tanto altos costsfilo que conllevaria a la existencia de barreras
a la entrada tanto de caracter técnico como I&galembargo, para el analisis especifico que nos
atafie, el tema pasa mas por el tipo de regulaaiénrige las centrales menores que pareciera

incentivar indirectamente este tipo de comportatogen

Por otro lado, esta el hecho de que en los meraadgsristas de electricidad, los vendedores y
compradores interactian de manera repetida cada lwique provoca un incremento de la
capacidad de las empresas para realizar comportasiestratégicos y asi alcanzar precios mas
altos. Por tanto, se podria deducir que en estean@res muy probable que los generadores
ejerzan poder de mercado y sus beneficios se ircriam mediante la determinacion de precios
por encima del nivel competitivo. Dentro de losvasgmodelos que han surgido en los dltimos

afos para evaluar la toma de decisiones y el pielenercado en el sector eléctrico, aparece la
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Teoria de Juegos, que pretende entregar una \as@émta del comportamiento racional de los
distintos agentes del sistema.

Esta teoria es una aproximacion interdisciplinpeiea estudiar el comportamiento humano en el
cual los resultados dependen de la interacciénsttategias de dos o méas jugadores (Gibbons,
1992 y Rojas 2001). Se pueden identificar cuagostide juegos en el contexto en general:
juegos estaticos de informacion completa, juegtétiess de informacion incompleta, juegos

dinamicos de informacion completa o juegos dinamide informacion incompleta. En este

trabajo de grado se analizaran los juegos dinamdeomformacion completa; de acuerdo a la
naturaleza de las posibles estrategias de los emyente corresponde a ofertas de precio y
cantidad para ciertos escenarios de demanda. Ya gaetir de la pagina web del operador del
mercado, se puede acceder a informacion que peewatainar el portafolio de una empresa y su

interacciéon con las del resto del mercado.

Dentro de la literatura y en anteriores investigaes acerca de la aplicacion de la Teoria de
Juegos en los mercados eléctricos, se destaca eleuss modelos de Cournot y Bertrand; que
en forma académica manejan situaciones de duopmdim que en la practica se hace una
extension para aplicar los conceptos a un nimenpoin@de agentes. Estos modelos tienen el
propoésito de sensibilizar variables de elasticigladivel de demanda frente a la aplicacion de
poder de mercado, asi como también el juego dategias discretas que pretende visualizar en
forma mas real lo que seria una oferta de precanyidad, para nuestro caso, en una Bolsa de
energia a distintos niveles de demanda del sistapli@ando estrategias de indisponibilidad de
unidades. Dentro de estos tipos de modelacion elgogu estratégicos, es posible llegar a una
solucion de equilibrio llamado equilibrio de Nasa,cual puede presentarse en forma unica,

multiple o nula.

Un ejemplo especifico de la aplicacién de estosatosdse da en el mercado eléctrico espafiol
(Fabra y Toro, 2005), donde analizan el desempefogiprecios del mercado eléctrico en ese
pais utilizando el modelo de Cournot. Alli se cteazan las desviaciones Optimas de la empresa

desde un acuerdo colusivo, concluyendo que losrgeoees pudieron haber llegado a un
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acuerdo tacito que distorsioné los resultados daicato, en el cual la empresa con mayores
niveles de produccion pudo haber producido a psguiw debajo del costo marginal.

Adicionalmente, se encuentran en la literaturasotrmdelos que evaltan el impacto sobre el

precio dentro de otras funciones tales como:

Green (1996), utilizando el modelo de funcidn deertaf evalla el impacto de las
disponibilidades de unidades de generacion ofestddauna empresa sobre el Precio Marginal
del Sistema (PMS). Su principal conclusion es quendo una empresa grande incrementa el
precio de las ofertas de algunas de sus unidadas,umidades seran menos utilizadas, pero el
PMS sera mas alto y, por tanto las unidades restal® |la empresa ganaran mas. En este sentido,
Green establece que si una empresa se compodggstamente con sus ofertas, tendra un coste
marginal menor que el precio del mercado; mienses una no estratégica fijara su oferta de

forma que sea igual al coste marginal.

Von der Fehr y Harbord (1993), usando un modelsut@sta de unidades multiples, encontraron
gue los generadores normalmente hacen ofertasceogpngor encima del coste marginal. Sus
deducciones indican que si la demanda es altdvi8l $&ra fijado por el oferente con precio mas
alto y la oferta mas baja sera inaplicable, sin angdp, un oferente con precio bajo no es
indiferente sobre su oferta, debido a la probaduigositiva que su oferta sea la oferta marginal.
Asi, dada la oferta del mejor postor, el ofereredste bajo tiene un incentivo para aumentar el
precio de su oferta para asegurar un precio aliwaso de demanda baja. De este modo, cuando
la demanda es baja, la capacidad de la unidad fcénte es suficiente y la oferta de la unidad

barata estara justo por debajo del coste margenkd dnidad de coste alto.

Por otro lado, con respecto al tema de Estrate@iargpectivas, en la tercera y uUltima parte del
trabajo, se revisara desde diferentes épticas etamestratégico de un importante actor del
mercado energético nacional. Pero mas que genenarauco tedrico para su analisis, lo que se
pretende es en el desarrollo de esa sesion dajdrdiacer un recorrido por los diferentes pilares

gue estan soportando su estrategia y su promegalate tanto la parte comercial e innovacion,
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asi como de impacto social, y la conexién y apaanento que tienen estas vertientes con el
tema de comportamiento estratégico.

La Estrategia de una empresa es su plan de aciardpsempefarse mejor que los competidores
y obtener una mayor rentabilidad (Thompson, Peté&sainble y Strickland 2015, p.3). Este
concepto basico de estrategia se ha ido ampliana@algfinicion de modelos de negocios dentro
del mercado eléctrico, esta en plena renovacionlgsgonuevas necesidades ambientales y los

acuerdo mundiales de cambio climatico.

En un mundo tan dinamico como el de hoy, con uneexdinaria velocidad de cambio, no
pueden precisarse las condiciones futuras, serfe@sario analizar este ambiente incierto para
poder planear las estrategias que suministren npgbilidad de éxito futuro, en especial en lo
concerniente a la competencia y a las capacidadesesariales, (Quintero, 2017). Elementos
importantes como el andlisis del ambiente exterabsgctor en que se mueve una compaifiia, sus
recursos y capacidades para generar competitividad,como el tema de multi-negocios,
Responsabilidad Social Empresarial, Gobierno Catpar y Sostenibilidad Ambiental, hacen
parte del disefio de una estrategia que permitaaacompafia diferenciarse y a partir de ahi

generar ventajas competitivas.

Dicha competitividad debe ser vista bajo la sobibdad ambiental, sobre todo en las empresas
generadoras, llamadas a liderar el cambio a tegfadamas limpias y amigables con el medio
ambiente. Para tales fines, @lobal Report Initiative(GRI), ha desarrollado todo marco de
reportes en temas sensibles ambientales, cambiatab, derechos humanos, corrupcion y
muchos otros. Estas meétricas se apoyan en un procestistaskeholderde caracter
independiente que tiene como finalidad desarrgllaifundir una guia para la elaboracion de
memorias de sostenibilidad de manera estandar pamailes a nivel mundial. Precisamente el
informe integrado que se pretende revisar paratet anergético seleccionado, se trabajo bajo el

reporte que sigue las guias y recomendacionesRlel G
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4. Metodologia y Datos

La hipotesis planteada se pretende demostrar medaaplicacion de Estadistica Descriptiva a
la informacién real divulgada en el PORTAL®Blel Operador del Mercado, la compafifa XM
S.A. E.S.P responsable de la operacion, la admaniéh y el desarrollo del Mercado Eléctrico
Mayorista en Colombia. Esta metodologia de datosmnspleé para otra Tesis de uno de los

autores del presente trabajo, en el andlisis detade para el afio 2013, ver Ramirez (2014).

Los datos nos permiten analizar el comportamieataragrcado para el afio 2016 y bajo la éptica
de la Teoria de Juegos, estudiar la l6gica que leun agente racional a tomar decisiones en la
busqueda de la maximizacién de sus ingresos. lfasedies opciones de dicho agente con
portafolio diversificado, tales como la capaciddelcéva neta y el tipo de generacién de sus
recursos; asi como las alternativas que le presgriviercado, pueden verse esquematicamente

en la llustracién 3:

llustracion 3. Arbol de toma de decisiones - Formaxtensiva secuencial

Portafolio - Centrales de

Generacion
Plantas Mayores a 20 MW con Plantas Menores a 20 MW
Despacho Central No Despacho Central
Otros Mercados Otros Mercados
Bolsa Bolsa

Tipo de Generacion

e

Hidraulica Cogeneracion Edlica Térmica

Fuente Elaboracién propia.

® Business Intelligence: http://informacioninteligeh0.xm.com.co/Pages/default.aspx”.
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El portal de XM, ofrece una interfaz en linea deadisticas, ver llustracion 4, con historicos
sobre aspectos fundamentales para analizar el deercamo son demanda, hidrologia,

intercambios, oferta, transacciones y precios.

llustracion 4. Portal Bl de la pagina web de XM

f% informadon

I . kiaia po
Indicadores
Baa  12,259.066wn s 2 214.01ewn 188.826wn
Volumen Util Diario Aportes Demanda Energia SIN
\ Valor Anterior: 12 244 96 GWh \J Va Anterior: 20951 GWh Pre”m'nar
."7/ 1.12% ‘39 95% Valor Anterior: 185 44 GWh
1. 79%
156.906wn 111 16.246wn £3%: 0.066wn
Generacién Hldraullca EE Generaclon Térmica QJ : Imponamones Prellmlnar
Valor Anterior. 138.00 == - K| Valor Anterior. 11.85 GWh - Valor Anterior. 0.05 GW
112.05% =T 557.03% ) 116.67%

o 671.7S5smwn 31,252.07sm 3,310.69sm
& Precio Bolsa Promedio Transacciones en L ¢ Restricclones sln Alivios
35- Ammetlco TX1 contratos \ ) Valor Anterior. 2,822.10 $M
A 312 114.76%

Valor Anteric 8 57 S/AWN Valor Anterior: 31,25

15. 15% .00%

2017-05-22 2017-05-19 2017-05-22

Fuente: Portal XM (http://informacioninteligente10.xm.caro/Pages/default.aspx”.)

Lo que se busca es estudiar los incentivos quertits agentes que poseen plantas menores de
generacion, y analizar como sus decisiones impdataeterminacion del precio Spot. Para tal
propésito, se decide comparar el agente que cagentanayor capacidad instalada en Plantas No
Despachadas Centralmente (PNDC), designado enirfagasiones subsiguientes como el
Agente Generador “AAAG”, por confidencialidad; vess los demas generadores del Mercado,

agrupados como bloque bajo la sigla “MDOG”.

En la tabla 1, se puede ver un comparativo debfmiv del agente seleccionado para el analisis,
AAAG, vs el resto de los agentes del mercado aglepdMDOG. Dicho agente representa el
11.9% del total del mercado y lo mas relevante patama que nos ocupa, es que su Capacidad

Instalada en PNDC es del 12.62%, mientras quegbaiesto de generadores agrupados, esta pesa
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sobre sus propios portafolios solamente el 4.36%clB&ro entonces, que nuestro agente de
analisis es el mas interesante como objeto de iestya que posee mayor concentracion de

PNDC en el pool de sus recursos de generacion.

Tabla 1. Capacidad Instalada de acuerdo al Tipo dBespacho

AGENTES CAPACIDAD % TIPO DE DESPACHO
GENERADORES INSTALADA (MW) DC % NDC %
AAAG 1,974.08 11.92% 1,725.00 87.38% 249.08 12.62%
MDOG 14,585.48 88.08% 13,949.90 95.64% 635.58 4.36%
TOTAL MERCADO 16,559.56 | 100.00% 15,674.90 94.66% 884.66 5.34%

Fuente: Elaboracion propia - Datos XM (2016)

Una vez identificado el agente que mayor partiépatiene de centrales menores a 20 MW

dentro de su portafolio, y por ende mayor propanaifugar estratégicamente con su generacion,
se debe determinar cuales de las matrices y bas#gatas disponibles en el portal son requeridas
para simular la determinacion del precio del mescdpot en cualquier hora de los 365 del afio
2016.

Se estudian con detalle las bases de datos o Mttacdmo lo llama el portal, de cada bloque de
informacion expuesto en la llustracion 4. Luegoudeanalisis minucioso, se determina que los
bloques de Oferta y Demanda tienen los historieagsarios para poder construir un programa —
simulador (Macro en Visual Basic - Excel) que peéanmrecrear el proceso de oferta tanto de
cantidades (kW) como de precios por cada agentgpugs, para cada hora de cada dia del afio
2016, se realiza el cruce de dichas ofertas caenaanda del sistema y los posibles juegos con
las PNDC, comparando su Capacidad Efectiva Neta gsie realmente generaron. Y de esta
manera, evidenciar posibles comportamientos egtca® via disminucion de cantidades
generadas para lograr un mayor precio de bolsa.

En una primera instancia, vale la pena revisarrrasices que si bien no entregan datos directos
para el calculo de la simulacién descrita, danriméxion que permite entender mejor el

comportamiento de los agentes. En la tabla 2, sdguer un resumen de dichas matrices:
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Tabla 2. Matriz de variables informativas

Meétrica
Matriz de
N Variabl Unidad Definicién
ariables .
Por Agente |Por Recurso| Por dia Por Hora
: e Maxima cantidad de potencia neta que un generador puede suministrar
" Disponibilidad S - - - - " 2 ; .
al gigtama Aneanta 11n intarvala da Hamns datasminads nava al dacnash s
1 KW X X X X al sistema durante un intervalo de tiempo determinado para ¢! despacho
Declarada . ..
econdémico o el re-despacho. reportada diariamente en la oferta.
Di ibilidad Considera la declaracion de disponibilidad de los generadores.
isponibilida - : > o
2 Cp ial Kw X X X X modificada cuando se presentan cambios en las unidades de generacion
omercial s .
en operacion real del Sistema.
3 Capacidad KW x x Cantidad de potencia tedrica que puede suministrar una unidad de
Instalada generacion de acuerdo a su disefio.

Fuente: Elaboracion propia - Datos XM (2016)

Disponibilidad Declarada: Esta es una matriz quei@ la disponibilidad de generar que

cada agente declara el dia anterior por cada hparay cada uno de sus recursos (plantas).
Inicialmente, se podria pensar que en esta mattén @¢anto las PDC como las PNDC, pero
se realmente en la practica solo declaran disgatadi los recursos mayores a 20 MW
(PDC). Lo que bajo las resoluciones ya explicadagerfectamente valido y abre una puerta
a posibles comportamientos estratégicos. Esta aregrinformativa y permite determinar el
nivel de oferta de cada agente en sus PDC, pemasos no son directamente utilizados en la

simulacion.

Disponibilidad Comercial: Esta es una matriz quatieme la Disponibilidad Calculada a

partir de la Disponibilidad Real vs la Disponibdd Declarada por los agentes generadores
gue representan los recursos ante la Administrddbsistema de intercambios comerciales
(ASIC). En esta matriz, si podemos encontrar lpahgilidad de las plantas menores a 20
MW, lo cual nos permite conocer que agentes sevasel derecho de declarar estas plantas
y si deciden generar entregando su energia al B#th base de datos, tampoco se usa
directamente en la simulacion, pero es interesamtecerla, en la medida en que en ella se

evidencia la generacion real de las PNDC.

Capacidad Instalada: Esta informacion nos perniiteedlsionar el tamafio del mercado en

Colombia, la distribucion de la canasta energéitaerminos de fuentes de generacion, asi

como la participacion de PNDC. En la tabla 3 sedpueer un consolidado de la Capacidad
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Instalada Total, que sumando todos los agentemerdado es de 16,559.56 MW para cada
hora. Se tiene que 884.66 MW es decir, 5.34%, pues# producidos desde recursos
menores a 20 MW, principalmente hidraulicos (3.39%) cual representa un aporte
relativamente bajo al sistema, pero como veremed@tener un gran poder de modificaciéon
del precio spot. La energias alternativas contedleca tiene aun una participacion marginal
de 0.11%, y hasta la fecha hay algunos proyectagperacion de energias renovables como

la Solar o Geotérmica, pero que aun no entran eraojn con el SIN.

Tabla 3. Capacidad Instalada Total del Sistema

TOTAL MERCADO
FUENTE DE ENERGIA CAPACIDAD % DC % NDC %
INSTALADA (MW)
HIDRUALICA 11,552.14 69.76% 10,892.00 65.77% 660.14 3.99%
TERMICA 4,900.40 29.59% 4,782.90 28.88% 117.50 0.71%
COGENERACION 88.60 0.54% - 0.00% 88.60 0.54%
EOLICA 18.42 0.11% - 0.00% 18.42 0.11%
TOTAL 16,559.56 | 100.00% 15,674.90 94.66% 884.66 5.34%

Fuente: Elaboracion propia - Datos XM (2016)

En la tabla 4, se puede leer con mayor detalloghfolio del agente de analisis (AAAG), con
respecto a la fuente de generacion. Alli se apsacigran participacion de plantas Hidraulicas y
Térmicas para Despacho Central; y una concentracipartante de las plantas Hidraulicas Filo

de Agua y de Cogeneracion en las No Despachaddsaesnte.

Tabla 4. Agente de andlisis — Capacidad Instaladaop fuente de energia

AGENTE AAAG
FUENTE DE ENERGIA|  CAPACIDAD % DC % NDC %
INSTALADA (MW)
HIDRUALICA 1,129.98 | 57.24% 950.00 |  48.12% 179.98 | 9.12%
TERMICA 79480 | 40.26% 775.00 | 39.26% 19.80 1.00%
COGENERACION 4930 | 2.50% - 0.00% 4930 | 2.50%

EOLICA . 0.00% . 0.00% = 0.00%
TOTAL 1,974.08 |  100.00% 1,725.00 |  87.38% 24908 | 12.62%

Fuente: Elaboracion propia - Datos XM (2016)
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Las matrices consideradas directamente en el simylaontemplan variables tales como: la
cantidad y los precios de la oferta disponible ggente y sus recursos, asi como la generacion
real en comparaciéon con la capacidad efectiva tetgendo siempre como punto de referencia el
precio de bolsa y la demanda por hora. Con lasigratque se resumen a continuacion, en la
tabla 5, se construye la herramienta que permiteercocada hora de cada dia del afio 2016, es
decir, simular 8760 escenarios, y cuantificar denena automatica para cada escenario entre
otras variables, el impacto de las Plantas No dbsplas Centralmente en la definicion del
precio de bolsa.

Tabla 5. Resumen matriz de variables tomadas de Blara la simulacién

Matriz d Métrica
N aniz e Unidad Definicion
Variables Por Agente | Por Recurso| Por dia Por Hora
4 Capacidad KW X x X A Cantidad de potencia neta que puede suministrar una unidad de
Efectiva Neta : generacion en condiciones normales de operacion.
] i i W
5 Precio de Oferta | $/KWH X X x Precio comercial ofertado por cada agente generador sobre los K

declarados disponibles para el dia siguiente.

Precio de oferta de la ultima planta flexible para atender la demanda
6 Precio de Bolsa | $/KWH - - X X comercial nacional, + delta de incremento para remunerar los costos no
cubiertos de las plantas térmicas en el despacho ideal.

Demanda . Consumo Real de todos los usuarios interconectados + las perdidas en las
Comercial redes de transmision y distribucion

Generacion neta de cada una de las plantas Nacionales en sus puntos de

8 Generacion Real KW X X X X
frontera

Fuente: Elaboracion propia - Datos XM (2016)

» Capacidad Efectiva Neta: Esta capacidad es entguath cada hora y cada dia, de todo el

afio 2016 y varia dependiendo de la disponibilidamhita de cada planta. Es importante
tenerla como referencia porque esta capacidad lseeasomo la maxima que un agente
podria despachar y nos indica el factor de utii@adel recurso. En el contexto de las PNDC
si una planta no genera el 100% de su capacidativefeneta, es porque asi ha decidido
hacerlo ya que como se expuso anteriormente |sldegin le asegura el despacho
automatico de toda su produccion al precio de adéanercado para esa hora de analisis. En
otras palabras, un factor de utilizacion bajo, am PNDC del agente de andlisis o del
mercado, se asumird como un comportamiento racioratratégico. La tabla 6, muestra un
aparte de como XM entrega la informacion. En est&rimse tiene un detalle fundamental
para la simulacion al conocer el tipo de despachot(al o no central), lo que permite revisar

para cada hora la capacidad remanente (KW dispanf®ro no generados) para las PNDC
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del agente de analisis y del mercado en generaésizemanera, se puede determinar si esa
capacidad remanente no generada, hubiese siddestdiqgpara cubrir la oferta del Ultimo

agente flexible que determino el precio de bolsa.

Tabla 6. Capacidad Efectiva Neta — Matriz de dato2016

CAPACIDAD EFECTIVA NETA (KW)

7,290.00

429,000.00

19,900.00

19,170.00

810.00

410.00

80,000.00

450.00

18,000.00

19,900.00

56,000.00

Fuente: Datos XM (2016)

» Precio de Oferta: La matriz de precios de ofertasgenerador estd dada para cada dia, pero

no es horaria. En el mercado Colombiano los agesfezsan un precio Unico para las 24
horas del dia siguiente al que estan optando genéla con el animo de minimizar
precisamente los comportamientos estratégicos.

El precio de Oferta Ideal que vemos en la tablee@resenta el precio de la energia de un
recurso de generacion para cada una de las 24 demas dia, difiriendo del precio de oferta
de despacho en que incluye el CERE lugar del CEE El que se utiliza en la simulacién es

" CERE: Costo Equivalente Real en Energia del CpogcCapacidad Real”.

8 CEE: Costo Equivalente en Energia del Cargo ppa€idad”.
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el Precio de Oferta de Despacho, que es el pdecla energia de un recurso de generacion
despachado centralmente por los agentes e incuge se mencioné el CEE.

Tabla 7. Precio de Oferta - Matriz de datos 2016

PRECIO DE OFERTA ($)

845.00 845.00
471.66 471.66
471.66 471.66
1,000.00 1,000.00|
840.00 840.00
475.86 475.86
481.37 481.37|
484.05 484.05
920.00 920.00
80.00 80.00
1,000.00 1,000.00]
302.50 302.50
344.91 344.91
171.67 171.67
201.36 201.36
195.21 195.21
395.00 395.00
850.00 850.00
63.02 63.02
63.02 63.02
500.00 500.00
330.00 330.00
1,123.73 1,123.73
1,000.00 1,000.00]
140.59 140.59
135.96 135.96
137.81 137.81
126.70 126.70
390.00 390.00

Fuente: Datos XM (2016)

» Precio de Bolsa: En condiciones normales de opsradorresponde al mayor precio de

oferta de las unidades con despacho centralizaglbigu sido programadas para generar en el
despacho ideal y que no presentan inflexibilld&l tema de la inflexibilidad es importante

mencionarlo, ya que por restricciones de las redesr razones geograficas u otras razones,
dichas plantas deben generar, y si bien su ofetieeqparte de la demanda, no entran en el

juego de la definicidn del precio de bolsa.

° Una unidad es inflexible cuando las caracteristtéanicas de la unidad hacen que genere en uaaahwesar de
que su precio de oferta sea superior al costo malrdel sistema”.
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Tabla 8. Precio Bolsa Nacional - Matriz de datos A®

PRECIO DE BOLSA NACIONAL ($)

Fecha 0 ! 1 ’ 2 ! 3 ' 4 5 ’ 6 7 ’ 8 9
2016-01-01 480.75 498.75 393.75 393.75 362.80 328.75 193.97 286.06 327.67 393.75
2016-01-02 388.17 388.17 387.17 387.17 387.17 387.17 387.17 388.17 388.17 388.17
2016-01-03 585.62 446.62 446.62 364.62 364.62 364.62 364.62 364.62 446.62 506.62
2016-01-04 447.35 447.35 367.35 367.35 367.35 447.35 447.35 527.35 586.35 586.35
2016-01-05 456.67 456.67 456.67 456.67 456.67 456.67 456.67 476.67 546.67 626.67
2016-01-06 641.62 546.62 546.62 476.62 476.62 641.62 641.62 642.62 642.62 642.62
2016-01-07 546.62 546.62 546.62 546.62 546.62 546.62 546.62 546.62 556.62 641.62
2016-01-08 522.89 522.89 522.89 522.89 522.89 522.89 522.89 532.46 542.46 552.46
2016-01-09 517.01 375.03 346.51 346.51 346.51 375.03 361.06 517.01 542.01 547.01
2016-01-10 541.66 541.66 516.66 516.66 516.66 516.66 516.66 416.66 516.66 541.66
2016-01-11 486.76 486.76 456.36 406.86 406.86 486.76 406.86 481.00 486.76 486.76
2016-01-12 496.78 482.78 377.77 472.72 478.23 482.78 496.78 541.78 596.78 596.78
2016-01-13 617.03 617.03 617.03 617.03 637.03 637.03 637.03 657.03 657.03 657.03
2016-01-14 761.62 616.62 596.62 596.62 596.62 736.62 736.62 761.62 776.62 776.62
2016-01-15 514.66 476.66 476.66 514.66 514.66 514.66 716.56 716.56 716.56 771.66

Fuente: Datos XM (2016)

El Precio de Bolsa es unico para el sistema interciado en cada periodo horario y como se
explico, esté se va definiendo por mérito en lasta§ de menor a mayor precio ofertado.
Este precio es el que determina el corte de lostageue se incluyen en la atencién de la
demanda. Recordemos que para las PNDC el pre@teda se asume en la base como cero
pero su nivel de generacion impacta directamentiefimicion del precio de bolsa. A menor

oferta desde las PNDC, se deben incluir mas ofeseRDC con posibles mayores precios,

aumentando finalmente el precio de bolsa.

« Demanda Comercial: Esta matriz relaciona el valer ld demanda real de los

comercializadores, incluyendo las pérdidas en &des de transmision regional o de
distribucion local y las pérdidas del Sistema dan¥mision Nacional. Es una informacion
gue se entrega para cada hora y es finalmentalestanda la que determina el corte de los
agentes gue se incluyen en el despacho para tddi@fi del precio en bolsa. Es una variable
fundamental y a partir de la cobertura de esta ddmaes que se presume que los agente
juegan combinando sus ofertas con plantas NDC y\Digran en ciertos escenarios mas
favorables, maximizar sus ingresos.

En esta matriz en particular se entrega el dedalla demanda por agente comercializador y
la presencia que tienen por tipo de mercado, coemwog en la tabla 9. Sin embargo, dicho

nivel de detalle no se incluye en el andlisis, ya &p que nos interesa es saber desde los
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agentes generadores el volumen de energia qugdetam al sistema. Por lo tanto, lo que se

busca aqui es extraer el valor total de los KWhaoa por dia, demandados al SIN.

Tabla 9. Demanda Comercial - Matriz de datos 2016

DEMANDA POR COMERCIALIZADOR (KWh)
Fecha Codigo Mercado 0 ’ 1 ’ 2 ’ 3 ’ 4 ’ 5 ’ 6 ’ 7 ’ 8
Comercializador

2016-01-01 ASCC NO REGULADO 166 168 164 162 161 163 76 49 56
2016-01-01 ASCC REGULADO 2,479 2,398 2,275 2,252 2,270 2,304 2,309 1,700 2,154
2016-01-01 CASC NO REGULADO 4,059 4,074 4,082 4,047 4,027 4,037 1,074 1,068 1,089
2016-01-01 CASC REGULADO 45,321 43,705 41,983 40,654 39,294 37,851 36,301 37,173 39,248
2016-01-01 ccoc NO REGULADO 15,326 17,900 19,413 19,586 20,641 19,622 18,339 18,920 21,408
2016-01-01 CDNC NO REGULADO 5,647 5,852 5,774 5,771 5,625 5,629 1,671 1,779 1,888
2016-01-01 CDNC REGULADO 83,038 70,478 60,472 54,830 48,716 47,843 49,503 53,587 58,701
2016-01-01 CDSC NO REGULADO 53,738 54,000 53,935 53,784 53,544 53,877

2016-01-01 CDSC REGULADO 792,272 724,726 654,621 607,007 578,338 551,676 539,297 569,263 623,033
2016-01-01 CEOC NO REGULADO 6,576 6,558 6,544 6,486 6,410 6,408 2,969 2,974 3,064
2016-01-01 CEOC REGULADO 78,900 73,608 67,258 59,015 58,870 56,524 53,585 51,437 58,939
2016-01-01 CETC NO REGULADO 5,706 5,624 5,429 5,443 5,375 5,418 2,382 2,400 2,564
2016-01-01 CETC REGULADO 18,937 17,826 16,801 15,598 14,596 13,956 13,110 13,105 14,070
2016-01-01 CETG CONSUMOS 2 2 2 1 1 2 2 1 1

Fuente: Datos XM (2016)

» Generacién Real: Finalmente tenemos la matriz dergeion que resulta del cruce que hace

XM de las variables anteriormente descritas. Ingraé recordar que con la Disponibilidad

Declarada de las PDC vy el Precio de Oferta, sélesta el Despacho Ideal por mérito de

precio. Luego, de acuerdo a la Demanda Nacionariaose seleccionan los agentes que
deben Generar determinandose asi el Precio de.Bolsa

La Generacién Real es una matriz que entrega glasespor cada agente, por cada recurso,
asi como el tipo de despacho, PDC o PNDC. Tamlgkeiona la tecnologia de Generacion

(Hidraulica, Térmica, Eodlica, etc.), con su respectombustible, permitiendo caracterizar

con mayor detalle el perfil de cada agente y detadu® en general.

Tabla 10. Generacién - Matriz de datos 2016

v v

Fecha R Tipo G i6n Combustible Cddigo Agente Tipo Despacho  Precion de Cap. Instalda 0 1 2 3

v v v v v v oferta - Kw v v v v

2016-01-01 AGUA FRESCA HIDRAULICA AGUA ADCG NO DESPACHADO o’ 7,290.00 3,108.00 3,079.20 3,004.80 3,009.60
CENTRALMENTE

2016-01-01 ALBAN HIDRAULICA AGUA EPSG DESPACHADO r 845" 429,000.00 3,984.00 3,952.00 3,964.00 3,970.00
CENTRALMENTE

2016-01-01 AMOYALA HIDRAULICA AGUA 1SGG DESPACHADO ¢ of 80,000.00 19,380.00 19,389.00 19,367.00 19,329.00
ESPERANZA CENTRALMENTE

2016-01-01 ASNAZU HIDRAULICA AGUA GNCG NO DESPACHADO ” o 450.00 209.44 149.66 103.73 73.87
CENTRALMENTE

2016-01-01 AYURA HIDRAULICA AGUA EPMG NO DESPACHADO o 18,000.00 5,676.40 5,674.87 5,674.87 5,674.87
CENTRALMENTE

2016-01-01 BARRANQUILLA3 TERMICA COMBUSTOLEO  GECG DESPACHADO ¢ an2] 56,000.00 32,793.83 32,650.52 32,758.00 32,769.95
CENTRALMENTE

2016-01-01 BARRANQUILLA4 TERMICA COMBUSTOLEO  GECG DESPACHADO ¢ anll 56,000.00 32,841.60 32,328.08 33,164.04 33,140.16
CENTRALMENTE

Fuente: Datos XM (2016)
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5. Andlisis de Resultados

A partir de todas las matrices expuestas y lossdalddenidos del port&@usniess Intelligencde
XM, se construye el programa — simulador (MacroVisual Basic - Excel) donde se puede
analizar hora a hora el comportamiento del mergatifoGeneracion de todas las plantas, y en
particular las NDC, donde se enfoca el andlisisateportamiento estratégico.

En el grafico 3, se puede ver la interfaz desadallen Excel, donde el usuario selecciona de un
menu desplegable la fecha y la hora (ver recuamhjos), sobre las cuales desea simular el
comportamiento del mercado. La interface, al daiiek”, automéaticamente calcula cual fue la
Demanda Comercial, el Precio de Bolsa liquidada ese dia y hora, asi como el Ingreso de
todos los agentes (ver recuadro verde).

Gréafico 3. Simulaciéon determinacién Precio de Bolsa

SIMULACION DEL COMPORTAMIENTO DEL MERCADO SPOT EN COLOMBIA PARA EL ANO 2016

FECHA: | 2016-09-20 | HORA: I 10 | [ click >

DEMANDA COMERCIAL (KWH): | 8,792,467 |PRECIO DE BOLSA (S/KWH): | § 195.90 [INGRESO TOTAL MERCADO (5): | $  1,722,449,267.71 |
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Fuente: Elaboracion propia — Simulador

También de manera automatica la interfaz modelafiasas por mérito en orden ascendente,
acotando tanto el precio de bolsa como la demaadeercial. En el “eje x” tenemos los kW

generados por los agentes divididos en tres blogweegecuadros azules). El primer bloque son
los kW generados por las PNDC, razon por la cug@reaio esta en la base cero del “eje y”, que

corresponde a los precios de oferta. El segundgubloencierra los kW generados por las PDC
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gue ofertaron y que por meérito fueron selecciongudaa el despacho. El tercer blogue son las
unidades inflexibles que generaron para esta hpesar de que su precio de oferta fue superior
al costo marginal del sistema. Se tiene entoncesreereacion de las variables que terminan
decretando para una hora en particular la definidel precio.

Lo que se pretende es llegar al detalle de concorsgorta el agente de analisis (AAAG) con sus

centrales menores, por lo tanto se automatiza tamibentro de la misma interfaz, el nivel de

Generacion de los recursos PNDC y se comparanespecto al comportamiento del mercado.

Gréfico 4. Capacidad Remanente Plantas No DespachasiCentralmente (PNDC)

Capacidad Efectiva Neta < Capacidad Remanente | Factor de Utilizacion PNDC - Capacidad Remanente
Agentes PNDC (KW) Generacion PNDC (KW) PNDC (KW) % PNDC - %
AAAG 249,080 113.319 135.761 455% 54.5%
MDOG 589,078 352,926 236,152 59.9% 40.1%
TOTAL 838,158 466,244 371,914 55.6% 44.4%

% Factor de Utilizacion PNDC

100%
90%
80% -+

o ern 40.1% e
0 of
60% Capacidad Remanente PNDC - %
50% Factor de Utilizacion PNDC - %
40%

30% -+

45.5% 59.9%
20%
55.6%
10%
0% -+
AAAG
MDOG

TOTAL

LAS PLANTAS NO DESPACHADAS CENTRALMENTE (PNDC) DEL AGENTE AAAG QUE NO GENERARON, CUBRIRIAN LOS KWh
DESPACHADOS POR EL RECURSO QUE DEFINIO EL PRECIO DE BOLSA

POR LO TANTO EL SOBRE COSTO CARGADO AL MERCADO POR NO HABER GENERADO DESDE LA PNDC ES:

43,088,065

Fuente: Elaboracion propia — Simulador

En el gréfico 4, se puede visualizar el cuadromesuque entrega el simulador, identificAndose
la Capacidad Efectiva Neta (kW) para ese dia y,hmomitoreando asi el potencial de generacion
disponible. Luego se desglosan los kW Generadotapd®NDC de ambos bloques y finalmente
al cruzar los datos se tiene el Factor de Utilimadbarras inferiores verdes) o visto de otra

manera, la Capacidad Remanente (barras supermess, res decir, lo que dejan de generar las
plantas menores para el mercado spot.
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La Capacidad Remanente, representa la cantidad\deue por decision propia los agentes

deciden no generar para el mercado Spot desdeaslgenursos no despachados centralmente.
Por lo tanto, estos kW remanentes sin generarosogque podrian para determinada hora, cubrir
la oferta del dltimo recurso del agente que defaliprecio de bolsa. Si asi fuese, dicho recurso
no seria despachado, la demanda podria cubrirstagral aporte de las PNDC y lo mas

importante el precio marginal del sistema estariareescalon inferior. Sin embargo, como en la
realidad hay una gran Capacidad Remanente, se éatiolaces de un sobre costo que se revierte
al mercado por no tener un Factor de Utilizacido de las PNDC. Visto de otra manera, se

conjugan los factores para un posible comportamiestratégico que permita aumentar el precio
de bolsa y liquidar a todos los agentes despachadas precio mayor, aumentando asi sus

ingresos.

Dentro del alcance de la caracterizacién de loglteatos se incluye el nivel de Generacién por
fuente del recurso para establecer cuales sonetawlbgias menos utilizadas, con las que
eventualmente toman las decisiones estratégicaal. tafico 5, vemos que fundamentalmente el
portafolio para AAAG se soporta en fuentes Hiddadi y de Cogeneracion mientras el de
MDOG en general se apoya en recursos Hidraulio&snitos y con algo de participacion Edlica

y Cogeneracion.

Gréfico 5. Tipo de Generacidn Real vs. Capacidadéemanentes

AAAG MDOG
—— Generacion Plantas % MDOG

Tipo de Generacion | Generacion Plantas NDC

Ingreso - $ NDC

NDC

Ingreso - $ NDC

HIDRAULICA

80,359.6

70.9%

15,742,487.21

262,896.6

73.0%

51,501,594.70

COGENERADOR

32,9189

29.0%

6,448,833.10

258289

7.2%

5,059,896.13

EOLICA g 0.0%
TERMICA 402 0.0%
TOTAL 113,318.7 100%

2,1626 0.6%
69,226.8 19.2%
360,114.8 100%

423,646.73
13,561,559.51
70,546,697.06

7,867.37
22,199,187.67

ANALISIS POR TIPO DE GENERACION

8 —
73.0% 7'2% 0--

P

% MDOG
HIDRAULICA

COGENERADOR
EOLICA
= TERMICA

% AAAG 70.9% 29.0%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

Fuente: Elaboracion propia — Simulador
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Antes de explicar los resultados del juego parahora en particular, es importante tener un
panorama general de los volumenes de GeneraciénPilecios de Bolsa mensuales y su

correlacion con las condiciones climéticas a Igdadel afio de analisis.

El nivel de Generacion Real para cubrir la Dematelanercado en el afio 2016, puede verse en
el gréafico 6. Alli se tiene el comportamiento haygror mes, en cuya curva de tendencia a escala
gue totaliza el consumo, se identifica que aunqded los meses estuvieron muy parejos en su

demanda, sobresale por mayor consumo de kWh, EAgosto y Octubre.

Gréfico 6. Generacion Horaria por Mes - 2016
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Fuente: Elaboracion propia - Datos XM (2016)

Con respecto a las horas de andlisis, se tiengap@etodos los meses del afio a excepcion de
Octubre y Noviembre, las 19:00h es la franja querada la maxima demanda de kWh, pesando
un 5.0% de las 24 horas del dia. Por tal razéimreara esa hora, para explicar en detalle como
se interpretan los resultados que arroja la simadacRecordemos que serian (24h/dia*
365dias/afio = 8760 h/afio) 8760 simulaciones y taos que pueden ejecutarse.

Histéricamente hay dos rangos horarios que coraeds picos de demanda y que también se
presentaron en el afio 2016, que van desde las hadda las 13:00, y desde las 18:00 hasta las
21:00. Estos rangos se explican principalmentdgsociclos diarios de consumo energéticos de

la industria y los hogares colombianos.
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Por otro lado los valles de consumo se concentmdasehoras de la madrugada, siendo las 3:00

am la hora que durante todos los meses del afieriaesl menor promedio de consumo.

Con respecto a la evolucion del Precio de Bolsdepms ver en el grafico 7, que para el 2016

los meses de tarifas mas altas en promedio porfheran Enero, Febrero y Marzo debido al

impacto que se traia de finales de 2015 con elnfiené de El Nifio. Como era de esperarse, la

franja horaria de mayor demanda, las 19:00 houastadmbién la mas costosa, siendo marzo el

mes con el precio promedio de bolsa mas alto, 85FNh.

Grafico 7. Evolucion del Precio de Bolsa - 2016
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Fuente: Elaboracion propia - Datos XM (2016)

Este fenomeno de El Nifio, ocasiond un impacto meyté en la definicién del precio de bolsa,

casi multiplicando por 5 su valor promedio, desdalés del 2015 hasta los primeros 4 meses del

2016. Muchos agentes generadores y comercializadoeeon en riesgo su permanencia en el

mercado y se generd una alta posibilidad de desaiagento energético, lo cual hubiese traido

consecuencias nefastas para la economia en gehgraittir de mayo, la hidrologia mejoré y los

precios de bolsa volvieron a niveles mas establesjedor de $200/kWh. Sin embargo, como se

ha mencionado, la gran dependencia en nuestraznestergética de la generacion hidraulica,

sigue siendo una de las grandes debilidades detrsisy veremos mas adelante como apoyados

desde la regulacion que incentiva el desarrollo fuentes de generacion renovables no
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convencionales, algunas empresas, le estan apordamnth estrategia de largo en la reconversion

a Generacion Solar, Edlica y Geotérmica.

Precisamente, luego de revisar de manera globaktoehportamiento de las variables
fundamentales del analisis (Precios y Cantidadss)sytendencias en 2016; se ha seleccionado el
dia 15.03.2016 a las 19:00 horas como punto detraugara correr el simulador y mostrar los

resultados en detalle, en el punto més algidoasgrheno de EIl Nifio.

Como se expuso anteriormente, el simulador entiadala informacion de manera automatica,
solo debe digitarse el dia y la hora que se gw@rsadizar. Veamos entonces los resultados para

este nodo en particular del 2016.

En el grafico 8, se puede ver que el nivel de Defadbomercial estuvo é7149,147.51 kWh
para esa hora, es decir ese fue el nivel de geaerde electricidad de los agentes del mercado
seleccionados en el Despacho Central + las planémres para atender el nivel de consumo.
Dichos agentes de acuerdo a los precios de ofersagiPDC, fueron seleccionados por mérito, y
una vez, cubierta la demanda incluyendo la geraragde PNDC, determinaron un Precio de
Bolsa deB84.38 $/kWh.

Grafico 8. Simulacion del Mercado Spot el 15.03.26 a las 19:00H

SIMULACION DEL COMPORTAMIENTO DEL MERCADO SPOT EN COLOMBIA PARA EL ANO 2016
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Fuente: Elaboracion propia — Simulador
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Para este nivel de demanda y el precio de bolgaad, la liquidacion del Ingreso Total para los

agentes del mercado que participaron el dia 1318.2 las 19:00h fué d$8,091,560,397.

Si revisamos el detalle el comportamiento de lastps menores para AAAG y MDOG, tenemos
en el grafico 9, que el Factor de Utilizacion cegpecto a la Capacidad Efectiva Neta de nuestro
agente de analisis es de 60.5% mientras que etstel de los agentes del mercado es de 44.6%;
y sumando ambas generaciones de NDC llegamosactor tlel 49.1%.

Gréfico 9. Capacidad Remanente Plantas NDC — 15.@816 /19:00H

Capacidad Efectiva Neta

Agentes el Generacion PNDC (KW) c'paj;:l‘[;’cif("x)"e"'e Factor de Utlizacion PNDC -%|  CP2ciad Remanente
AMAG 217,280 131,490 85,790 60.5% 2059
MDOG 550,858 249,859 300,999 44.6% 5549
TOTAL 777138 381,349 395,789 49.1% 50.99

% Factor de Utilizacion PNDC

100%
90%

80% -+ 39.5%
70% 55.4%
. 50.9%
60% Capacidad Remanente PNDC - %
50% Factor de Utilizacion PNDC - %
40%
30% | 60.5%
20% 44.6%
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Fuente: Elaboracion propia — Simulador

Como se explico en la metodologia, el planteamiglet@analisis establece que la Generacion
Remanente de las PNDC (entendida como aquella guse nnyecta al mercado Spot por ser

utilizada en otros mercados o no ser generada)ecbed una decision propia del agente y
perfectamente avalada por la legislacion actual.

Se puede apreciar en el grafico 9, que para est pie estudio particular, AAAG no generé
85,790 kW, obligando al Sistema Nacional de Despazhincluir un agente adicional que

cubriera la demanda del sistema, pero aumentanpieeib de bolsa. Esto hizo que el mercado
en general tuviera un sobrecosto de $2,121,32§@@0esa hora.
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Los 249,859 kWh generados desde plantas menoresggados al Mercado Spot por el grupo
de agentes MDOG, nos hablan de un factor de utibnadel 44.6% dejando por fuera de este
309,999 kWw.

Por otra parte, como vemos en el gréafico 10, laidigion por tecnologia de generacion de las
PNDC de MDOG, fue Hidraulica con 127,447kWh-(50.2@dgeneracion con 46,882k kWh -
(18.8%), Edlica con 7,434 kWh -(3.0%), y Térmica ¢68,144 kWh -(27.3%).

Gréfico 10. Tipos de Generacion Real e Ingreso — EIC

AAAG MDOG
Tipo de Generacién Genera:‘u;réPlamas % AAAG Ingreso - $ NDC Genera:‘l;r::Planus % MDOG Ingreso - $ NDC
HIDRAULICA 61,363.9 46.7% 54,268,966.64 127,447.0 51.0% 112,711,578.67
COGENERADOR 50,216.6 38.2% 44,410,527.01 46,862.6 18.8% 41,444,343.24
EOLICA - 0.0%! - 74343 3.0%! 6,574,701.55
TERMICA 19,910.0 15.1% 17,608,004.55 68,114.6 27.3% 63,872,227.28
TOTAL 131,490.4 100% 116,287,498.20 249,858.5 100% 224,602,850.74
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o.-
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Fuente: Elaboracion propia — Simulador

De los 131,490 kWh generados por AAAG, tenemos selistribucion por tecnologia de
generacion en plantas menores (ver grafico 11¢a&rtio casi 50% en hidraulica y el otro 50%
en energias de fuentes térmicas y cogeneracion.cohgrente con el fendbmeno de sequia que se

tenia con el fendbmeno de El Nifio.

Como estamos enmarcados en la teoria de juegose deindgente racional escoge como
distribuye sus recursos de manera mas eficienténskeg diferentes mercados que atiende, a
partir del arbol de decisiones se recre0 el posiblaportamiento estratégico, donde el Agente
AAAG tuvo una motivacion a retener cierto nivel @eneracién de sus PNDC, para impulsar el
Precio de Bolsa hacia arriba y evidentemente awando$ Ingresos de sus plantas centrales

despachadas tanto Mayores como Menores.
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En la llustracion 5, vemos el arbol de decisiorstalthdo del agente objeto de estudio y como se

comport6 de acuerdo a su portafolio.

llustracion 5. Arbol de decisiones para 15.03.26 /19:00H — Agente de Analisis

[ Portafolio Plantas de Generacion - AAAG ]
Planta Mayores a 20 MW - Planta Menores a 20 MW
Despachadas Centralmente (PDC) No Despachadas Centralmente (PNDC)
Cap. Efectiva Neta (KW) 1,725,000 Cap. Efectiva Neta (KW) 217,280
Generacion Real para Otros Mercados y/o Contratos Generacion Real para Otros Mercados y/o Contratos
Despacho en Bolsa (KW) No Generacion para Bolsa (KW) Despacho en Bolsa (KW) No Generacion para Bolsa (KW)
940,409 | 55% 784,591 |45% 131,490 |61% 85,790 | 39%
| — R o T |
| Desgioce por Tipo de - Reai |
Hidraulica Cogenerador Eolica Termica
61,364 50,217 - 19,910.00
Escenario Real - Mercado en Bolsa: 47% 38% 0% 15%
l Precio de Bolsa Real ($) | S 884.38'
I T 1 I T 1
| Ingreso Real por Plantas Mayores (DC) I S 831,678,914'88% I Ingreso Real por Plantas Menores (NDC) I $ 116,287,498.20 Ill%
| Ingreso Real Total para el Agente AAAG: I S 947,966,412
Escenario simulacion si AAAG hubiese generado el 100% NDC para Bolsa:
- Aporte necesario de las PNDC para bajar el
N Pri de Bol: .53 |-26.. 15,912.00
l uevo Precio de Bolsa ($) | $ 652 53| 26.2% escalon en la Oferta (KW) s |
| Nuevo Ingreso por Plantas Mayores (DC) | S 613,641,369'86% | Nuevo Ingreso por Plantas Menores (NDC) | S 96,183,918 |14%
| Nuevo Ingreso Total para el Agente AAAG: | S 709,825,286.85 -25.12%

Fuente: Elaboracion propia — Simulador

El agente AAAG, tuvo para el 15.03.2016 — 19:0(a @apacidad Efectiva Neta de 1,725,000
kW en PDC y de 217,280 kW en PNDC. La Generaciah para el mercado Spot estuvo en
940,409 kW para PDC y 131,490 kW para PNDC.

Con este escenario real, el agente AAAG tuvo urrebm total de $947,966,412, un 88%
proveniente de PDC ($831,678,914) y el restante A@##NDC ($116,287,498).
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El precio de Bolsa de 884.38 $/kWh fue definido porrecurso centralmente despachado, que
aportd tan solo 15,912 kW al sistema, para termilgacubrir la demanda. Dicha cantidad era
posible cubrirla con la capacidad remanente d@INISC del agente AAAG, existiendo entonces

la posibilidad de bajar el precio de bolsa al estaiferior, ubicado en 652.53 $/ kWh.

Si liquidaramos nuevamente el mercado, aumentandosel5,912 kWh el nivel de generacion
de PNDC de AAAG, el nuevo escenario de Ingresosldst para este agente seria de
$717,157,068, reduciéndosele de esta manera en24185% el monto total recibido en

comparacion con el escenario real.

Esto basicamente se debe a que en el escenarielrssyor precio de bolsa en este contexto se
debe al menor factor de utilizacion de las PNDCtoEsnpacta el Ingreso del agente,
principalmente en sus plantas mayores a 20MW, pasde un ingreso total de $831,678,914 a
$613,641,369.

Podria decirse entonces que este jugador, tuvdndammientas necesarias para comportarse
estratégicamente, estimando el nivel de generaattatuado que aumentaba sus ingresos y

disminuyendo el factor de utilizacion de sus regsiisin percibir menos ingresos por ello.

De esta manera y bajo el espectro de analisis stg@elo largo de la tesis, tanto el Agente
AAAG como los demas agentes del mercado se beamefd® un mayor ingreso a través de sus
plantas despachadas sean mayores o0 menores a 2EMM¢ance del analisis no incluye los
costos asociados a la operacion como tal de lasagla al costo de oportunidad de dejarlas de
operar.

La hipétesis nos planteaba un posible incentivaréirgdel volumen de energia entregado por los
agentes generadores, y se puede ver claramenttaehaoga en particular, la gran sensibilidad y
el alto poder de impacto que estas pequefias plargasres a 20 MW tienen sobre la definicion
del precio de bolsa que se aplica a todo el sist8ir@ien no se puede afirmar que toda la energia
remanente que se deja de entregar al sistema,abads incentivo premeditado, ya que pueden
haber factores técnicos en la decision de no genkraimportante es resaltar que dicho
comportamiento es valido, conocido y que tieneatemcial de cambiar fuertemente el precio

final de la bolsa cada hora.
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En el presente trabajo, se entrega un anexo ceimalador, para que el lector interesado pueda
reproducir cualquiera de las 8760 horas de definidie precio de bolsa y estudiar, a partir de la

I6gica explicada, los posibles comportamientosagsgicos de los jugadores del mercado.

De todas maneras, para tener una nocién generabdglortamiento de los agentes generadores
a lo largo del afo, es importante conocer sus @svde Generacion Real con respecto a sus
Capacidades Efectivas, mas aun en un afo tan congoleo el 2016, debido a los fenbmenos

naturales ya comentados.

Tabla 11. Balance de Capacidades de todo el sistem2016

Capacidades Totales Anuales
Plantas Menores Plantas Mayores TOTAL
2016 (KW)
Capacidad Efectiva Neta 7,153,524,192 137,653,646,400 144,807,170,592
Generacion Real 3,890,823,496 62,051,337,546 65,942,161,042
3,262,700,696 75,602,308,854 78,865,009,550
Capacidad Remanente
46% 55% 54%

Fuente: Elaboracion propia - Datos XM (2016)

En la tabla 11, vemos que el total de kWh no Gelwergara el Mercado Spot desde Centrales
menores, representd un 46% de Capacidad Remanardetqgdos los agentes. Si bien no
podemos asegurar que dicho porcentaje se deba etamginte a comportamientos estratégicos
tendientes a incrementar el precio de bolsa, yepde a aumentar los ingresos a través de las
otras plantas que si fueron despachadas, en t@dg di@ho valor nos dice que casi la mitad del
tiempo las plantas no fueron alistadas para deapasm el mercado spot. A partir de este
hallazgo, se podria afirmar entonces, que hay endenhcia a retener estratégicamente el
despacho de las plantas menores a 20 MWH cuanawotakciones del mercado sean propician

para aumentar los ingresos de los agentes genesador

Con el objetivo de extender los resultados a leesd@759 horas que tiene el afio y ampliar el
espectro de andlisis, se corre dentro de la macr@goritmo que nos permita determinar para
cuantas horas el agente AAAG, el resto de los ageagrupados MDOG, y juntos, hubiesen
podido cubrir la generacion con sus PNDC, y aséhdtsminuido el precio final de la bolsa. En
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la tabla 12, se pueden ver los resultados de éstdagion, en donde para el caso de nuestro
agente de analisis (AAAG), su generacion con PND@ophaber cubierto la oferta del altimo

recurso que definio el precio de bolsa, en 1,4283do que representaria el 16.30% de las horas
totales liquidas al afio. Es decir, este agenteedsgsdcapacidad instalada con plantas menores,
pudo haber disminuido el ingreso total del meraadiaccho de otra manera, el costo total para los
consumidores finales, en cerca de 90 mil millorepesos en todo el afio, cerca del 0.45% del

total del Ingreso del Mercado en todo el afo.

Tabla 12. Cantidades de horas susceptibles de Conmfamiento Estratégico

Plantas NDC - Cantidad de horas en que hubiesen % de Cobertura sobre el Disminucién Teorica del Ingreso, si las PNDC | 9% Sobre el Ingreso Anual
Agente bajado el precio de bolsa total de las horas del afio hubiesen generado en dichas horas total del Mercado
AAAG 1,428 16.30% $ 90,072,358,534 0.45%

MDOG 3,276 37.40% $ 206,669,092,587 1.02%
AAAG + MDOG 3,723 42.50% $ 234,851,241,576 1.16%
Ingreso Anual Mercado (COP) $ 20,203,355,147,166 100.00%

Fuente Elaboracion propia - Datos XM (2016)

Recordemos que el resto del mercado también pdaatag menores, y estas en el afio 2016
tuvieron un bajo factor de utilizacion; lo que déren 3,276 horas (37.40%) en donde hubiesen
podidos haber disminuido el precio de bolsa. Par leido, si lo miramos sumando el potencial
de horas de AAAG y MDOG, ambos hubiesen podido icdaroferta del dltimo agente que
define el precio en 3,723 horas del afio, es dac#250% de las 8760 horas /afo, disminuyendo

los costos totales en 234 mil millones.

Dichos “sobrecostos” en términos porcentuales,gesrenenores, un maximo de 1.16% sumando
todos los agentes. Sin embargo, en cantidadesnaeodisobre los 20 billones que acumulo el
mercado en Ingresos por generacion desde la bol28%6, representan un cantidad de dinero
considerable y mucho mas cuando se analiza desdeaggnte de manera individual. Es decir,
estos ultimos si pueden tener incentivos via cadad de Generacidén desde las plantas menores

para influenciar el precio de bolsa, y maximizeas kaneficios.
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6. Estrategia y Perspectivas

El analisis del comportamiento del mercado Spoa ghrafio 2016, a partir de la simulacion de
las variables principales de interaccion entreagsntes generadores, permite en buena medida
identificar algunos posibles incentivos que losaplgyes de manera racional se ven inducidos a

realizar en pro de la maximizacion de sus benefjadentro de un marco regulatorio vigente.

Sin embargo, dichos comportamientos estdn enmacauel tiempo presente y bajo la validez

actual de las resoluciones de la CREG, que dichodsepaso, estan en constante revision y
actualizacion. Es decir, si bien esta realidadmgmitante para proyectar la estrategia de mediano
y largo plazo de las empresas del sector, existétiphes variables y mega tendencias que estan
marcando el futuro y las perspectivas de los Geloeea de cara a un futuro cada vez mas volatil

e impredecible.

El propésito con el alcance del analisis de Egjratey Perspectiva, es revisar como un
importante agente del mercado nacional, muy enfoesdel crecimiento a partir de proyectos
renovables y de plantas menores de generaciénegeBtntando los retos y las oportunidades

que la nueva realidad del mercado energético calomoly del mundo en general plantean.

6.1 Mega tendencias

El fenomeno del Cambio Climatico es actualmentereafidad innegable que esta en la agenda
prioritaria de la comunidad internacional y que ehgrarte fundamental de la nueva logica
econdmica y de intercambio de bienes y servicite das paises en todos los hemisferios. Mas
alla de que se pueda demostrar que el Calentam@otmal es una consecuencia directa de la
actividad productiva de las economias y del edi@lovida del hombre moderno, es un hecho que
el clima estd cambiando, que hay una alta volatiliedn sus ciclos con graves impactos para las
economias a todo nivel, y que desde la indus&idadGeneracion Energética, se tiene el rol
protagénico de jalonar ese cambio y revertir adegjue sea demasiado tarde, estas realidades
ambientales que estan poniendo en riesgo el fatismo de nuestro planeta.

Como lo registra en sus estadisticablational Climatic Data Center del National Oceaiicd
Atmospheric Administratio(NOAA) el afio 2016 fue el afio mas caluroso a niglebal desde
1880, afio en que comenzaron los registros, y eniphedl lugares, incluyendo Colombia,

tuvimos record de calor.
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llustracién 6. Distribucidon percentil de temperatuas a nivel global- 2016

Land & Ocean Temperature Percentiles Jan-Dec 2016
NOAA'’s National Centers for Environmental Information
Data Source: GHCN-M version 3.3.0 & ERSST version 4.0.0

Record Much Cooler than Near Warmer than Much Record
L Coldest Cooler than Average Average Average Warmer than Warmest
;’@w\ Average Average
V Wed Jan 11 07:07:38 EST 201]

Fuente: https://www.ncdc.noaa.gov/ - NOAA

Segun sus estadisticas, desde el afio 2010, cadsubéiguiente ha obtenido record de altas
temperaturas tanto en zonas terrestres con un giorde +1.43°C mas caliente para el 2016, y
en los océanos un promedio de +0.75°C de aumentg®ratura para este mismo afio.

A partir de esta realidad global, desde hace ag@iims, ha ido ganando mucho terreno sobre
todo en las economias desarrolladas, la innovaziémplementacion de generacion de energia a
partir de fuentes renovables, sostenibles y amegadin el medio ambiente, en todas sus fases de
desarrollo: produccién, instalacién, generaciémsmrision, comercializacion, hasta llegar al

desmantelamiento mismo de las centrales y la digposadecuada de sus desechos. Si bien, esto
ha tomado mucho tiempo en masificarse, el mundo deencuentra en plena revolucion y

transformacion hacia estas soluciones “limpiasgéeeracion, ya que el costo es cada vez mas

competitivo frente a las fuentes convencionaled)asereado un nuevo mercado con incentivos
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gubernamentales que promueven su incorporacionirallstria, y lo mas importante, hay una
mayor conciencia y consenso sobre la necesidad-ativgede acoger estas nuevas tecnologias en
todas las economias del mundo, no ya solamentasemas desarrolladas. Prueba de ello, es el
recientemente Acuerdo de Paris, donde 195 paisemrin la Convencion Marco de las
Naciones Unidas sobre el Cambio Climatico, y samometieron con planes muy concretos en
hacer una migracion tecnoldgica y garantizar qaa grorcentaje de sus fuentes de generacién
sean renovables y amigables con el medio ambiddte.gran reto que trae enormes

oportunidades y apuestas en muchos sectores praxhuct

llustracién 7. Las diez claves del Acuerdo de Parijgara el cambio climatico

) ; REDUCCION DE
ARLICACION EMISIONES DE GEI
*Se espera que los 195 paises firmen de manera simbélica el . b
p p Metaal. lazo: Emis s debe I su punto
acuerdo entre abril del 2016 y abril del 2017. i 'Ia;gaifefz:osi;re"lc;n:pa ek
«El acuerdo de Paris entrard en vigor 30 dias después de que al *reducirse rdpidamente”
menos 55 palses u organizaciones de IR, S B— eI' 55% eLograr el equilibrio entre los gases emitidos y los que pueden
de las emisiones globales, lo hayan ratificado a nivel nacional. ser absorbidos en la segunda mitad del siglo, en otras palabras
ser carbono neutral.

FORMA LEGAL

eDocumento final compuesto por el Acuerdo (18 pag. en su
versién en espafiol), con estatus de tratado internacional A
legalmente vinculante. v una Decisién que lo acompafia. no e
legalmente vinculante.
*Por el momento, no se plantean sanciones para los paises v
que no cumplen con los compromisos. En los préximos afios,
se definiran reglamentos para desarrollar puntos especificos
del acuerdo.

CONTRIBUCIONES
NACIONALES

#Todos los paises deben comunicar cada 5 anos sus
contribuciones de reduccién de emisiones de GEI

*Cada nueva contribucién debe ser mas ambiciosa

que la anterior.

eMas de 185 paises, que suman mas de 95% de las
emisiones globales, ya presentaron su contribucién tentativa.
Los paises presentaran sus contribuciones oficiales al
ratificar el acuerdo.

RESPONSABILIDAD

Y FINANCIAMIENTO

eReconoce la responsabilidad histérica de los
paises desarrollados y se les exige continuar
contra el cambio climatico.

BALANCE GLOBAL
Y TRANSPARENCIA

*Establece un mecanismo de balance del avance

colectivo en el cumplimiento de los objetivos del

acuerdo. Se realizara por primera vez en el 2023y
luego cada 5 aftos.
*Los paises deben publicar periédicamente sus
inventarios de emisiones, asi como informacién
sobre la implementacién de las contribuciones
nacionales y aportes en financiamiento, entre otros.
La informacion se sometera a un examen técnico
por expertos, que sera transparente y no punitivo. :

mostrando liderazgo en la lucha

*Obligacion clara de proveer apoyo financiero a los
paises en desarrollo, de manera balanceada entre
mitigacion y adaptacion.

*Meta de US$100,000 millones anuales de
financiamiento como minimo a partir del 2020.
Debera existir predictibilidad, con informacién
cuantificable de los aportes de los paises

MECANISMOS publicada cada 2 afios.
REPOTENCIADOS
iti is : ADAPTACION
RED;?ueda Ieglpm;do en Iel alc;erldo ;l mecani mlo PERDIDAS Y DANOS D. ClO!
» reconociendo asi el rol de los bosques enia B— *Por primera vez, incluye una meta global
lucha contra el cambio climatico. *Son los efectos del cambio climatico a los cuales litati daptacié e
eTambién legitima el mecanismo de desarrollo y un pais ya no se puede adaptar, como las Cualitativa en adaptacion, que consiste en
— 5 g = aumentar la capacidad de adaptacion, fortalecer
transferencia de tecnologia. tormentas extremas o la subida del nivel del mar. = . s
. : la resiliencia y reducir la vulnerabilidad
eAdemads, se crea un mecanismo de desarrollo Queda finalmente como un elemento al cambio climstico
sotenble uepromovers s iSpcion el odeenente 1 TS ey “Eoaee oo pregr o prsnas o
emisiones de d "_°'"e|? a‘_" '° 3 't';'l\h:jn°| rempf f 2D0V0 conrespecto a las pérdidas vlos dafios medios de vida y los ecosistemas, teniendo en
€S3TOR0 sasteniie de jas patses. poy BpS P 5y oS = cuenta las necesidades urgentes e inmediatas de

pero no establece metas concretas en cuanto a
indemnizacién. El Mecanismo Internacional de
Varsovia se mantiene.

los paises mas vulnerables.

ePlantea que los paises presenten de manera
periédica reportes cuanto a problematicasy
avances en adaptacion.

Fuente: http://conexioncop22.com/ las-10-claves-del-aco@te-paris-sobre-cambio-climatico
Todas estas tendencias globales, como variablesn@stmarcan una direccion y un norte que el
sector energético nacional, evidentemente no pdedeonocer, y menos aun cuando Colombia

por su ubicacion geografica es tan vulnerable ddodmenos climaticos de El Nifio y La Nifa.
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Es claro que en el afio 2016, El Nifio gener6 ungadaios negativos muy complejos a todo nivel
y que facilmente en un futuro podrian poner lade@n una situacién de racionamiento dejando

en jaque el funcionamiento del modelo econdmicltipo y hasta social de nuestro pais.

6.2 Retos Nacionales

Adicionalmente a las tendencias mundiales mences)aal nivel Nacional hay una realidad que
también juega de manera crucial en la determinad®nos planes y las estrategias que las
empresas de nuestro pais proyectan para el futurel enediano y largo plazo. Importante
mencionar la canasta energética y la gran depeiragune tenemos de los recursos hidricos, ya
sea tanto para plantas mayores o menores de g@émeras decir, hay un gran reto de incentivar
la inclusion de fuentes alternativas de generagémn amigables con el medio ambiente, como
la Solar, Eélica y Geotérmica. Ya que si bien, ereeiente fenédmeno de El Nifio en nuestro
pais, las plantas térmicas suplieron el desabastatio por recursos hidricos, quedd demostrado
que el cargo por confiabilidad y la formulacion déliculo del precio de escases, requieren
ajustes para que su finalidad de respaldo al s&stpoeda cumplirse de manera apropiada. Por
otra parte, el tema del aprovisionamiento de Gawrblla es una variable bien importante a
considerar de cara al futuro, ya que el pais cuenta reservas de mediano plazo, pero
principalmente para un uso domeéstico de este cdiblusil, y no realmente para generacion
continua y permanente de Electricidad. Quedo deambsien la crisis energética del 2016, que el
Gas Natural no es suficiente para abastecer lagaglaérmicas actualmente disponibles para
operacién, ya que por un lado se afecté el congesidencial y, por otro lado, finalmente ante la
escases, los generadores tuvieron que importar usiibles liquidos que no estaban
remunerados al precio de escases, afectando dcamaétite la estructura de costos de algunas
empresas llevandolas practicamente a la quiebramAd, debe recordarse que los precios de
todos estos combustibles fosiles, incluyendo elngdigral, tienen una base de céalculo indexada al

comportamiento del dolar americano, lo cual aumaatamas la volatilidad de sus precios.

En el contexto actual, hay dos proyectos de gerder&idraulicos de gran envergadura que estan
en plena fase de desarrollo. Uno ya muy avanzadoequHidroituango de EPM, que aportara
para el ailo 2021 cuando sus ocho turbinas entreperacion, cerca de 2400 MW de capacidad
instalada, el 25% de la actual del parque enemétcional. Y por otra parte, se tiene en fase de
aprobacion final, el proyecto hidraulico Porverirde CELSIA, en el oriente antioquefio que
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aportaria otros 352 MW de capacidad instalada. edivargo, lo que pareciera ser grandes
inversiones y progreso para las regiones, ha gaoeizertes oposiciones por los impactos
negativos que este tipo de proyectos implican al @imbiental y social. Muchos aseguran que de
llevarse a cabo, estos posiblemente serian losadtidos proyectos grandes de generacion
hidraulica, a pesar del gran potencial en otrasagotel pais. La légica hoy es otra y la
consciencia sobre la priorizacién de los valorebiantales y sociales sobre los econémicos ha
ido ganado terreno. Una variable mas, que entragar jen el complejo ajedrez del mercado

energético.

A partir de esta nueva realidad en nuestro passelmas de Responsabilidad Social Empresarial
y Gobierno Corporativo han comenzado a trabajansetdmente, y sobre todo en el sector
energético. Entre otras razones, porque este séietoe un alto grado de concentracion en sus
agentes generadores, practicamente se puede ldgblan Mercado Oligopdlico donde EPM,
EMGESA, ISAGEN y CELSIA atienden el 80% de la dederEn ese orden de ideas, los riegos
de afectacion de la competitividad de las tarifascdra al consumidor final, son factores con
respecto a los cuales estas empresas, algunaslage péblicas, deben trabajar desde la
transparencia en sus procesos Yy su responsalalidada sociedad y sus partes interesadas.

Es claro entonces, que el mercado energético tigiéples y grandes retos que deben ser
enfrentados muy estratégicamente, con una visiofam@® plazo, teniendo claridad sobre el
futuro posible y como se puede influir en el, difeciando los modelos de negocio a partir de los
recursos y capacidades que agregan valor paragmtéas competencias centrales. Ya no se
trata de una estrategia que solo se enfoca en agenentabilidad y buenos indicadores
financieros, sino que abarque la integralidad d#pgosus procesos de manera eficiente y

sostenible y que al mismo tiempo transforme sureatg areas de influencia positivamente.

Veamos entonces como una empresa lider en tenrasaeacion tecnologia y fuerte jugador del

mercado energético esta enfrentando y planeadoitese incierto pero lleno de oportunidades.
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6.3CELSIA — Estrategia y Perspectivas

CELSIA es una empresa del Grupo Argos, con un iadorportafolio de energia para Ciudades,
Empresas y Hogares. Como se comparte en su paghmaficial®, tiene presencia en Colombia,
Panama y Costa Ricay una capacidad de general@émia total de 2.387 MW desde 27
centrales hidroeléctricas, térmicas, fotovoltaigalicas que generan alrededor de 7.750 GWh

anuales.
llustracion 8. Portafolio de Servicios de CELSIA
GENERACION TRANSMISION Y DISTRIBUCION @ NUEVOS
NEGOCIOS
274 km | 20.246 km
CAPA(?[;A:I;)%ZALMSTWMDA Energla generada ) Red de
on 2016 A || e 92 propuestas
para instalacion
7/ en techos por
HIDRAULICA
| > 6
\ 21 centrales ! 3 Proyectos de
\ royecto de L acione: 1510
sz e
Celsia Solar. 50 Plan5Caribe.5 nue-
~ I“‘iluve granjas 24 34,5/13,2 KV | vas subestaciones,
mca 250 MW on TiERY iy 24 plantas
RCA \ Colombia madamente 53 km en instalacion
5 centrales i Subestaciones de transmision zf‘:ﬁ:ﬁ: = e
2 20 COMERCIALIZACION
= N Proyectos de
N generacion
{ EOLICA \ hidrica .
( | 372 MW 586 mil
\ 1 central Regulados y
\ / no regulados

\ y/

Fuente: Reporte Integrado de Gestion CELSIA - 2016

A través de Epsa E.S.P., Empresa de Energia d@#icBaS.A. E.S.P., atiende en Colombia

clientes en los departamentos del Valle, Cauca lym@iocon 16 centrales de hidroeléctricas.

Asimismo cuenta en el Valle del Cauca con 79 sab#sies, 20.246 km de redes de distribucion
y 274 km de redes de transmision que le permitendar a 586.000 clientes en 39 municipios
del Valle y uno en Choco (San Jose del Palmarjy glenunicipio de Tulua y San Pedro, Valle

del Cauca, mas de 57.000 clientes son atendido€gqiea E.S.P., Compafiia de Electricidad de
Tulud S.A. E.S.P.

19 http://www.celsia.com/nuestra-empresa/sobre-nosotr
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llustracion 9. Presencia Geografica de CELSIA porecursos en la region

® 21 centrales 1.1948 MW
@ 5 centrales térmicas 1.144 MW
@ 1 planta 49,5 MW

En 2017 pondremos en operacion
9,9 MW

En los proximos anos

2 vas centrales 372 MW

en Porvenir Il
y San Andrés de Cuerquia

A 274 km A En 2016 comenzamos
de redes de transmision (2220 kV) las obras del
Plan5Caribe en

20.246 km (<220 kV) cinco departamentos
de redes de distribucion de la costa norte de
en el suroccidente colombiano. Colombia.

Fuente: Reporte Integrado de Gestion CELSIA — 2016

6.3.1 Breve resefia histérica
La historia de CELSIA, anteriormente conocido co@alinversiones, comienza en 1919 con
el nacimiento de Coltabaco, una empresa de latndtabacalera. Durante muchos afos, bajo el
apalancamiento del Grupo Empresarial Antioquefidin@ersiones, hizo presencia en multiples
y variados sectores economicos del pais, pasandoopstrucciones y operaciones de hoteles,
fabricacion de papel y hasta la impresion de emgmguapel filtro de cigarrillo. Sin embargo, a
finales de los noventa, se dio un proceso est@idélg inversiones y desinversiones orientado en
focalizar la compaiiia en el sector eléctrico, psoogue logré de manera acelerada, convertirla
en un jugador relevante y diferenciado en Colombas, adquisiciones de importantes plantas

generadoras del pais como EPSA, Termoflores y Metreca. Ya para el afio 2012 mas del 97%
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de los activos de la compafia se concentraban sactdr de la energia. Ademas, la empresa
entré a ser uno de los principales jugadores eneetado energético del pais y por disposiciéon
de la Asamblea General de Colinversiones se aal@ese afio el cambio de denominaciéon de
la sociedad por CELSIA S.A E.S.P. como lo expresana organizacion, CELSIA significa
excelencia y da la posibilidad de transmitir loox@s corporativos: transparencia, pasion por
servir y espiritu colaborador, confiabilidad, alegry calidez, dinamismo, versatilidad vy

orientacion al resultado.

Posterior a su vertiginosa consolidacién en el agwdocal, CELSIA comienza su expansion
regional al firmar en el afio 2014, un acuerdo @omultinacional francesa GDF SUEZ para la
adquisicién de su participacion accionaria en astide generacion termoeléctrica, hidroeléctrica
y edlica en Panama y Costa Rica por un valor comagiUSD 840 millones.

Los activos que hacian parte de esta transaccibergan la capacidad de generaciéon de energia
en 535 MW, de los cuales 367 MW corresponden argeit® termoeléctrica y 118 MW a
generacion hidroeléctrica en Panaméa, y 50 MW degénaenovable no convencional con
la Planta Eolica Guanacaste en Costa Rica. Asirgmnizacion alcanzaba una capacidad
instalada total de 2.312 MW y una energia mediaresia de 8.113 GWh. Tras esta adquisicion,
CELSIA se convertia, con el 20% de participaciém,eé segundo generador en Panama y el

quinto en Costa Rica.

La estrategia corporativa del grupo estd basadk dnisqueda de una diferenciacion por la
excelencia operacional, la generacion de valor pagaccionistas, una politica de desarrollo

sostenible y la gestién del buen gobierno corpamati

Esta vision y orientacion le permitié a la emprpaea el 2016 generar un total de 7.125 GWh de
energia. A pesar de enfrentar el fendmeno de Eb,Nsu generacion hidraulica tuvo un

incremento del 10% con respecto a lo generado @9¥h, la diferencia en la generacion se
presento en las térmicas y edlica debido a los maEndtimaticos reflejados en la finalizacion del

fendmeno de El Nino del afio 2015-2016 y el desesebaé las unidades hidraulicas del pais,
disminuyendo el despacho centralizado para laggdate Zona Franca Celsia y Merilectrica, y
la reduccion del régimen de vientos presentes dPamgjue Edlico de Guanacaste hizo que la

generacion total estuviera levemente por debajaegpecto al 2015.
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Tabla 13. Energia generada por tipo de recurso

Energia total Colombia Centroamérica Total Celsia

generada (GWh)

2014 2015

Hidroeléctrica 2984 3075 2265 2370 0 0,00 2265 2370
(embalse)

Hidroeléctrica , , ,

(filo de agua) 510 545 504 651 400 465,05 904 1.116
Térmica 202 267 458 410 638 587,30 1.096 998
(ciclo simple)

Térmica

(ciclo combinado) 2474 2548 2918 2.166 15 834 2933 2174
Térmica

(motores

combustion 0 0 0 0 297 268,90 297 269
interna)

Edlica 0 0 0 0 257 198,27 257 198

6.170 6435 6.145 1.607 7.752

Fuente: Reporte Integrado de Gestion CELSIA — 2016

En importante resaltar de la tabla 13, que el mayecimiento se ha dado en las centrales
Hidroeléctricas Filo de Agua, con un 30% entref 2015 y 2016. Esta es una de las grandes

apuestas de la compafia, a pesar de que aun pest %0 de su generacion.

Por otro lado, es interesante ver el comportamidateus compras en los diferentes mercados y
Su exposicion en bolsa en comparacion con loseswed generacion. Como se ve en la tabla 14,
CELSIA ha mantenido un nivel muy estable de tratisaes por compra en el mercado de
contratos a los largos de los ultimos cuatro aBosembargo, en la compra de energia en bolsa,
se puede ver como en 2016 casi triplicé sus traimaes debido al fenomeno de El Nifio, para

honrar sus obligaciones contratadas.

Tabla 14. Compra de Energia

Compras de Colombia Centroamérica Total Celsia

2014 2015

energia (GWh) ——— 2016

Compras de

energia 488,0 4850 603,1 490,1 4817 971,8
en contratos

Compras de

energia 707,0 966,0 5232 1.364,1 0,0 1.364,1
en bolsa

Fuente: Reporte Integrado de Gestion CELSIA — 2016
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6.3.2 Marco Estratégico
En una entrevista realizada al Vicepresidente Coalede CELSIA, Luis Felipe Velez,
comparte elementos importantes sobre la redefimidi® la estrategia de la organizacion y su
caracter determinante de cara al futuro (L. Vetemunicacion personal, 14 de junio de 2017).
En 2015 a partir de un trabajo orientado por laalirectiva y el Comité Directivo, CELSIA
hizo un nuevo planteamiento estratégico enfocadel eliente. Lo disruptivo fue apalancarse en
la gestion de activos, su negocio principal, pa@oetrar oportunidades ante las necesidades del

mercado y sus preocupaciones, que se representandentificacion de tres nuevos negocios:

llustracion 10. Nuevos Clientes y Negocios

-“ a0
DS :
Tecnologias de generacion y distribucién 5 .
~~ ~ Cero tramites.
0 Térmica 0 Edlica 0 Torres l\lt Famillas preocupadas »
gvf.)rel ambiente y con - > Informacion sobre
s informacién a la mano
Hidrica Solar & Subestaciones su consumo total
= \ y desagregado.
€Y Redes 0 Carbon \
’ Escoger su \) Autocontrol
fuente de energia. del consumo.

Sinergias con Grupo Argos

S - Productvidud (i » — Soslenbilidud

") Ciudades

i3] Empresas no sofisticadas Ciudades eco-eficientes.

—» Tranquilidad energética y
> > ; m‘d‘
D productividad constante L
\ ~> Desarrollo, operacion y
=S mantenimiento de activos.
N Gestion y control \.
M de act de consumos. v
anejo de activos . : 2
eléctricos N Gestion integrada y Ordenamiento de la
Disminucion del Capex y eficiente de servicios movilidad y seguridad vial.
minimizacion de Costos. publicos.

Fuente: Presentacion Corporativa para el Inversionist&EESIA 2016

El doctor Velez mencionaba: “Queremos expandir tnaémse de clientes en los mercados en los
gue tenemos presencia actualmente e incursionair@ nuevos, con la innovacion en un lugar
preponderante, para ofrecer soluciones a la meldidas necesidades de nuestros consumidores.
Es desde ese enfoque que comenzamos a analizdefinieel planteamiento Estratégico de
nuestra organizacién, acercarnos a nuestros diediferenciandonos y agregando un valor que

sea percibido y apreciado por ellos”.
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6.3.3 Modelo de negocio
En el nuevo modelo de negocio de CELSIA, convivgrogente mundo tradicional de la energia,

las alternativas renovables y las innovadoras swlas que desarrollan a la medida de sus
clientes, quienes son el centro e inspiracion ariéva estrategia.

Dentro de la integracidon vertical que tiene la caftfip, es decir con su presencia en la
generacion, la transmision y distribucion en laaeuar-occidental del pais (monopolio) y la

comercializacion, se concentran los negocios tiautides de la empresa, y donde se esta
mejorando continuamente la eficiencia en la pré@atade los servicios. Adicionalmente, estan

explorando tres nichos nuevos tales como, la Emesglar no interconectada, los Distritos

Térmicos y la Energia de Respaldo. Esto enlazadandeera transversal con los nuevos
proyectos tanto de generacibn como de modernizagiéexpansion del negocio de la

distribucion.

llustracion 11. Integracion de los diferentes negaas

> ~:.

Cultura A\ Demanda

y talento humano I?s Financiero
£\ Regulatorio A\ Adquisiciones
A\ Politico A\ Cadena de
A\ Tecnologia abastecimiento
A Ambiental y distribucién
AN Comercial A\ Portatolio
A\ Obsolescencia A\ sociel

de activos A\ Reputacisn
A\ cibersegurided

Fuente: Reporte Integrado de Gestion CELSIA — 2016
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Todo este crecimiento y consolidacion de nuevo®cieg asi como los procesos que movilizan
la organizacion desde su interior, esta acotadaupos asuntos materiales y gestion de riesgos,
que estandariza el GRJy del cual CELSIA y el Grupo Argos como su mattiacen parte y
esta alineado con su vision de sostenibilidad,dudbntra el cambio climético, defensa de los
derechos humanos, lucha contra la corrupcion y osidiros. A partir de esta directriz, se

estructuran los pilares de buen gobierno que secarpa continuacion.

6.3.4 Gobierno Corporativo
El gobierno corporativo le permite a CELSIA contan un marco de conducta apropiado para

mitigar riesgos y generar confianza y credibilidad el relacionamiento con sus grupos de
interés. Para la organizacion es muy importantetaconon altos estandares de gobierno
corporativo que le permitan fortalecer y asegutadbatance de la gestion de cada Organo de
administracion, mejorar la capacidad para la tomdetisiones y velar por la transparencia en la

revelacion de la informacion.

llustracién 13. Estructura de Buen Gobierno

|

Presidente

Comité de
Nombramientos y
l Retribuciones
Colaboradore

Fuente: Reporte Integrado de Gestion CELSIA — 2016

A la cabeza del esquema esta la Asamblea de Astagntomo maximo érgano social, seguida
por la Junta Directiva, con 7 miembros de los aidleson independientes del Conglomerado

Economico, y finalmente cierra el Comité Directieon sus once lideres.

" GRI: Global Report Initiative / www.globalreporgjrorg
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6.3.5 Eticay transparencia
La ética y la transparencia le permiten a la omgnidon contar con un marco de conducta

apropiado para mitigar riesgos, generar confianzaegibilidad en el relacionamiento con sus
Grupos de interés y fortalecer su reputacion emezkcado con una vision de largo plazo, pero

con practicas muy aplicables al presente del negpolds retos del contexto nacional.

llustracion 14. Visiones segun el plazo

Corto plazo Mediano plazo Largo plazo
(0-2 anos) 2-5 anos) (5-10 anos)

Elaborar un mapa de riesgos de - : 2 .
Continuar con la campafa 5 g Coniinuar con ei iortaiecimienio
corrupcion, practicas restrictivas de la
Comprometidos con las Buenas it . - del programa de ética empresarial,
v competencia y lavado de activos e - - -
Acciones y ampliar su alcance para mediante la implementacion de
y financiacion del terrorismo

incluir a nuestros proveedores politicas, procedimientos 0 manuales,

Continuar avanzando en los considerando, entre otros asuntos, los

compromisos de la Accion Colectiva lineamientos de nuestra casa matnz
(Grupo Argos).

Fuente: Reporte Integrado de Gestion CELSIA — 2016

Los lineamientos y directrices en gobierno corpeoatética, transparencia y anticorrupcion se
encuentran principalmente en los Estatutos Socialesos codigos de Buen Gobierno y de

Conducta Empresarial y en algunas de las politileda compaiiia.

6.3.6 Sostenibilidad en la organizacion
Como claramente se comunica en el Informe de Gesiéd 2016, CELSIA estd comprometida

con proyectos y acciones que le permiten avanzataetonsolidaciéon de la estrategia de
sostenibilidad definida para el periodo 2015 - 2@6ha estrategia prioriza la diversificacion de
productos y servicios con tecnologias y proces@sshen carbono, el crecimiento en niumero de
clientes, y la segmentacion de los mismos en cegladmpresas y hogares para ofrecer
productos y servicios diferenciados y a la medi@aresponsabilidad con el cuidado del planeta,
de las personas y de los recursos son conviccideel organizacion. En CELSIA estan
convencidos que es posible ser rentables econorardany, al tiempo, aportarle al desarrollo
social de las regiones donde operan, con profuesizeto por el medio ambiente. Es por esto que
teniendo como referencia los diferentes marcos diateés e Internacionales y siguiendo la

cultura organizacional, transformaron el modelsagtenibilidad en una politica.

En la conversacion con el doctor Velez, sobre slatale sostenibilidad, expres