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INTRODUCCION

A pesar de que el sector eléctri-
co de América Latina y el Caribe
{AL&C) presentd progresos impor-
tantes durante las dos dltimas décadas,
tales como el haber incrementado el
nivel de electrificacién del 40%en 1970
al 70% en 1989, diversos problemas
relacionados con la ausencia de una
buena gestion empresarial, la baja efi-
ciencia en la utilizacion de la energia y
otros de indole econdmica, insfitucional
y ambiental, han creado dificultades no
solo para la prestacién de un servicio
adecuado, sino lo que es més
importante, para el desarrollo del
mismo sector. En consecuencia, el
sector eléctrico de AL&C se encuentra
en una diffcii situacidn, ya que debe
superar los problemas técnicos ¢
institucionales que afectan el servicio;
y por otro lado, las dificultades
financieras le impiden encarar las
grandes inversiones requeridas para
cubrir 1as necesidades de energfa eléc-
irica que demandard el desarrollo
econdmico y secial de la Region hasta
fines del presente decenio.

En el caso de que se sigan apli-
cando las mismas politicas del pasado
en el desarrollo de los sistemas
gléctricos delaRegidn, enlos proximos
afios se deberfa invertir cerca de US$
19.000 millones por afic, paralos cuales
se prevé un déficit de financiamiento

del orden de tos US§ 13.000 millones
anuales, que resulta inmanejable para
los paises de AL&C. OLADE consi-
dera que es imprescindible analizar
diferentes alternativas de solucion a
esta problemética. Una de ellas podria
ser el impuiso de una estrategia que
combine aspectos de eficiencia
econdmica y encrgética. Aunadaaesta
estrategia se requiere también el
incremento de la participacién del
sector privado, 1a bdsqueda de formas
alternativas de financiamiento y la
redefinicitn del papel del Estado en el
sector.

Bl efecto combinado de las
acciones de eficiencia econdmica y
energéticaserfa, porunaparte, lamayor
generacidn interna de fondos y, de otra
parte, el desplazamientodeinversiones.
De cualquier modo, estas acciones por
s solas no resolverdn el problema del
déficit de financiamiento del sector por
lo que serequiere el concurso del sector
privado y un mayor apoyo de Ia Banca
Multilateral,

En este trabajo se examinan los
principales problemas que enfrenta el
sector, se presentan 1as previsiones de
la demanda, oferta y requerimientos de
inversidny se identifican y analizan las
principales opciones de una estrategia
que podrfa contribuir a resolver la
problemética del financiamienio de las
inversiones y consecuentemente

En los proximos
arnios se deberia
invertir cerca de
US$ 19 mil
millones por
aiio, para los
cuales se prevé
un déficit de
financiamiento
del orden de los
US$ 13 mil
millones
anuales, que
resulta
inmanejable
para los paises
de América
Latina y El
Caribe
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asegurar el abastecimiento de energia
eléctrica a nivel regional.

1. PRINCIPALES PROBLEMAS

1.1 Problemas institucionales

Elsectoreléctrico enlamayorfa
de los pafses de AL&C atin opera bajo
leyes y regulaciones mediante las
cuales el Estado adoptd el papel
principal como planificador central y
propietario directo de las empresas de
servicio publico de electricidad. El
modelo fue adecuado en muchos casos
en sus etapas formativas, fogrando
economias de escala en peguefios
sistemas, proporcionando finan-
ciamiento a través del sistema
impositivo al no haber mercados de
capital adecuados y reuniendo los
escasos recursos administrativos y
técnicos existentes. A medida que
transcurrié el tiempo y que Jos sectores
y las economias en que funcionaban
crecieron, aumenté su complejidad y
las desventajas se hicierom més
evidentes. Una consecuencia ha sido
que, en muchos pafses, el objetivo
principal del sector de proporcionar un
servicioeléctrico confiable y eficiente,
s¢ ha visto comprometido por motivos
politicos, De esta forma, por ejemplo,
se han construido grandes provectos
sin constderar debidamente sus costos
y beneficios econdmicos, las empresas
han sido utilizadas para generar
empleos y los precios se han fijado por
debajo de sus costos econdmicos, En
ciertos casos, el sector eléctrico
también ha sido utilizado como medio
para obtener préstamos en divisas y
destinarlos a otras actividades eco-
ndmicas. Alin en los casos en gue han
habido reglas preventivas de tales
acciones, las mismas no han sido
aplicadas consistentemente.

Los principales problemas que
afectan al sector eléctrico en muchos
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pafses de AL&C reflejan en gran
medida la falta de una visidn moderna
del papel del sector y de una estructura
juridica e institucional adecuadas para
impulsar su propio desarrolio. La doble
funcién del Estado como regulador y
accionista le ha levado a intervenir en
decisiones administrativas de gerencia,
que ordinariamente deberfan estar en
manos de administradores y directorios
auténomos de las empresas. Por otro
lado, Tas précticas regulatorias han sido
escasas v en general deficientes,
entorpeciendo el desempefio de los
agentes piblicos v privados que actan
en el sector mediante controles
excesivos e innecesarios, pero con muy
poca regulacitn efectiva. Bl marco
regulatorio general, legal e institucional
ha sido insuficiente para fomentar un
desempefio eficiente de Ias empresas
del sector eléctrico. En ocasiones ha
mostrado rigidez para adaptarse a
distintas circunstancias del entorno
econdmico global y sectorial, y otras
veces, cuando era relativamente apro-
piado, no fue aplicado debidamente.

Varios pafses de AL&C han
comenzado a formular mejoras de los
marcos regulatorios para administrar
sus respectivos sectores eléctricos. El
enfoque inicial se cenfra en una mayor
transparencia y en la responsabilidad
publicaenel manejo delas instituciones
del sector. Puesto que las relaciones
entre las instituciones guberna-
mentales, las empresas, sus asociados
y clientes estdn fuertemente influ-
enciadas por las normas reguladoras,
es necesario reformar estas dltimas,
para lo cual los gobiernos deben
demostrar su liderazgo politico y
legislativo, vy un foerte compromiso
con los cambios regulatorios ¢ institu-
cionales. El marco regulatorio més que
un esquema de control debe asegurar
un ambiente de competencia que
promuevaobviamente laeficienciaeco-
némica y energética.

1.2  Falta de manejo empresarial

En el sector se ha observado
que la caracteristica de 1a década de los
80 fuela pérdidade [a autonomia geren-
cial, debido al aumento, en ocasiones
excesivo, del aparato estatal y una
creciente injerencia polffica en el
manejo de las empresas eléctricas,
incluyendo la fijacién delas tarifas. Asi
mismo, estas empresas han sido
conducidas, con frecuencia, sin
aplicarse el concepto de respon-
sabilidad enfa gestidn, alejdndose cada
vez m4s de las practicas habituales de
administracion empresarial. Esta situa-
cidn ha creado dificultades para atraer
capitales paralaexpansidn del sistema,
que no provengan de lag fuentes
tradicionales de financiacién, por el
bajonivel derentabilidad y credibilidad
del sector. Igualmente, en el deficiente
manejo empresarial han influido la
subestimacién de la complejidad en la
operacién y el mantenimiento
inadecuado de los sistemas
hidrotérmicos; as{ comotambién laserie
de privilegios recibidos por los trabaja-
dores, condiciones laborales y salariales
ajenas al mercado de trabajo local y
excesiva estabilidad en el empleo.
Algunos indicadores que evidencian los
problemas de manejo empresarial en el
sector eléctrico de AL&C, y que han
afectadoelcostoy lacalidad del servicio
se indican a continuacicn ;

« Déficit financiero en la mayoria de
las empresas eléctricas.

¢ La disponibilidad del parque de
generacidn termoeléctrica ha
disminuido en un 20% durante la
dltima década (V).

* El promedio de la eficiencia en la
generacidntermoeléctricaes menor
al 30% (3.

+ Las pérdidas de energfa eléctrica
alcanzan en prontedio un 17% en
la Regifn y en algunos casos
superan el 30% de la generacidn
total(®).

Organi zaci 6n Lati noaneri cana de Eneraqi a



INBICADORES

TASA ANUAL (%) F

1970/1980}1980{/1930|

TINDUSTRIAL
TRANSPORTE

INTENSIDAD ENERGETICA

| POBLACGION

CAPACIDAD INSTALADA TOTAL

POT, HIDRQ. / POT. TOTAL

CONSUMO DE E\ECTRICIDAD

AES! + COM + SER

| CONSY + AGRO + OTROS |

| CONSUMD PER GAPITA

]

KWh/Hah

kWh/1000 USS

1078 Hab

A

Cuapro 1

* Los periodos de cobranza en
algunos paises son superiores a fres
meses, lo que representa més de
tres veces ¢l nivel éptimo ().

* Sobrecapacidad de generacién en
varios paises motivada por el
énfasis en las polfticas de ofertay el
interés de los consiructores y
vendedores de equipos.

El funcionamiento de las
empresas del sectoreléctricode AL&C
debe ser evaluado de acuerdo con los
resultados obtenidos, haciendo res-
ponsables de los mismos a sus cuerpos
gerenciales. Para ello es necesario
manejar un conjunto de metas refativas
aindicadores administrativos, técnicos
y financieros. La eficacia deberfa
medirse en funcién del grado de
cumplimiente de estos indicadores,
establecidos en forma comparativa
segiin las caracterfsticas de laactividad
de la empresa y del sistema etéctrico
que opera,

1.3 Crecimiento de la demanda
sin estar acompafiado por
un uso eficiente de fa
energia eléctrica
Si bien es cierto que el cre-

cimiento de la demanda de energia

eléctrica podrfa ser un indicador
positivo, en el caso del sector eléctrico
delaRegionelaltoconswmo de energfa
registrado durante las dos Gitimas
décadas obedecié principalmente auna
mayor expansién en la cobertura del
servicio y al uso ineficiente de Ia ener-
gia. Las politicas emprendidas por los
pafses de AL&C para aumentar las
tasas de electrificacion y hacer llegar ia
energia etéctrica a la mayor parte de la
poblacién permitieron incrementar fa
cobertura del servicio del 40% en 1970
al 70% en 1989; sin embargo estas
politicas no feeron complementadas
con programas de uso eficiente de
energfa (). Dicha estrategia dio como
resultado que el-consumo de energia
eléctrica creciera durante las dos

ditimas décadas a una tasa del 7.2%

anual frente al 3,5% del Producto

Interno Bruto (%), y que la intensidad
energética se duplicara en este perfodo
{ver Cuadro 1).

En consecuencia, el consumo
de electricidad en AL&C se ha
caracterizado por una aita elasticidad
de! crecimiento de la demanda con
respecto al Producto Interno Bruto, un
crecimiento sostenido del consumo per
capita y un rapido aumento del acceso
alaelectricidad, sin mayores controles
en el uso eficiente de la energfa. Si se
continia con Jos mismos patrones de
consumo esta situacion se mantendrd
en la Regi6n en los préximos afios, lo
que exigird mayores recursos de capital
para atender la demanda de energia
eléctrica, situacién que a todas luces
parece insostenible desde el puato de
vista financiero.

1.4  Deferioro de la in-
fraestructura
Se estima que el deterioro en fa
infraestructura eléctrica en AL&C ha
ocasionado unincremento en los costos
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superior a los US$ 10.000 millones
anuates (*), debido af aumento en ios
costos de generacidn, el incremento en
las pérdidas eléctricas y los impactos
negativos sobre las economfas de-
rivados de los racionamientos en el
suministro de electricidad. Si bien el
sector eléctrico en AL&C experimentd
un rapido crecimiento de su capacidad
de generacion desde 1970 hasta el
presente, la disponibilidad efectiva de
esacapacidad més bien hadecrecidoen
el mismo perfodo, debido princi-
palmente a las précticas inadecuadas
de operacién de los sistemas y al
abandono casi total del mantenimiento
de las instalaciones. De acuerdo con
estimaciones hechas por el Banco
Mundial, la disponibilidad de la
capacidad instalada de generacién
termoeléctrica ha declinado en vn 20%
durante Ia Gltima década(®).

La falta de mantenimiento
adecuado produjo el deterioro de la
capacidad de generacidn de los sistemas
eléctricos en [a mayorfade los paises de
la Regidn. Las consecuencias inme-
diatas han sido mayores interrapciones
del servicio, costos mas altos en
combustibles y menores niveles de
reserva de generacién, En algunos
pafses, a pesar del exceso tedrico de
capacidad, no ha sido posible hacer
frente a los periodos de sequia y se han
visto forzados a racionar el suministro
de energia eléctrica con altas pérdidas
para las economias de los paises v el
deterioro del bienestar de la poblacién.

Por otra parte y como conse-
cuencia de las interrupciones del
servicio eléctrico, en AL&C se dejade
abastecer entre el 2% y el 5% del con-
sumo potencial de electricidad, lo que
ha representado pérdidas en los
ingresos de las empresas en el rangode
US$ 500 millones a US$ 1.200 millones
ydetorden de 10 veces esos montos en
pérdidas paralasrespectivas economfas

40 % Revista Energética

(*). Bste deterioro en las instalaciones
eléctricas también ha inducido a
realizar fuertes inversiones por parte de
los sectores productivos para protegerse
de [a falta de confiabilidad del servicio
eléctrico.

1.5  Bajo nivel de eficienciaen la
produccién y utilizacion de
la energia eléctrica y altos
niveles de pérdidas
Subestimacidn de la com-

plejidad de la operacidn de los sistemas
hidrotérmicos. Muchos sistemas
eléctricos de AL&C se han visto
afectados por una subestimacién de la
complejidad operativa y el manteni-
mientoe inadecuado de su capacidad
hidrotérmica, lo que ha detedforado
sensiblemente Ia confiabilidad del ser-
vicio y las finanzas de 1as empresas.
Dentro de esta problemdtica se destaca
la apreciacién inadecuada de la
disponibilidad hidroeléctrica en
algunos pafses, agudizada por
problemas de sequia, y la baja oferta
efectiva y reducida eficiencia de la
generacién del parque térmico. Esta
dltima en muchos sistemas estd por
debajo del 30%, incluyendo casos de
generacidn con turbinas a gas que
operan a niveles atin inferiores (%). Ello
debe conducir a la introduccidn de
nuevos métodos de andlisis y manejo
del riesgo hidrolégico, a 1Ia
repotenciacion e inclusive al retiro de
unidades obsoletas, para dar cabida a
nuevas centrales que aprovechen los
avances tecnoldgicos recientes (por
ejemplo, ciclo combinado, lecho
fluidizado, inyeccidn de vapor en las
turbinas de gas, etc). Estas iniciativas
requieren una adecuada capacitacion
del personal técnico de las empresas.

Bajo nivel de eficiencia en la
utilizacion de la energia eléctrica.
Debido al empleo de equipos de uso
final en los sectores residencial,
comercial y servicios con altos

consumos especificos de energia; a la
obsolescencia del parque industrial; y,
al comportamiento de los comsu-’
midores, cuyas pricticas en el empleo
delaenergiano corresponden a niveles
dptimos de eficiencia, en la Regidn s¢
registran bajos niveles de eficienciaen
etusodeenergiaeléctrica. Existe porlo
tanto un importante potencial de ahorro
que, de acuerdo a estimaciones de
OLADE, podriaestarentreel 10y 15%
del consumo actnal.

Altos niveles de pérdidas. Los
valores de las pérdidas eléctricas en
AL&C han alcanzado niveles alar-
mantes, llegando en algunos casos a
valores cercanos al 30% de 1a genera-
cion y a un promedio en la Region del

‘orden del 17%. Esta situacion ha sido

provocada, principalmente, por una
baja inversion en el drea de distribu-
cion en relacion con 1a generacion y la
transmision y, por deficiencias orga-
nizacionales y administrativas de las
empresas eléctricas (°). En un sistema
eficiente el nivel de pérdidas técnicas
de transmisién y distribucién oscila
entre el 7% v el 10%. Las pérdidas no
técnicas comprenden la electricidad
(ue se consume pero gue no se factura
debido a conexiones tlegales o inco-
rrectas, errores de medicién o pro-
cedimientos de facturacién de-
ficientes. Para mantener las pérdidas
técnicas en niveles bajos se requieren
inversiones adecuadas en distribucidn
y en algunos casos en los sistemas de
transmisidn, asi como buenos esque-
mas de operacién. Mantener las pérdi-
das no técnicas en un nivel razo-
nablemente bajo, exige pricticas
comerciales apropiadas y um marco
legal que funcione y que incluya las
penalizaciones del caso. La reduccidn
de estas pérdidas puede dar lugar a
ahorros importantes en inversién e
incrementos significativos en los
ingresos de fas empresas.

Organi zaci 6n Lati noaneri cana de Eneraqi a



1.6 Crisis econdmica y

financiera

Si no se toman medidas para
mejorar la eficiencia econdmica y
energética, el sectoreléetricode AL&C
enfrentard una década dificil, como
consecuencia del gran volumen de
inversiones que deberta realizar y que
se estiman en US$ 19.000 millones
anuales, lo cual conllevarfa a un déficit
anual de financiamiento estimado en
US$ 13.000 millones, que se considera
inmanejable para fa Regién. Por otra
parte, el servicio de la deuda externa,
calculada en US$ 50.000 millones,
también constituird una pesada carga
financiera para &l sector eléetrico de la
Region (?).

En términos generales, ¢l
. desempefio econdmico del sector se ha
ido alejando de los niveles dptimos de
eficiencia, sobre todo en la década de
los 80. Las politicas de precios, fiscal y
cambiaria, el proceso de toma de
decisiones de inversion, as{ como el
manejo institucional, no han fomentado
fa eficiencia econdémica y energética.
Los precios de la electricidad han
mostrado en muchos casos una fuerte
tendencia al deterioro en términcs
reales, permaneciendo por debajo de
sus niveles de eficiencia y acudiendo
en algunos casos a muy inconvenientes
subsidios cruzados, lo cual ha dado
seftales incorrectas alos consumidores,
promoviendo el uso ineficiente de la
energia y causando serios problemas
financieros a las empresas.

Varios factores han incidido
sobre la crisis financiera del sector
eléctrico de AL&C; algunos de ellos
han sido exdgenos al sector, como lo
fueron las crisis del petréleo de la
décadade los 70, que incrementaron de
manera sustancial los costos de los
bienes y servicios y los costos de
produccidn. También esta situacidn
llevé alos paises de la Regidnaadoptar

politicas de autosuficiencia energética
quecondujoal desarrolloen granescala
de la energia hidroeléctrica, para lo
cual, a principios de la década del 70 se
obtuvo el financiamiento con relativa
facilidad debido al exceso de dinero en
los mercados de capitales. Sinembargo,
afinales de ladécadadelos 70 2 inicios
de los 80, estas fuentes empezaron a
agotarse, restringiéndose v endu-
reciéndose las condiciones para otorgar
nuevos financiamientos al sector
eléctrico. Al mismo tiempo, las
devaluaciones causadas por los pro-
blemas de balanzas de pagos, asf come
los esfuerzos de los gobiernos para
frenar la inflacidn mediante un control
estricto de los precios del sector
piblico, motivaron una erosién en
términos reales de las tarifas eléctricas,
que entre 1972 y 1988 bajaron en un
22%, en tanto que los costos de
operacidn subieronun 14% enelmismo
periodo(®). Después de la dristica

. reduccién del crédito ocurrida a

principios de la década de los 80, los
pafses de AL&C tuvieron dificultades
para obtener recursos fiscales, y a
muchas empresas eléctricas les fue
imposible atender el servicio de la
deuda, que se vio agravada por los altos
costos financieros, debido a las
devaluaciones monetarias, tanto
internas como externas, al retraso en
los periodos de ejecucion de los proyec-
tos v a la pérdida de credibilidad de los
paises de la Regién que tuvo como
consecuencia un fuerte incremento en
las tasas de interés. La proporcién del
servicio de la deuda, respecto del uso
total de fondos disponibles para el
sector, greci6 sostenidamente del 24%
a inicios de los 70 al 59% a finales de
los 80 y el coeficiente de cobertura del
serviciodeladeudabajdde 1,4a0,5en
el mismo periodo(®), Estos factores
hicieron que a finales de la década de
los 80 los sectores eléctricos de la
Regién se encontraran com una
situacién financiera deteriorada,

constituyéndose en una pesada carga
para Ias economias de los pafses.

1.7  Restricciones ambieniales

El nivel de conciencia alcan-
zado por la sociedad civil en relacion
con la proteccion del medic ambiente y
lanueva politica adoptada por la banca
multilateral y los organismos de asisten-
cia técnica en materia ambiental,
constituyen un nuevo elemento de gran
importancia, que aumenta el grado de
complejidad y los desafios de la
realidad que deberd afrontar el sector
eléctrico de AL&C para su desarrollo,
al punto tal que muchos pafses de la
Regiodn la interpretan como una nueva
restriccion. Paralelamente, existe la
conviccién de que el mejor plan
ambiental para los pafses en vias de
desarrollo es aquél que elimine la
pobreza, la principal fuente del
deterioro ambiental, para fo cual es
indispensable aumentar la produccidn
de energfa en todas sus formas y hacer
un uso mas eficiente de la misma,

Esta nueva realidad estd afec-
tando principaimente el desarrollo de
los grandes proyectos hidroeléctricos,
cuyos costos socio-ambientales aso-
ciados pueden aumentar entre el 5 y el
50% la inversién originalmente
estimada, lo que reduce o elimina el
atractivo econdmico de su realizacidn.
La falta de una politica ambiental
adecuada en el manejo de estos
proyectos en el pasado, por parte de los
paises y de las agencias de finan-
ciamiento para el desarrollo, ha
provocado la resistencia de las po-
blaciones locales afectadas, que
cuentan generalmente con la asesoria
de grupos internacionales.

Laas restricciones financieras y
laestabilidad de los precios del petréleo
favorecen las inversiones menos
intensivas en capital y, por consiguiente
tos planes de expansitn de los sistemas
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CuUADRO 2

AMERICA LATINA Y EL CARIBE
INDICADORES SOCIQECONOMICOS Y DEMANDA
ESCENARIO 5IN CONSERVACION DE ENERGIA

POELACION 10"6 Hab 341,9] 4434 5408
TASA DE CRECIMIENTO % 2,2 2,0
PRODUCTO INTERNO ERUTO 1078 US$A0 6385 83117 10763
TASA DE CRECIMIENTD % 2,0 2.9
DEMANDA TUTAL DE ENERGIA 1076 BEP 1608,4| 246B,0] 3236,0
TASADECRECIMIENTO | % . 22 23
CONEUMG DE ELECTRICIDAD 1076 BEP {52.4| 3013 4820
TASA DE CRECIMIENTO % 5,8 4.4
CONSUMGO DE ELECTRICIDAD
POR SECTGRES
RESIDENCIAL + COMERCIAL + SERVICIOS TWh 120,0] =z10,7] 3124
) S % 48,8 43,3 419
TNBUSTRIAL TWh 11%,0] 2471 3941
. % _ 45,1 50,8 _ 52,8
TRANSPORTE FWh 1,2 2,7 41
. % 0.5 0.6 0,5
CONSTRUCCION + AGRO + OTROS TWh 138 25,7 35,3
. % 5.6 5,3 47
TOTAL TWh 246,0| 4862 7457

FUENTE : OLADE/CCE, PROYECTO DE PROSPECTIVA ENERGETICA - FASE I

cléctricos con base en centrales
térmicas, loque aumentard acorto plazo
los niveles de contaminacién atmosfé-
rica, yacriticos en la mayor parte de los
principales centros urbanos e
industriales de la Regién. Esto
provocaria la reaccién de la sociedad
civil y harfa necesaria la instalacién de
costosos sistemas anticontaminantes,
eliminandoasi algunos de los atractivos
de la peneracién termoeléetrica con
respecto a [a de origen hidraulico. Sin
embargo, una posibilidad que se ofrece
para superar estas dificultades en
algunos pafses es el uso del gas natural,

Un elemenio ambiental
importante de destacar, que aiin no se

ha valorado suficientemente en el
desarrolio del sector eléctrico en
AL&C, es la importante contribucién
de la energia hidroeléctrica a la
reduccion de los gases de invernadero,
principalmentedel diéxido de carbono.
En 1990 cada kWh generado en la
Regidn producfa 30% menos CO? que
en 1970 ().

Hoy en dia se comienza a
comprender, y asi lo entienden la
mayorfa de las empresas eléctricas y
los paises de la Regidn, que los “sobre-
costos ambientales” hacen parte inte-
gral de los proyectos de inversion y que
en ¢l pasado estos fueron siempre
asumidos por alglin sector de la

CuDRO3

ESCENARIO. ST

UAMERICA LATINA Y.EL CARIBE ... :
‘PREVISIONES DE EQUIPAMIENTO ELECTRICO
NSERVACEON DE ENEBGlA

AN O S |ADICIONES

19390 2000(1980-2000

CAPACIDAD INSTALADA - GW

HIDRAULICA
GEOTERMICA

NUCLEAR

TERMICA A CARBON
TERMICA A PETRCLEQ [*}

TOTAL

94,5 1354 40,
0.3 2.1 1.
2.3 36 1.
4,6 14.0 2,

9.2 71,2 12,

1615 2264 64,9

I"? ENCLU‘(E GAS NATURAL

'FUENTE : OLADE/CCE, PROYECTO DE PBOSPECTIVA ENERGFHCA FASE H: : L o
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sociedad; por consiguiente, no son
“nuevos” costos. A esto hay que
agregar la existencia de una sociedad
més abierta, més informada y por ende
més participativa, que haceimpensable
que un proyecto de generacidén de
energia eléctrica hoy pueda ser cons-
truido con los mismos criterios ambien-
tales de hace apenas 10 afios. Se ha
comprendido también que programas
ambientales que anteriormente se
consideraban externos al proyecto, ga-
rantizan en realidad la sustentabilidad
de Ia inversién {programas de manejos
de cuenca, reforestacién, etc.} y por
consiguiente son tan importantes como
la construccidn de la presa o el equipo
electromecanico.

2. PREVISIONES DE LA DE-
MANDA, OFERTA Y REQUE-
RIMIENTOS DE INVERSION

2.1 Metodologia

Las previsiones de demanda y
oferta de electricidad corresponden al
estudio de Prospectiva Energética que
Hevaacabo OLADE conelapoyodela
Comisidn de las Comunidades
Europeas, La metodologfa de previsién
permiteel andlisis anivel de pais, porlo
que los resultados regionales son
producto de la agregacin de valores
obtenidos para los 20 paises miembros
de OQLADE. Para el andlisis de [a oferta
de energia eléctrica se tomaron como
base los planes de expansidn de los
paises, los cuales se ajustaron a la
demanda mediante un modelo de
simulaci6n. En los casos en que no se
disponia de estos planes, se utilizd
informacién sobre el parque elécirico
existente y los proyectos con mayores
posibilidades, loque ha permitido plan-
tear los supuestos para el abaste-
cimiento futurc.

2.2  Previsiones de [a demanda:
De acuerdo con estimaciones
de OLADE, el crecimiento de la
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Cuapro 4

inversiones

Generacion
tnterna Bruta
da Fondos

Servicio
de la
Deuda

Contribucién
Interna a las
invarsionas

Drficit
sin Aporte de
Consumidozes

Aporie **
de
Consumidores

Daficit
con Aporte de
Consumidores

{A)

1990
19891
18892
1993
1984
1995
1996

13.096
16.086
17.944
18.811
20.322
22.411
23.911

TOTAL 132.681

Prom. Anua!

8)

i)

5.501
8.817
B.664
9.055
9.384
$.468
92.850

64,729

{D=8-C)

- 247
1.442
3.104
3.566
4518
§.241
6.008

24,126

(E=A-D)

12.849
14.644
14.840
15.345
15.804
17.170
17.903

108.555

15.608

1F}

[G=E-F)

10.194
11.728
11.751
12.558
13.449
14.863
16.721

90.264

12.895

demandadeenergiaeléctricaen AL&C
tendrd una tasa promedio de 4,4%enel
periodo 1990-2000 que es un tanto
menor 4 la alcanzada por la Regidn en
el perfodo 1978-1990, que fue de 5,8%.
Esta evolucién de la demanda se basa
en una tasa promedio de crecimiento
del Producto Interno Bruto para la
Regidn de 2,9% para el mismo periodo
y considera [as tendencias de sustitu-
cidn y penetracién de fuentes presen-
tadas en el pasado. Como consecuencia
de dichas tendencias, los resultados
obtenidos muestran una disminucién
de las intensidades energéticas y un
incremento de los consumos per capita.
En estas condiciones, el consumo total
de energia alcanzard una tasa de
crecimiento promedio del 2,7% en el
periado, v 1a electricidad continuard
aumentando su participacion en el
consuma final total  {ver cuadro 2},

La aplicacion de politicas de
uso eficiente y sustitucion de energia
permitird reduciz las tasas de cre-
cimiento del consume de energfa
eléctrica y consecuentemente los

requerimientos de capacidad instalada,
Se estima que en ¢l caso de lograrse un
ahorro y sustitucidn en el consumo de
energia eléctrica del 5,9% en el afio
2000, la tasa anual de crecimiento del
consumo disminuiria a 3,7%.

2.3 Previsiones de la ofertay
requerimientos de inversion
Sin considerar {a aplicacion de
politicas de conservacién de energia,
fa capacidad eléctrica que se tendria
que adicionar enel periodo 1990-2000
para satisfacer el incremento de la
demanda alcanzaria los 65 GW, de los
cuales aproximadamente el 63%
corresponderén a centrales hidroeléc-
tricas, el [8,5% a centrales que
consumen derivados de petrdleo y gas
naturzal, el 14,5% a plantas que utilizan
carbén mineral y el resto a centrales
geotérmicas y nucleares en cons-
truccién (ver cuadro 3). Aplicando
programas de uso eficiente y sustitu-
cién energética, recuperacién de
potencia y reduccidn de pérdidas de
energfa eléctrica, los requerimientos
de oferta podrian reducirse en el orden

del 20%, con el consiguiente bene-
ficio para la economia de los paises de
la Regién.

Los requerimientos de inver-
sién en el sector eléctrico para la
década 1990-2000, considerando los
patrones y tendencias de consumo
actuales, alcanzarfan un monto
cercano a los US$ 19.000 millones
anuales, que incluye generacidn,
transmisién y distribucién. Es
importante anotar que el 88% de dicha
inversién se concentrarfaen seis paises
de laRegion: Argentina, Brasil, Chile,
Colombia, México y Venezuela.

3. PRINCIPALES OPCIONES
31 No hay solucién Unica

El financiamiento de las inver-
siones, mencionadas en el punto
antertor, considerando la generacién
de fondos del sector con tarifas pro-
medio, esquemas de gestion vigentes y
aportes de clientes, producirfa un déficit
del orden de los US$ 13.000 millones
anuales (ver cuadro 4), que seria inma-
nejable para los pafses de la Regidn.
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Cuapro 5

Inversiones

RSB

Generacitn
Interna Bruta
de Fondos

Servicio
de la
Ceuda

Contrihucidn
Interna a las
Inversiones

Déficit
sin Aporte de
Consumidores

Consumidores

Diéficit
con Aporte da
Consumidores

(A}

1880
1981
1882
1893
1894
1895
1896

13.086
16.086
17.944
18911
20.322
22,411
23.811

TOTAL 122.681

Prom. Anual

146.260

(D=B-C) {E=A-D}

(B) (]

8.846

9.428
10.822
11.299
12.313
13.885
14,937

4.250
6.657
7122
7.812
8.C09
8.526
8.974

18.347
18.246
19.486
20.354
21.697
23.343
24.787

9.501
8.817
8.664
$.065
9.384
9.458
9.850
64.728

B1.531 51.150

7.307

(F} (G=E-F)

7.585
3.741
4.033
4.8256
5.654
6.219
6.792

32.859

4.694

Unaestrategiaque solamente considere
la aplicacién de tarifas a costos
marginales alargo plazoy reduccidnde
costos tampoco seria suficiente para
atender los requerimientos de inversién
del sector, en gran medida, por la
pesada carga que significa atender el
servicio de la deuda externa. Es este
caso, incluyendo fos aportes de los
clientes, el déficit seria de US$ 4.700
millones {ver cuadro 5). Por lo tanto, es
imprescindible que se analicen di-
ferentes alternativas de soluci6n a esta
problemdtica. Una estrategia adecuada
podria ser aquella que ademds de
considerar aspectos de eficiencia eco-
némica, tome en cuenta otras opciones
como son el impulso a la conservacion
deenergfaeinterconexiones eléctricas,
el incremento de la participacion del
sector privado, la biisqueda de formas
alternativasdefinanciamientoy larede-
finicién del papel del Estado en el sec-
for.
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El efecto combinado de las
acciones de eficiencia econdmica y
energéticaseria, porunaparte, lamayor
generacién interna de fondos al
disminuir los costos de operacidn y
aplicar tarifas acostos marginales y, de
otra parte, el desplazamiento de las
inversiones por los ahotros de energfa,
sustitucidn energética y recuperacién
de capacidad de generacion. De
cualquier modo, estas acciones por si
solas no resolverian el problema del
déficit del financiamiento de las
inversiones del sector, por o que se
requiere el concurso del sector privado
y un mayor apoyo de la Banca
Multilateral. Por otro lado, esta
estrategia conduciria a ia disminucién
delosimpactos ambientales debidoala
reduccién de la necesidad de agregar
Tuevos equipamientos y la menor ptili-
zacién de combustibles en las plantas
en operacidn y en las que entrardn en
servicio.

En consecuencia, la solucion
del financiamiento de las inversiones
del sector requiere de la contribucién
de un conjunto de opciones que deben
ltevarse a cabo de manera integral. Un
posible esquema de financiamiento de
lasinversiones del sectorseindicaenel
Cuadro 6. El volumen total de inver-
siones serfa reducido a US$ 17.000
millones debido a la disminucidn de los
requerimientos de capacidad instalada
como consecuencia de la aplicacion de
medidas de conservacién de energfa.
La aplicacidn de tarifas a costos
marginales de largo plazo y Ja
disminucidn de costos permitirfan
atender el servicio de 13 deuda vy
disponer de una generacién interna
neta del orden de los US$ 11.400
millones. En estas condiciones, el
déficit anual de financiamiento
considerando el aporte de clientes (para
extensiones de lineas, redes, acometi-
das v medidores) serfa de US$ 3.000
millones. Ahora bien, si el aporte de la
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Cusbro 6

CONCEPTO Con tarifas promedio Con tarifas a
de log paises CMLP**

Segtin documento Cocoyoc{a} Con pragramas

de congervacién *
degnergia

Inversiones 15.00C 19.000

Reduccién por conservacidn de snergia

19.C00

2.000

Inversiones con conservacién de energia

Genaracidn interna bruta de fondos

Menos servicio de la deuda

17.060 ‘

20.600

4.200

|Generacién interna Nata

11400

“{Aporte de consumidores

2,600

3.000

Aparte de la Banca Multilateral

1.400

Banca Multilateral fuera de US$ vy acceder a los mercados de capitales
1.400 millones, el saldo faltante de  tantodomésticos comointernacionales.
US$ 1.600 miliones tendrfa que ser  El desarrollo de los mercados internos
cubierto con aportes provenientes del  de capitales es fundamental para una
ahorro interno y externo, economia con mayor participacién de
las fuerzas del mercado. Sin embargo,

Adicionalmente, siseconsidera  la captacidn de recursos en el mercado

que el incremento en los precios de la  interno requiere del esfuerzo de los
energia eléctrica a niveles de costos  pafses para impulsar el saneamiento de
marginales podria provocar una lasfinanzas de las empresas del sector,
contraccion en la demanda, debido a1 asf como para continuar con el proceso
efecto de la elasticidad-precio, los  de estabilizacién yainiciado y sostener
ingresos netos por ventas de energfade el crecimiento econdmico. Dado que
las empresas disminuirias en un valor  los recursos de los mercados domés-
estimado en US$ 1.000 millones, con  ticos de capitales no serdn suficientes,
lo cvat dicho déficit aumentarfa en la el sector tendrd que recurrir a los
mismaproporcion; sinembargo, alargo  mercados internacionales de capitales,
plazo este efecto tenderfa a compen-  peroenformacautelosadebidoal riesgo
sarse con una reduccién en las cambiario y a la alta competitividad
inversiones. que restringe el acceso a dichos
recursos. Hs importante sefialar que el

El esquema tradicional de costo del capital para el sector
financiamiento se ha agotado. En  dependerd en gran medidade lasolidez
consecuencia, las empresas del sector  institucional, de la aplicacitn de reglas
deben actuar efectivamente comotales  claras y estables en el sector, dei sa-

neamiento de las empresas y de las
metas macroecondmicas que puedan
asegurar y mantener los gobiernos.

3.2  Mejora en el manejo

empresarial del sector

ia mejora en el manejo
empresarial, sea cual fuera el sistema
de propiedad (estatal, privado o mixto),
conllevard a disminuir los cosios de
inversién y operacién; y si ello va
acompafiado de ajustes en las tarifas a
sus niveles econémicos, setiz posible
la generacion de recursos internos que
contribuyan en parte al financiamiento
de las inversiones del sector.

En el caso de que sélo se
recuperara la cuarta parte de la
capacidad de generacién térmica que
requiere rehabilitacidn, la Regidn
podria aumentar su oferta en 3.000
MW, a un costo que podria estar en el
ordendelos US$ 1.200 millones, loque
representa USS 400/kW, es decir, un
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Cuanro 7

MEDIDAS

GWh/AND

COSTO
Us $ MILLONES

2 lrerRMIcAS

'~ |[RECUPERAGION DE POTENCIA EN CENTRALES

" [DISMINUCION DE PERDIDAS TECNICAS
AHORRO DE ENERGIA
ISUSTITUCION DE ENERGIA

1.20001)
2001{2}
1.400 {3, 4)

TOTAL

.} INVERSION DESPLAZADA {US § MILLONES } {5}

~N0fAs

(1) CGSTO DE RECUPiRACEON D POTENCiA [ US$ 400 kW ¥
--(2) casTO PARA DISM!NUfR PERDIDAS 1{ US$ 3004.XW )

DISTRIBUCION

monto muche menor al que deman-
darfa ia instalacién de nuevas centraies
con lamisma capacidad (ver Cuadro 7).
(tra ventaja serfa la mejora en la efi-
ciencia de generacién, con una notable
reduccién en el consumo de com-
bustibles.

Por el lado de las pérdidas de
energlaeléctrica, sureducciontambién
puede dar lugar aahorros considerables.
Si se lograra disminuir en {,7% las
pérdidas estimadas al afio 2000, esto
significaria una menor generacién anual
de 13.300 GWh y una menor capacidad
del orden de los 3.000 MW. El costo
que demandarfa esta reduccidn serfa
del orden de los US$ 900 millones
(US$ 300/kW), es decir un monto
mucho menor al requerido para ampliar
una capacidad de generacion equi-
valente (ver cuadro 7). Ademis, dicha
reduccidn contlevard a unadisminucion
en los costos de operacidn.

La reduccidn del periodo pro-
medio de cobranza en las empresas

46 « Revista Energéfica

eléctricas de AL&Cde 117 dias, que se
dio en 1988, a 45 dias, permitiria
obtener una liquidez adicional por un
monto totat de US$ 3.100 millones (%),
sin tomar en cuenta 1a disminucion en
los costos financieros y el beneficio por
fa erosidn inflacionaria en el poder
adquisitivo de las sumas recaudadas.
Para lograr esas metas, en algunos
casos convendria modificar las legisla-
ciones y mejorar los procedimientos
administrativos de facturacidn, cobro y
desconexiones del servicio.

Para superar los problemas de
eficiencia y mejorar la asignacién de
recursos, se hace necesario también
establecer ¥ consolidar métodos de
andlisisintegrados del sectorenergético
con el fin de preparar un marco general
que sirva de orientacién para las
decisiones de inversidn que deberan
tomar los agentes econdmicos que
participan en el sector. Las meto-
dologias de seleccidn de inversiones
para la expansidn de los sistemas
eléctricos deben ir mds afld de la bds-

queda del 6ptimo econdmico definido
por el costo minimo total; debe
infroducirse en general el concepto de
flexibilidad en la planificacion,
incorporando, entre otros aspectos, el
manejodelademanday laconservacién
de energia, lasrestricciones financieras
y las incertidumbres asociadas con la
demanda, el costo de los combustibles
y los costos y perfodos de ejecucion de
los proyectos. A este respecto, OLADE
conjuntamente con - el  Banco
Interamericano de Desarrollo (BID) ha
venido trabajando en el desarrollo del
Medelo denominado SUPER/OLADE-
BID, que es una herramienta que
permite analizary definir las estrategias
de inversidén en gereracidn vy trans-
mision incorporande los aspectos antes
mencionados.

3.3  Posibilidades de la
conservacion de energia
eléctrica
Siparael afio 2000 se alcanzara

un nivel de ahorro del orden del 5,0%

enel consumo de energiaeléetrica, ello
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representarfa para diche afio una
disminucién en el consumo del orden
de36.200GWhy enlos requerimientos
de capacidad instalada de 6.000 MW y
demandarfa un costo anual del orden
de US$ 1400 millones (US$ 0,04 /
'kWh). Paraalcanzareste nivel de ahorro
de energia, serd necesario impulsar un
conjunto de politicas y acciones en el
campo del manejo de la demanda y uso
eficiente de energia eléctrica. En tal
sentido, la demanda se podria modular
con medidas técnicas y econdmicas, y
el consumo se podria reducir con fa
intreduccién de tecnologias y pricticas
de uso final de mayor eficiencia, con el
consiguiente desplazamiento de las
inversiones. Este importante ahorro se
podria lograr sin alterar la calidad del
servicio (ver cuadro 7).

La aplicacién de politicas de
sustitucién energética permitird una
reduccidn en el consumo de energia
eléctrica por Ia penetracién de otros
energéticos tales como el gas natural,
gas licuado v energia solar. Se estima
que esto podria significar una
disminucion en fos requerimientos de

capacidad instalada del orden de los

1.000 MW (ver cuadro 7).

3.4  Participacion de la inversion

privada

Para contribuir a mejorar la
situacidin del sector eléctricode AL&C
serequiere una reforma importante del
papel del Estado en esta drea, la cual
debe considerar una mayor partici-
pacidn de la iniciativa privada tanto en
la generacidn como en fa transmisidn y
distribucién de energia eléctrica. Todo
dentro defatendencia global de apertura
hacia mercados mds competitivos,
donde serd fundamental implantar en
las empresas pdblicas las practicas
comerciales tipicas del sector privado,
sin descartarse -posibles acuerdos
comerciales entre otros protagonistas
del sector eléctrico (tales como los

clientes de la energia eléctrica, las
mismas empresas eléctricas y los
proveedores de bienes y servicios).
Dichos acuerdos permitirfan alcanzar
una mayor dindmica en el sector,
compartiendo los beneficios resultan-
tes. En fal sentido, existe un espacio
importante parala participacion privada
en el sector eléctrico, [0 que no nece-
sariamente implica la privatizacién
total de todos los activos actualmente
en manos del Estado.

Elsector privado puede efectuar
un aporte significativo de capitales y
tecnofogia en varios campos de la
actividad del sector, liberando de esa
manera recursos que los gobiernos
destinarfan para atender fas necesidades
sociales apremiantes. Las caracteristicas
y alcances de la actuacién de la inicia-
tiva privada deben verse caso por caso,
dependiendo de las condiciones econd-
micas y financieras prevalecientes, asf
como de consideraciones politicas y
sociales. Dichas mejoras no resuitarfan
solamente del aporte financiero
adicional que el sector privado podiia
traer al sector eléctrico; sino también de
las ventajas derivadas de una mejor y
més ripida toma de decisiones y la
aplicacién de pricticas de gestién mds
eficaces, buscando una mejor eficiencia
enlautilizacion de los recursos técnicos,
econdmicos y financieros del sector
eléctrico, conamplios beneficios parael
propio sector y el pais. De cualquier
modo, la participacién de la inversién
privada en las empresas eléctricas de
AL&C tomard un fiempo, ya que serd
necesario realizar muchos esfuerzos
adicicnales en cambios tarifarios,
garantias, regulaciones y legislacién
adecuada, y sobretodocrearun climade
seguridad para atraer una mayor
cantidad de capitales privados al sector.

Como una contribucidn a la
problemdtica del financiamiento de la
expansidn del sector eléctrico, OLADE

viene realizando, con asesoramiento
de expertos internacionales, un andlisis
de las posibilidades del mercado de
capitaies y sus instrumentos tipicos de
acceso. Se ha identificado una serie de
restricciones que deberdn ser superadas
por los paises para lograr la
participacién de la inversién privada.
Estas restricciones se presentan tanto
por el fado del receptor de fondos (el
pafs, el sector y la empresa eléctrica),
como por parte def mercado proveedor
potencial de los fondos.

Restricciones del Pais

Por el lado del pais, deben
considerarse las restricciones de
caricter politico, que afectan su imagen
de estabilidad, asi como las reformas
econOmicas .y financieras que
favorezcan un crecimiento sostenible y
que aminoren ¢l riesgo politico, con lo
que se facilitaria el acceso de las em-
presas eléctricas al mercado de
capitales. Dichas resiricciones
politicas, econdmicas y financieras son
las siguientes :

Politicas

La inestabilidad politica
siempre ha sido una seria restriccion al
flujo de capitales a un pais y se puede
inferir que para un pafs con un riesgo
politico alto serfa diffcil acceder a los
mercados de capitales y atraer fondos
para su desarrollo. Dicha inestabilidad
politica, se origina.en cambios re-
pentinos de gobierno o de las politicas
de tipo econdmico y social.

Macroecondmicas

* La carencia de politicas o que se
mantengan politicas erraticas e
inestables en un pais en los aspectos
macroeconémicos que se indican a
continuacidn, mds bien harfa alejar
las posibilidades de financiacidnen
el mercado de capitales y le
restringiria a solamente la llamada
financiaciénde proyectos, que cada
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dia es mas escasa;

*La convertibilidad de la moneda,
que facilite las transacciones de
todo tipo en el desempefio de la
empresa y que convierta al tenedor
de acciones o bonos de la mismaen
defensor de su viabilidad.

*Tasas de interés que apoyen una
masiva captacion local de fondos.
Cerca del 60% de los fondos que
necesitard la Region en la presente
década serden moneda locat,

*Niveles de inflacién baja o con
marcada tendencia a la baja. Lo
preferible serfa una inflacién de un
digito anual.

» Tasas de cambio que se manifiesten
competitivas para los productos
transables en la economia.

» Niveles dereservasinternacionales
estables y crecientes, que den tran-
quilidad al inversionista frente a la
necesidad de pagar en divisas
ciertas transacciones necesarias en
el negocio eléctrico.

* Repatriacion de dividendos y del
servicio de la deuda, para atraer al
inversionista institucional
internacional o al inversionista
extranjero puro. La dificultad de
repatriacién de dividendos podria
solventarse en algo con la partici-
pacidn de instituciones de garantia
a la inversion como la Overseas
Private Investment Corporation
{OPIC) de los EEUU o la
Multilateral Investment Guarantee
Agency (MIGA) del Banco
Mundial.

¢ Liberacidn de lacuentadecapitales,
es decir la permisibilidad de la en-
trada y salida de capitales. En una
empresa eléctrica una politica
aperturista controlada de flujos de
capital facilita la participacién de
los inversionistas extranjeros de
todo tipo en el mercadode capitales.
Seconocequeellotendriague darse
unavezquelacuentacorriente haya
sido abierta con éxito.
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* Balanzade pagos superavitaria, que
asegure al pafs un adecnado desen-
volvimiento en materia de negocios
internacionales.

Financieras

¢ Las instituciones que proveen

liquidez al sistema deben ser
manejadas eficientemente y
alejadas de las distorsiones creadas
por el maneio estatal,

Se espera que exista un marco
regulatorio apropiado y moderno
que permita el corretaje de ingentes
cantidades en valores y lquidez en
el sistema.

La privatizacion de las empresas -

estatales constituye ef mecanismo
de dotacion de valores al mercado
en forma masiva. La inexistencia
de un programa de privatizaciones
en un pafs que estd re-entrando al
mercado a través de sus empresas
estatales, da lapauta de una escasez
de titulos valores que flotan en el
mercado.

Las privatizaciones y las reformas
al manejo de los fondos que provean
liquidez al mercado de capitales en
los pafses de Ia RegiGn tienen que
ser balanceadas y programadas
adecuadamente por el Estado.

Se tiene que dar crédito a los
gobiernos e  instituciones
especializadas det mercado de la
Regién, que a mayor 0 menor
velocidad, estdn tomando las
decisiones pertinentes referentes
especialmente al mejoramiento del
entorno econdmico, legal e insti-
tucional que favorezca el desarrollo
de sus mercados de capifales.

Los pafses altamente endeudados,
con dificultades para cumplir los
pagos del servicio de sudeuda y sin
arreglo de 1a deuda externa en base
a mecanismos de mercado verian
seriamente afectado su ingreso al

mercadointernacional de capitales.
El alto nivel de deuda va en
detrimento del pafs, pero también
de Jos actores en el mercado que no
percibenque un pafs con problemas
de pagos en su frenteexterno pueda
tener una calificacion no adecuada
para acceder a los mercados.

Si un pafs es incapaz de atender el
endeudamiento de corto plazo de
financiamiento comercial (trade
financing), la sitwacién de
percepcién de riesgo y la
imposibilidad de acceso al mercado
de capitales son mds evidentes.
Cuando un pais no haestablecidoel
récord de servir corrientemente sus
deudas de corto plazo, se vuelve
casi imposible el acceso de sus
empresas a los mercados de capita-
les.

Un pafs con tradicidn institucional
y précticas que regulen los nego-
cios y sudesarrollo, esatractivoala
inversion, lo contrario es una ba-
rrera restrictiva.

Los inversionistas institucionales
inicialmente buscan mercados
emergentes como los de la Regién
donde las ganancias de capital y no
el reparto de dividendos sean su
atractivo. La relacidn Precio/
Ganancias (Price/Earning ratio}), es
décir el precio que se paga por una
accién en relacién con las ganan-
cias que se reparten es clave en una
decision de inversién patrimonial.
En mercados emergentes, que
normalmente son subvaluados en
sus acciones, la relacidn Precio/
Ganancias es baja. Si no existen
posibilidades deque larelacién Pre-
ciofGanancias aumente, por el
crecimiento de a economia y
mejora en las empresas de un pafs,
los inversionistas lo percibirdn
como una restriccidén para la in-
versidn.

Un pafs que no tiere un sistema
regulatorio claro del mercado de




valores desarrollado no tendrd la

_posibilidad de dotar de reglas
adecuadas para [a inversién accio-
naria lo que constituye una im-
portante restriccion.

Restricciones del sector

Enelsectoreléctrico, debentomarseen
cuenta las restricciones de orden
tarifario, de acceso a insumos, combus-
tibles y subsidios. Igualmente, es
necesario la existencia de organismos
regulatorios del sector y del mercado
de valores. Otras restricciones a ser
consideradas son la carencia de
objetivos para la industria por parte de
los gobiernos, el centratismoen latoma
de decisiones y la dificultad de
operaciony pertenenciade las empresas
eléctricas debido alaexistenciade leyes
que dificultan el acceso al mercado de
capitales.

En los circulos internacionales
de mercados de capitales con interés de
financiar en el sector eléctrico, el
sistema de tarifas es Ja primera barrera
gue se debe superar. La restriccidn se
presenta cuando las tarifas no estan
basadas en costos marginales, sino con
criterio politico; asf como cuando
existen pliegos tarifarios de {ndole
nacional y uniforme que no reflejan las

- diferencias de costo en las regiones del
pais para los componentes de
generacion, transmision y operaciénde
los sistemas eléctricos. Igualmente,
cuando las tarifas po favorecen una
generacion interna de caja suficiente
para sustentar los programas minimos
de desarrollo de la empresa eléctrica.

Incertidumbre en el acceso y
costo de combustibles e insumos
mayores que son controlados por el
Estado. Esta restriccion es también
critica yaquede ella depende la viabili-
dad de laoperacién del sistemaeléctrico
en ciertos paises. Bien sea el com-

bustible escaso o su costo, o el agua
compitiendo conotros usos en lamisma
érea, los gobiernos deberdn establecer
claramente sus politicas de acceso a
cada insumo mayor que esté bajo su
control.

Subsidios no transparentes. Una
politica de subsidios que esconda fos
beneficios que el gobierno desea
otorgar a ciertos sectores de la
comunidad no es beneficiosa ni para la
comunidad ni para los inversionistas,
porque asi como fueron creados podrian
muy facilmente ser eliminados. Por el
contrario, una politica transparente en
su nivel y duracion y poblacidn-
objetivoes saludable parasucreaciény
manejo politico,

No existe o es débil el
organisme regulatoric del sector
eléctrico. La existencia del organismo
regulatorio del sector eléctrico es clave
para el desenvolvimiento empresarial
del negocio eléetrico. Este regula no
solo los aspectos de orden técnico y
operacional, sino también el critico
régimen tarifario y a la vez que
supervisa los resultados operativos
financieros. Lainexistenciade estetipo
de organismos le da demasiada
injerencia politica tanto al poder
ejecutivo del pais como a veces al
legislativo. Esto constituye una traba
para decisiones de los inversionistas
locales y extranjeros.

Excesivainfluencia politica del
organismorector del sector, Cuandono
existe un organismo regulador del
sector eléctrico, hay otros organismos
rectores del desarrollo del sectorque lo
reemplazan. Son organismos que
planifican, disefian, construyen, operan
y hasta regulan el sector. Pero tradicio-
nalmente estdn sujetos a la influencia
politica en las decisiones de toda
naturaleza, algunas de las cuales traen
como consecuencia altos costos de
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operacion del organismo y de las
unidades que maneja. Los organismos
rectores que no tienen definidos
claramente sus roles pueden causar
efectos negativos para la inversidn
privada ¢ la salida al mercado de
capitales.

Proceso decisorio es cen-
tralizado y engorroso. Si el proceso de
toma de decisiones para los aspectos
criticos del sector es centralizado y ala
vez engorroso, ello no incentiva Ia
adopcidn de inversiones de costo
minimo e impide administrar apro-
piadamente la demanda y conservar
energia eléctrica.

Carencia de objetivos sec-
toriales. Si el organismo rector o el
gobierno carecen de objetivos claros
sobre la descentralizacidn, bisqueda
de eficiencia econdmica, estableci-
miento de competencia y atraer 2 la
inversién privada, se percibe como
débil en el contexto externo y difi-
cultaria el acceso a mercados de
capitales desarrollados,

Existencia de leyes que res-
tringen la operacion y/o la pertenencia
de empresas del sector. Estarestriccion
dificulta [a participacion de entes dife-
rentes alos tradicionales en el desarrollo
del sector y por tanto monopoliza al
sector y limita al gobierno. A menos
que sea politica del gobierno o ley de fa
Repiiblica reducir la pertenencia del
sector al gobierno, el accesoal mercado
de capitales sers muy restringido.

Periodos de construccion largos
en pafses en desarrolio. Es una
caracterfstica del sector que los proye-
ctos tienen perfodos de construccion
muy largos, debido a problemas en el
abastecimiento externo, desa-
duanizacion, técnicas de constrirecion,
dificultades en el flujo de fondos
durante la construccidn, etc. El peligro
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estriba cuando estos perfodos coinciden
con los de inestabilidad politica o
econdmica. Esto puede también incidir
en ¢l acceso a fondos de los mercados
de capitales.

Costo de los proyectos es alto.
La inversion en el sector es intrin-
secamente alta. Si a esto se afiaden la
lacalizacién del proyecto, sobrecostos,
escalamiento, retrasos y contingencias,
la situacidn se vuelve més dramdtica,
pues el suministrador de fondos va a
meditar dos veces para colocar sus
fondos en proyectos de alto costo.

Restricciones de las empresas como
tales

En cuanto a las empresas, [as
restricciones mas relevantes son los
inadecuados estandares derendimiento
financiero, operativo y de servicio; Ia
inexistencia de estados financieros
periddicos y aceptables; la falta de
cultura de manejo empresarial por
resultados; vy, la inexistencia de una
estructura financiera auto-sustentable.

Inexistencia de empresas con
los minimos estdndares de rendimiento
financiero, operativo y de servicio, Esto
se percibe directamente con la falta de
potencial para el crecimiento de las
ganancias de laempresa, porloqueella
en st no tiene liderazgo o no esti entre
los lideres en la participacion del
mercado del sector eléctrico. También
se relaciona esta restriccion con que la
industria en sf no crece a fa misma o
mayor velocidad que el Producto
Interno Bruto y que los resultados
operafivos y de servicio no satisfacen
las demandas de los clientes.

Inexistencia de estados
financieros periddicos y aceptables.
Esta es un restriccién idgica en el
sentido de que, sin esta minima
informacién, es dificil detectar la
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situacién de la empresa. A veces, enel
caso de empresas eléctricas, si bien
existen estados financieros, en su
elaboracién no se aplican reglas
contables que son aceptadas inter-
nacionalmente.

Malhistorial financiero. Estaes
la historia de los resultados financieros
de la empresa, que frae como com-
plicacidn adicional el que a valoracidn
de'fa empresa por parte de su mercado
es baja o no atractiva. Si su mercado,
que en general puede ser de cardcier
cautivo, lo valorizamal, y esta situacidn
sehamantenido histéricamente, es muy
dificil que la empresa pueda acceder a
los mercados de capitales a menos gue
desarrolle un récord de resultados
atractivo. En especial, los gobiernos
rara vez consideran necesario que los
resultados sean atractivos, secontentan
con que las empresas no estén entre las
mayores aportantes al déficit fiscal.

Falta de cultura de manejo
empresarial por resultados. Los
resultados esperados de produccitn vy
calidad del servicio eléctrico son
producto, entre otros factores de origen
técnico, de la cultura de manejo
empresarial- que a su vez se origina en
la carencia de una adecuada estructura
organizacional-, un inapropiado sis-
tema de planificacién y control de
resultados y afin mds, la falta de una
clara definicién de un estilo gerencial
moderno participativo que involucre a
todaltaorganizacion. El clienteenforma
natural liga el pago por el servicio
eléctrico con fa calidad y Ja preduccion
del mismo. Manejos obsoletos sinclara
direccién por los resultados producen
una mala imagen de la empresa eléc-
trica.

Lasempresas no son comparifas
de acciones, Es decir son compafifas o
empresas creadas por ley y su patri-
MORIC NO se expresa a través de accio-

nes. Estas compafifas solo podrian
hacer emisiones de bonos con garantfa

* gubernamental pero no de acciones, lo

que impide las transacciones- de
accionesentreinversionistas. Portanto,
enlos procesos de privatizacion parcial
ocompleta, serfa necesario convertirlas
primero en sociedades anénimas por
acciones.

Inexistencia de una estructura
financiera auto-sustentable, Esta
restriccién se va constituyendo en
critica, pues las empresas deben ir
creando una estructura financiera que
le permita desarrollarse frente a una
creciente participacién en sus mer-
cados. Esta es una responsabilidad que
no la pueden negar ni los propietarios
privados ni piiblicos del sector. En los
mercados desarrollados se supervisa
por parte de la entidad reguladora, para
que las empresas eléctricas tomen las
acciones necesarias para fortalecer sus
estructuras financieras y puedan crecer.

Restricciones del mercado

En relacitn con el mercado potencial
proveedor de fondos, las restricciones
provienen de las limitaciones que fa
Banca Multilateral tendré en e! futuro
para apoyar las innovaciones que
impliquentrabajar conel sector privado
en el desarrollo del sector. También
deben tomarse en cuenta las
dificultades de lareceptividad al resgo
que ciertos paises industrializados atn
nehan resuelto y que favorecerianalas
empresas de la Region. Finalmente, los
limites de exposicidn de deuda en los
pafsesindustrializados podrian también
constituirse en barreras para el acceso
de las empresas a los mercados de
capitales de los paises desarrollados.

La Banca Multilateral, privada
y de gobierno. Es claramente notorio
que las instituciones que tradi-
cionalmente han estado financiando




proyectos eléctricos (Banco Mundial,
BID y Eximbank), tiene cada vez més
dificultades para poder financiar los
mismos porque los gobiernos miem-
bros y los gque aportan capital se

enfrentan con mayores dificultades

presupuestales para sustentar estos pro-
yectos, La banca privada internacicnal
ha tomado otro papel en el mercado de
capitales, el de asegurarse el servicio
de su denda con un sinndmero de
elementos que creardn restricciones a
las empresas o pafses del mondo en
desarrollo. Esta sifuacion es producto
de la experiencia durante la crisis de [a
deuda en los ochenta.

El Banco Mundial y el BID.
Estas instituciones atin no han decidido
0 no estdn listas para incorporar
innovaciones gque impliquen trabajar
con el sector privado en forma directa,
aunque va se han dado declaraciones al
respecto. Esto impide que dichas
instituciones puedan tomar roles mas
activos en apoyo a la salida de las
empresas eléctricas a los mercados de
capitales y de otros servicios. Uno de
estos servicios podria ser el de proveer
la suscripcién (underwriting) de emi-
siones de bonos de empresas eléctricas
en & mercado de capitales.

Ciertos mercados potencial-
mente objetivos paracolocaremisiones
de bonos y acciones de empresas de
paises en desarrollo aiin mantienen
estandares inalcanzables de cali-
ficacidn para empresas de la Regidn.
Serequiere, que aligual que los Estados
Unidos de Norte América, Canada

{(Ontario en especial), Suiza y Japén,
otros mercados suavicen dichos
-estindares y asi faciliten el accese de
las empresas de AL&C.

La dificultad de emitir bonos
convertibles en acciones que puedan
ser puestos en los mercados
desarrollados es una restriccion, yague

este tipo de emisiones son pieza clave
para la financiacidn durante la cons-
truccion.

Receptividad al riesgo por parte
de los pafses industrializados. Ulti-
mamente han sido los EEUU y
Alemania los mercados-objetivo mis
grandes para las emisiones de bonos y
de los ADR'S (American Depositary
Receipts). Alguncs elementos, entre
otros la disponibilidad de informacién
sobre los prestatarios y las diferencias
institucionales, explican lareceptividad
de esos mercados. Pero, por parte de los
mercados hainfluenciadoe] queciertos
instrumentos vienen acompaiiados de
la debida experiencia en titulos de alto
rendimiento para los que hay aprecia-
ciones adecuadas por compafifas de
calificacion de crédito, Ademis, ha
existidounared suficientemente amplia
de bancos de tipo universal que han
provisto al mercado de calificaciones
de crédito de facto para ciertos
instrumentos de inversién. Los EEUU
son el ejemplo del primer caso y Ale-
maniadel segundo. Sino se desarrolian
adecuadamente estos requisitos en
otros mercados, el acceso de las
empresas de la Regidn serd restringido.

Limites deexposicion paracada
pais en desarrollo dentro de los
mercados de capitales de pafses
industrializados . A raiz de la crisis de
ladeuda tanto fas instituciones piblicas
reguladoras de mercados financieros,
como las instituciones privadas de
calificacién y revistas especializadas
han dado, directa o indirectamente
seflales al mercado que han obligado a
tas instituciones financieras a definir
limites de exposicién de deudas para
cada pais, lo cual se extiende también a
las empresas de esos paises. Los limites
de exposicidn $e convertirin en serios
obstaculos para el acceso de empresas
a los mercados de capitales.

3.5 Modalidades alternativas de

financiamiento

En adicién a las fuentes
tradicionales de financiamiento del
sector eléctrico, los paises de AL&C
tienen un conjunto de opciones para
movilizar recursos financieros para
nuevas inversiones en el sector. Entre
estas opciones estdn la utilizacion de
los mercados de capital locales
incluyendo la colocacidn de bonos en
el mercado o desarrollarlos en caso que
no existan; empleo de formas de “
leasing * para nuevos equipos o
instalaciones, involucrando agentes
financieros locales o externos; promo-
cidn de “joint ventures” entre las
empresas eléctricas existentes e
inversionistas privados; promocién de
compra de energia generada por
productores  independientes vy
cogeneradores; promocidén de
proyectos de manejo de la demanda v
uso racional de energia eléctrica;
arreglo de esquemas de conversion de
deuda externa en nuevas inversiones;
aumento de [a participacidn financiera
en laexpansion del sistema por parte de
los nuevos clientes; venta de parte de
los activos de Ias empresas eléctricas;
creacidn de condiciones para la
operacion de las Hamadas empresas de
servicios energéticos y promocién de
una mayor participacion de los em-
pleados en el capital de la empresa
eléctrica.

3.6  E! papel del Estadoen la

etapa de fransicién

El sector eléctrico de AL&C
necesita, en general, reformas estructu-
rales profundas que implican una
revision del papel del Estado y un nuevo
espacio para la participacidn privada.
En cualquier caso, por las carac-
terfsticas propias de la industria
eléctrica, el Estado debera continuar
desempefiando funciones importantes,
vitales para asegurar la prestacién efi-
cientedel servicio. El Estado mantendrd
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ciertas funciones que le competen
naturaimente en el sector eléctrico,
como ¢s el caso de la regulacidn y la
planificacion indicativa, indepen-
dientemente del modelo que se adopte
para la reestructuracidn de la industria
eléctrica. Asi mismo, por diversas
razones de indole politica, social,
econdmica o financiera, tendrd un
espacio como propietario (no necesa-
riamente como operador) de las
empresas del sector.

El papel del Estado como
regulador es indiscutible en un sector
con las caracteristicas econdmicas de
la industria eléctrica. La necesidad de
la regulacidn en el servicio piiblico de
electricidad se presenta en cualquier
modelo econdmico que se establezca,
ya sea puramente monopdiico, abierto
o intermedio. Igualmente, es inde-
pendiente del régimen de propiedad ya
que la propiedad estatal no elimina la
necesidad de regulacion, la cual es un
factor clave para hacer eficiente la
prestacidn del servicio pidblico de
electricidad. La existencia o no de
barreras de acceso al mercado, los
sistemas tarifarios, la sujecion de las
empresas (piblicas o privadas) a la
legistacion comercial, Jas reglas parala
operacién dptima de los sistemas
eléctricos y la proteccién del consu-
midor cautive, son, entre otros, factores
importantes de cardcter regulatorio, los
que definen la eficiencia econémica
del sector.

El Estado podrd continuar
manteniendo una participacién en la
propiedad de las empresas de electri-
cidad en AL&C. En los casos donde
puedan implantarse sistemas com-
petitivos, si las empresas piiblicas se
sujetan aun régimen comercial y siguen
pricticas empresariales normales, en
principio pueden operar tan
eficientemente como cualquier otro
agente en el mercado (caso contrario
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deben retirarse de él); si por razones
estratégicas oecondmicas se mantienen
ciertas empresas en manos del Estado,
las mismas deberdn funcionar en
condiciones competitivas.

Otra funcidn muy importante
del Estado es realizar Ia planiticacidn
de tipo estratégico, que serd solamente
indicativa con el fin de orientar las
decisiones de inversion de los actores
publicos y privados que se desen-
vuelvenenel mercado. Enlosesquemas
monopdlicos de propiedad estatal, esta
planificacién estard a cargo de la
empresa que sea responsable del
desarrolle de los sistemas eléctricos.
Por otro lado, cada empresa tiene su

propia estrategia comercial, existiendo

el riesgo de uma multiplicacién
innecesaria y antiecondmica de la
inversiones. As{ mismo, como parte de
dicha estrategia, algunas empresas
podrian llegar a levantar barreras
artificiales de entrada al mercado,
cuando éste es abierto, para proteger
sus inversiones. Esto refuerza la
necesidad de una planificacidn orien-
tadora por parte del Estado. En los
sistemas abiertos, [a planificacion
indicativa induce al Estado a cumplir
su pape} subsidiario, ya que si no hay
inversionistas privados interesados
{debido a las variaciones logicas del
mercado de capitales) en ciertos casos
el gobierno deberd afroatar dichas
inversiones.

3.7  Es posibie un manejo

ambiental sustentable

La experiencia demuestra que
los problemas ambientales locales
refacionados con la generacién y el
transporte de electricidad, pueden ser
plenamente controlados de modo tal de
hacerlos aceptables a la sociedad.
Existen herramientas metodoldgicas y
tecnologias disponibles para evaluar y
mitigar la insercién ambiental de estos
proyectos y la sociedad civil dispone

de los medios legales v participativos
necesarios para intervenir en [atoma de
decisiones y en la maximizacién de los
beneficios. Los costos ambientales de
los proyectos, gue ahora se consideran
como adicionales o *“nuevos” no son
tales, ya que en el pasado fueron
siempre absorbidos por algiin sector de
la sociedad.

El control v las medidas de
mitigacidn del impacto ambiental de la
generacion termoeléctrica son bien
conocidas y plenamente cuantificables
desde el punto de vista econdmico y las
opciones pueden variar desde el uso de
combustibles mds limpios hasta la
instalacién de lavadores de gases. En
este sentido, ¢l desarrollo del uso del
gas natural para la generaci6n de
electricidad, en los paises donde esto
sea posible, presenta ventajas supe-
riores a las otras formas de generacion.

En el caso de los proyectos
hidroeléctricos, a pesar de su mayor
complejidad, la experiencia demuestra
que manejos ambientales adecuados
son posibles. El principal problema
radica en la necesidad, por parte de las
empresas y organismos interna-
cionales, de asimilar el concepto de que
las obras hidroeléctricas son mucho
mis que proyectos de generacion de
electricidad y en valorar los otros
beneficios distintos a la produccidn de
energia (control de inundaciones, riego,
desarrollo regional, etc). Necesa-
riamente, el sector eléctrico deberéd
adecuar su estructura institncional para
afrontar los nuevos proyectos con
criterios multipropésito.

Una posibilidad de disminuir
los riesgos ambientales delos proyectos
hidroeléctricos es el de reducir su
¢scala, lo que proporciona ademds
ventajas de cardcter econdmico y
estratégico (mejor acompafiamiento de
la demanda, menores riesgos finan-
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cieros, mejor distribucion espacial de
las fuentes, mayor flexibilidad de
operacion,sfc. }; pero requerirdun mejor
manejo empresarial y una mejor
coordinacidn inter-institucional y en la
planificacién de las inversiones.

4. CONCLUSIONES Y
RECOMENDACIONES

Se requiere un esfuerzo
conjunto para dotar de eficicncia
econdmica al sector eléctrico. La

problemdtica actual del sector

eléctrica, agravada por la gran
demanda de recursos de capital que
requiere para atender su expansidn,
exige la participacién del Estado, las
empresas, el sector privado y los
clientes; asf como también serd
necesario considerar todas las formas
de organizacién empresarial, ya sea
estatal, privada o mixta. Deberd
aceptarse a pricri la necesidad de un
periodo de transicidn y que el Estado
tenga un pape! definido que permita
fijar reglas claras, ilevar a cabo una
efectivaregulacidn, impulse la compe-
tencia y asegure el desarroilo del
Sector.

Eficiencia en los sistemas
tarifarios y en la gestion empresarial.
Las tarifas deben reflejar los costos
econdmiicos y fomentar la produccitn
y uso eficiente de Ia energfa, para lo

cual serd necesario una efectiva
regulacidn en {a prestacién del servicio
de electricidad en las 4reas donde
existen condiciones de monopolio natu-
ral. Por otra parte, el mejoramiento del
manejo empresarial deberd ser uno de
los objetivos prioritarios a ser

alcanzados por las empresas del sector
en todos los paises de Ia Regién. En
este sentido, es necesaria la rehabili-
tacion del parque de generacidn, princi-
palmente de las plantas termoeléctricas,
que en muchos paises se habian dejado
pricticamente abandonadas debido a
los excedentes de generaci6n hidroe-
léctrica que se dieron en las décadas
anteriores con las entradas de grandes
aprovechamientos  hidréulicos.

-También, serd necesario lograr una

reduccidn significativa en las pérdidas
de electricidad, tanto técnicas como no
técnicas, asf como el control estricio de
los indicadores técnicos y financieros
de pestion.

Conservacién de energia:
estrategia fundamental para la
eficiencia econdmica. Laimplantacidn
de los programas de conservacidn de
energfacontribuirdde manerasignifica-
tiva a la reduccién de costos de
operaci6n y requerimientos de
inversidn, por lo que serd necesaria la
decision politica de los gobiernos y el
apoyo téenico, econdmico y financiero
de las instituciones internacionales, Al
tespecto, es importante que estas
instituciones incrementen
sustancialmente los fondos para el
financiamiento de programas de
conservacién a nivel nacional y
regional .

Desarrollo y acceso a los
mercados de capifales: papel de la
Banca Multilateral. El esquema
tradicional de financiamiento estd
agotado; es necesario desarrollar otro
en el cual cobra mayor relevancia el
sector privado y el acceso a los

mercados de capitales internos y
externos. La captacién de recursos en
¢l mercado interno requiere del
esfuerzo de los pafses para impulsar el
saneamiento de las finanzas de las
empresas del sector, asi como continuar
con el proceso de estabilizacién y
sostener el crecimiento econdmico.
Igualmente, se deberdn Superar otras
restricciones en el propio sector, en las
empresas, y en el mercado proveedor
de fondos que dificultan dicha
captacion de recursos. La accidn en el
mercado de capitales internacional
debe tomar en cuenta el riesgo
cambiario y la exigencia de
competitividad que hace dificil el
acceso aestos recursos. Porotroladoes
preocupante la tendencia de la partici-
pacién de la Banca Multilateral, en
particular del Banco Mundial, cuyo
apoyoalfinanciamiento del sectoren la
Regién estd disminuyendo.

Protecciondel medio ambiente.
Existen medios para incorporar
plenamente las consideraciones socio-
ambientales en los proyectos de
generacidn y transporte de energia
eléctrica de manera que estos sean
aceptables para la sociedad y para el
medio fisico-bidtico. Sin embargo, la
internalizacion de los “costos
ambientales” en los nuevos proyectos
requerird un esfuerzo adicional en la
asignacion de los escasos recursos
financieros disponibles que deberan ser
tomados en cuenta por la Banca
Multilateral. El aumento de la
produccidny usoeficiente delaenergfa
eléctricaen laRegidn, esunacondicidn
necesaria para garantizar el desarrolio
sustentable.
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Energy-Economic Efficiency and =~
Private-Sector Participation:
Key Elements in Power
Sector Recovery

Permanent Secretariat, OLADE Y,
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INTRODUCTION

The Latin American and Carib-
bean (LAC) power sector made
significant progress during the
seventies and eighties; in fact, it
increased the level of electrification
from 40% in 1970 to 70% in 1989.
However, a variety of problems related
to the lack of sound business
management, low energy-use
efficiency and other economic,
institutional and environmental aspects
have created difficulties not only for
the provision of suitable services but
also—and even more importantly—for
the sector’'s own development.
Consequently, the LAC power sector
finds itself in a difficult situation, since
it must overcome technical and institu-
tional problems affecting its service
while financial constraints prevent it
fromundertaking the large investments
needed to meet the electricity
requirernents of the Region’s economic
and social development efforts to the
end of this decade.

Ifthe same power system devel-
opment policies of the past continue to
be applied in the Region, in coming
years it will be necessary to invest

nearly UIS$19billion annually, in which -

case a financing deficit on the order of
US$13 billion annually would be
anticipated. This would prove to be

totally unmanageable. for the LAC
countries. OLADE therefore considers
it imperative to analyze alternative
solutions to this problem. One of these
could well be to promote a strategy
combining economic- and energy-
efficiency aspects. Alongside this
strategy, increased private-sector
participation would be required, as well
as the search for alternative sources of
financing and redefinition of the State’s
role in the sector.

The combined effect of eco-
nomic- and energy-efficiency actions
would, on the one hand, lead to the
internal generation of larger amounts
of funds and, on the other hand,
deferment of investments. In any case,
these actions by themselves will not
solve the sector’s financing deficit
problem; private-sector involvement
and greater support from multitateral
banks are also needed.

This paper examines the main
problems facing the sector, presents
forecasts for demand, supply and
investment requirements and identifies
and analyzes the principal options fora
strategy that could contribute tosolving
investment financing problems and,
thereby, toensuring electricity supplics
at the regional level.

In coming years
it will be
necessary to
invest nearly
US$19 billion
annually, in
which case o
financing
deficit on the
order of US$13
billion an-
nually would be
anficipaied.
This would
prove to be
totally
unmanageable
for the LAC

couniries
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1. MAIN PROBLEMS

1.1 Institutional Problems

In most LAC couatries, the
power sector operates under faws and
regufations whereby the State has
adopted as its principal roles those of
central planner and direct owner of
public-service power utilities. In many
cases, this model was adequate during
the formative stages: economies of
scale were achieved in small systems,
funding was provided through the taxa-
tion system when capital markets were
not suitable, and scarce administrative
and technical resources were tapped.
As time passed, the power sectors and
the economies within which they oper-
ated grew larger and more complex,
and the disadvantages became more
evident. One consequence has been
that, in many countries, the sector’s
main objective of providing reiiable,
efficient service has been jeopardized
for political reasons. Thus, for ex-
ample, farge projects have been built
without duly considering their eco-
nomic costs and benefits; the utilities
have been used to generate em-
ployment; and prices have been set
below economic costs. In some cases,
the power sector has also been used as
a means of obtaining foreign currency
loans which have been earmarked for
othereconomic activities. Eveninthose
cases in which there have been rules
preventing such actions, they have not
always been consistently enforced.

The main problems affecting
the power sector in many LAC
countries largely reflect the lack of a
modern view of the sector’s role and of
legal and institutional structures
suitable for spuering its development.
The State’s dual functions as regulator
and sharcholder have ledit to intervene
in management decisions that should
ordinarily be in the hands of
autonomous company boards of
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directors and administrators.
Furthermore, regulatory practices have
been scant, and usually poor, and have
thus hampered the performance of the
public and private agents involved in
the sector, through excessive,
unnecessary controls and little effective
regulation. The overall legal and
institutional framework has not been
sufficient to foster efficient company
performance in the power sector.
Sometimes it has been rigid in adapting
to varying circumstarces in the global
and sectoral economic environments;
at other times, when relatively
appropriate, it has not been duly
applied.

Several LAC countries have
begun to formulate improvements in
their regulatory frameworks in order to
better manage their respective power
sectors. The initial focus is on greater
transparency and public accountability
in managing power sector institutions.
Since relations between government
institutions, utilities, associates and
customers are heavily influenced by
regulations, it is necessary to reform
these so that the governments can
demonstrate their political and
legislative leadership and astrong com-
mitment to regulatory and institutional
change. The regulatory framework,
rather than being merely a means of
control, should ensure an environment
of competition that promotes economic
and energy efficiency.

1.2 Lack of Sound Business

Management

In the 1980s the power secior
was characterized by a loss of
management autonomy, due to the
sometimes excessive increase in the
State apparatus and growing political
interference in utility management,
even in tariff-setting. Furthermore,
these companies have often been
managed without applying the concept

of management accountability and have
thus been increasingly removed from
customary business practices. This
situation has created difficulties for
attracting capital to expand the system,
beyond traditional funding sources, due
tothe sector’s low level of profitability
and credibility. Underestimating the
complexity of unsuitable operation and
maintenance of hydro-thermal systems
has also had a bearing on poor business
practices, as havethe privileges granted
to workers, e.g., labor conditions and
salaries alien to the local job market
and excessive employment stability.
Below are listed some of the indicators
that reflect the management problems
in the LAC power sector and-that have
affected the cost and quality of service:

*  Financial deficits in most utilities.

° A 20% decline in the available
thermoelectric park over the past
decades ().

* Thermoeelectric generation
efficiencies of less than 30% on
average, (%)

¢ Electricity losses averaging 1 7% in
the Region, but in some cases
exceeding 30% of total generation

(-

* In some countries, collection
periods longer than three months,
which represents more than three
times the optimal level (7).

*  Surplus generating capacity insome
countries, motivated by the em-
phasis on supply pelicies and the
interests of builders and equipment
suppliers.

The operation of the LAC
power sector companies should be
evaluated according toresults obtained,
for which their management should be
made responsible and accountable, To
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ANNUAL RATE {%)
INDICATORS UNTTS
1970 1980 1890 1970/188G | 1960/19680
LTOTN,. INSTALLED CAPACITY GW 30.2 825 161.5 8.0 5.7
HYDROPOWER / TOTAL POWER % 476 52.7 58.5
ELECTRICITY PRODUCTION TWh 145.1 357.2 597.7 5.4 53
HYDROPOWER PROD. / TOTAL PROD. % 535 €0.1 65.8 '
ELECTRICITY CONSUMPTION Twh 1208| 2ors|  ass2 2.4 5.0
RES + COMM + SERV % 428 423 433
INDUSTRIAL % 51.0 521 50.8
TRANSPORTATION % 12 6.6 0.6
CONSTRC + AGRIC + OTHERS % 5.0 5.0 53
ELECTRIFICATION LEVEL % - 42(1) 70{2)
PER CAPITA CONSUMPTION WWhy/inhab. 430 832 1.087 8.8 2.8]
ENERGY INTENSITY KWh/1000 USS 295 418 599 3.5
POPULATION 10~ 6 inhab. zat2]  as7e] 4434 24 2.2
GROSS DOMESTIC PRODUCT ___{10~ouss 1980 :

Cuapro 1

dothis, it is necessary to work with a set
of goals related to administrative,
technical and financial aspects.
Performance should be measured as a
function of the degree of compliance
with these indicators, established on a
comparative basis according to the
-characteristics of the company’s
activities and the power system that it
operates.

13  Growih in Demand
Unaccompanied by Efficient
Electricity Use
Although it is true that the

growth in electricity demand couldbea

_positive indicator, in the case of the
Region’s power sector the high energy
consumption recorded during the last
two decades mainly responded to
greater expansion of service coverage
and inefficient energy use. The policies
undertaken by the LAC countries to
increase electrification rates and

provide electricity to most of the
population made it possible to expand
service coverage from 40% in 1970 to
70% in 1989. However, these policies
were not complemented by programs
for efficient energy use (). This
strategy resulted in an electricity
consumption growth rate of 7.2%
annually over the past two decades, as
opposed to the 3.3% growth rate of
gross domestic product (%), and in the
doubling of energy intensity during that
period. (See Table 1.)

Consequently, LAC efectricity
consumption has been characterized
by a high degree of elasticity in growth
of demand with respect to gross
domestic product, steady growth in per
capita consumption, and a rapid
increaseinaccess to electricity, without
any major controls on efficient energy
use. If the same consumption patterns
continue, this situation will be

maintained in the Region in coming
years, and this will call for more capital
resources to meet electricity demand.
From a financial standpoint, this
situation seems unsustainable in any
ligh.

1.4  Deferioration of Infra-

structure

It is estimated that the
detericration inthe LAC electric power
infrastructure has led to a cost increase
of over US$10 billion annuaily ("), due
to the rise in generating costs, the in-
crease in power losses, and the negative
economic impacts derived f{rom
electricity rationing. Even though the
LAC power sector’s generaiing
capacity has grown rapidly since 1970,
the effective availability of this ca-
pacity has decreased over the same
period, mainly due to the unsuilable
systemn operating practices and almost
total abandonment of facility mainte-
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nance. According to World Bank
estimates, the availability of installed
thermoelectricity generating capacity
has declined by 20% over the past
decade ().

The lack of suitable mainte-
nance has led to deterioration in the
generating capacity of the power sys-
tems of most of the Region’s countries.
The immediate consequences have
been more service interruptions, higher
fuel costs and lower levels of reserve
generating capacity. In some countries,
despite the theoretical surplus capac-
iy, ithas not been possible to cope with
dry periods and has been necessary o
ration electricity supplies, with high
losses for the countries’ econoimies and
deterioration in the population’s well-
being.

Furthermore, as a consequence
of power service disruptions, in LAC
between 2% and 5% of the potential
electricity demand has not been met,
and this has meant revenue losses of
some US$500 millionto US$1 .2 billion
for the ufilities and some 10 times this
amount of losses for the economies 7).
This deteriorationin the power facilities
has also led to heavy investment by the
productive sectors, to protect
themselves from the lack of power
service reliability,

1.5  Low Level of Efficiency of
Electricity Production and
Use and High Levels of
Losses
Underestimation of the
complexity of hydrothermal system
operation. Many LAC power systems
have been affected by underestimation
of the complexity of operations and
unsuitable maintenance of their
hydrothermal capacity, which has
caused anotable deteriorationin service
reliability and utility finances. Within
these problems special mention should
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be made of the inadequate appreciation
of hydropower availability in some
countries, which has been worsened by
drought preblems and by the low effec-
tive capacity and low efficiency of the
thermoelectric generating park. In
many systems, the latter is below 30%,
including cases of generation based on
gas turbines operating at even lower
levels (3. This should lead to the
introduction of new methods for
analyzing and managing hydrologicai
risk, to the recovery of power capacity,
and even to the decommissioning of
obsolete units in order to make room
for new plants applying recent tech-
nological advances (for example,
combined cycles, fluidized beds, and
steamn injection in gas turbines). These
initiatives require more suitable
training for technical personnel from
the utilities.

Low levels of efficiency in the
use of electricity. The Region displays
low levels of efficiency in electricity
use due to: the fact that the residential,
commercial and services sectors
employend-use equipment having high
levels of specific energy consumption;
the obsclete industrial park; and the
behavior of consumers, whose energy-
use practices are not optimal from an
efficiency standpoint. Thus, there isa
sizable potential for savings, which,
according to OLADE estimates, could
be as much as 10% to 15% of current
consumption.

High levels of losses. The
values for electricity losses in LAC
have reached alarming levels, in some
cases close to 30% of total generation,
with a regional average of 17%. This
situation has been caused mainly by
low investments in the area of
distribution, with respect to those in
generation and transmission, and by
organizational and administrative
deficiencies in the power companies

(*). In an efficient system, the level of
technical transmission and distribution
losses fluctuates between 7% and 10%.
Non-technical losses include the
electricity consumed but not billed due
to illegal or incorrect connections,
metering errors or poor billing
procedures. To keep technical losses
low, suitable investments are required
in distribution and, in some cases,
transmission systems, as well as sound
operating schemes. Keeping non-
technical losses at reasonably low
fevels calls for appropriate business
practices and a legal framework that
works and that includes sanctions.
Reduction of these losses can give rise
to important invesiment savings and
significantly larger revenues for the
utilities. '

1.6  Economic and Financial

Crisis

If measures are not taken to
improve economic and energy
efficiency, the LAC energy sector will
face a difficult decade because of the
large volume of investments that must
be made. Calculated at US$19 billion
per year, these would [ead to an annual
funding deficit of US$13 billion, which
is considered unmanageable for the
Region. Meanwhile, external debt
servicing, estimated at UUS$50 &illion,
will also constitute a heavy financial
burden for the Region’s power
sector ().

Generally speaking, the power
sector’s economic performance has
beea moving increasingly farther away
from optimal efficiency levels, espe-
cially in the 1980s, Pricing, fiscal and
exchange-rate policies, investment
decision-making, and institational
management have not fostered
economic and energy efficiency. In
many cases, electricity prices have
shown a strong tendency to deteriorate
in real terms, remaining below their




efficiency levels and sometimes
recurring to highly unadvisable cross-
subsidies. This has given incorrect
signals toconsumers and thus promoted
inefficient energy use and caused the
companies sertouns financial problems.

Several factors have influenced
the financial crisis in the LAC power
sector. Some of these have been
exogenous to the sector, e.g. the oil
crises ofthe 1970s, which substantiaily
increased the costs of goods and
services and production costs. This
situation also led the countries of the
Regiontoadoptencrgy self-sufficiency
policies that resulted in the Jarge-scale
development of hydropower, for which
financing was obtained with relative
easeintheearly 1970s due tothe surplus
of money on capital markets. However,
in the late 1970s and early 1980s, these
sources began to become depleted;
amounts were restricted and more strin-
gent conditions were implemented for
the granting of new financing to the
power sector. At the same time,
devaluations caused by balance-of-
payments problems, alongside the gov-
ernments’ efforts to curb inflaiion
through strictcontrol over public sector
prices, resulted in an erosion in
electricity tariffsin real terms. Between
1972 and 1988, these fell by 22%,

-whereas operating costs rose by 14%
over the same period(). Following the
drastic reduction in credit in the early
1980s, the L.AC countries found it
difficult to obtain fiscal resources and
many power utilities found it
impossible to service their debt, which
wasaggravated by high financing costs,
due to monetary evaluations, both
internal and external; by lags in project
implementation periods; and by losses
in the creditworthiness of the countries
of the Region. This resulted in a large
increase in interest rates. The
proportion of the debt service with

respect to the total use of funds avail-
able to the sector grew steadily from
24% in the early 1970s to 59% in the
late 1980s, and the debt service
coverage coefficient dropped from 1.4
to 0.5 over the same period(®). These
factors meant that at the end of the
1980s the power sectors of the Region
found themselves in a deteriorated
financial situation that constituted a
heavy burden for national economies,

1.7 Environmental Constraints

Society’s new level of
awareness about environmental
protection and multilateral banks’ and
technical assistance agencies’ new
policies in the area of environment are
of capital importance, for they increase
the degree of complexity of the
challenges that LAC power sector
development must face— to such a
degree that many countries of the
Regioninterpret the environmental fac-
tor as a new constraint. Parallel to this,
there is the conviction that the best
environmental plan for developing
countries is the ome that eliminates
poverty, which is the main source of
environmental deterioration. To do
this, it is indispensabie to increase the
production of energy in all of its forms
and to use it more efficiently

This new reality is primarily
affecting the development of large-
scale hydropower projects, whose
associated socioenvironmental costs
can increase the originally estimated
investments between 5% and 50% and
thereby reduce or eliminate the
projects’ econormic attractiveness. The
lack of a suitable environmental policy
for the management of this type of
project in the past, at both the levels of

_ countries and development financing

agencies, has led to resistance from the
local populations affected by the pro-
jects, who are usually advised by
international groups.
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Financial restrictions and oil
price stability favor less capital-
intensive investments and, therefore,
power system expansion plans based
on thermoelectric plants. In the short
term, these will increase the levels of
atmospheric pollution, which are
ajready critical in the Region’s major
urban and industrial centers. This will
in turn lead to reacticons from the public
at large and make it necessary to install
costly anti-pollution systems, thus
eliminating some of the attractive points
of thermoelectric plants over
hydroelectric ones. However, some
countries- would have the option of
using natural gas to overcome these
difficulties.

An important environmental
element worthy of mention, and still
undervalued in LAC power sector
development, is the significant
contribution of hydropower to the
reduction of greenhouse gases, mainly
carbon dioxide. In 1990, every kWh
generated in the Region produced 30%
fess CO? than in 1970(%).

Nowadays, society (and that
includes most power utilities and
countriesin the Region) is beginning to
understand that “extra” environmental
costs form an integral part of invest-
ment projects and that in the past these
were simply covered by some sector of
society. Therefore, they are not “new”
costs. To this must be added the
cxistence of a more open, better
informed and, consequently, more
participatory society, which makes it
unthinkable that an electricity
generation project today can be built
with the same environmental criteria of
only ten years ago. Society has also
come to understand that environmental
programs, previously considered
“external” to the project, actually
guarantee the sustainability of the
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Cuapro 2

N AMERICA AND THE CARIBHEAN. .
SOCIOECONDMIC VARIABLES AND DEMAND .
BCENARIO WITHOUT ENERGY. CONSERVATION

UNITS YEARS
1976 990 2000} .
POPULATION 10“ & inhab. asie 443.4 540.8f .

:] GROWTH RATE % 2.2 2.0

TOTAL GROSS DOMESTIC PRODUCT 108 USE 1980 6385 811.7] 1076.3

] GROWTH RATE % 2.0 2.9

I TOTAL ENERGY DEMAND i0~6BOE 1508.4] 2468.0; 42380

GROWTH RATE % 2.2 27

| ELECTRICITY CONSUMPTION 16~ 6 BOE i52.4 301.3 4520

§ GROWTH RATE % 5.8 4.4

ELECTRICITY CONSUMPTION

.| BY SECTORS
.| AESIDENTIAL +COMMERCIAL + SERVICES T™Wh 120.0 2107 ETERI N
%, 48.8 43.3 41.8]’]
| TNDUSTRERL TWh 1110 2471 3841
e % 45,1 50.8 s29)’

§ TRANSPORTATION Twh 1.2 27 4.1
: % 0.5 0.8 051
- § CONSTRC + AGRIC+OTHEAS Twh 15.8 287 353).
: % 56 5.3 4.7y
TOTAL Twh 2460 4882 745.7% ]

investment (programs of basin
management, reforestation, etc.) and
are thus just as important as the dam or
the electromechanical equipment,

2. FORECASTS OF DEMAND,
SUPPLY AND INVESTMENT
REQUIREMENTS

2.1 Methodology

Electricity supply and demand

forecasts come from the energy fore-

casting study that OLADE is conduct-
ing with support from the Commission
of the European Communities. The

forecasting methodology makes it pos-
sible to carry out analyses at the coun-
try level; and the regional results ob-
tained are, therefore, derived by
aggregating figures for the 26 OLADE
Member Countries. The countries’
expanston plans have been used as the
basis for analyzing electricity supply
and have been adjusted to demand us-
ing a simulation model. In those cases
in which such plans were not available,
information on the existing power park
and on the most hikely projects was
used. This has made it possible to make
assumptions regarding future supply.

ADDITIONS

{NSTALLED CAPACITY — GW

HYDRO
GEOTHERMAL

RUCLEAR

COAL~FIRED THERMAL
OH_—FIRED THERMAL (%)

TOTAL
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22  Demand Forecasts
According to OLADE
estimates, the growth in LAC’s
electricity demand will reach an
average rate of 4.4% in the 1990-2000
period, which is slightly lower than the
Region’s growth rate in the 1978-1990
period (5.8%). This evolution of
demand is based on an average growth
rate of 2.9% for the Region’s gross
domestic product over the same period,
and it considers past trends for the
different energy sources’ substifution
and penetration processes. As a
function of these trends, the results
obtained show a reduction in energy
intensity and an increase in per capita
consumption. Under these conditions,
total energy consumption will reach an
average growth rate of 2.7% in the
period, and electricity will continue to
increase its share in total final
consurnption. (See Table 1.)

The application of policies for
efficient energy use and for energy
substitution will make it possible to
reduce electricity consumption growth
rates and, therefore, the requirements
for installed capacity. It is estimated
that, if electricity consumption savings
and substitution of 5.9% can be
achieved by the year 2000, the annual
consumption growth rate would decline
by 3.7%.

2.3  Forecasts of Supply and
investment Requirements
Without considering the
application of energy conservation
policies, the power capacity that would
have to be added in the 1990-2000
period in order to meet the increase in
demand would amount to 65 GW, of
which approximately 63% would
correspond to hydropower stations,
18.5% to stations using oil and natural
gas, 14.5% to coal-fired plants, and the
rest to geothermal and nuclear power
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plants under construction. (See Table
3.) By applying programs for efficient
energy Use, energy substitution, power
capacity recovery and power loss
reduction, supply requirements could
decline by some 2.0%, with the
consequent benefits for the Region’s
€CONOomies.

Considering current consump-
tion patterns and trends, during the
1990-2000 decade investment require-
ments in the power sector (for genera-
tion, distribution and transmission)
would be approximately US$19 billion
annually. It is worthwhile to nete that
88% of this investment would be con-

- centrated in six countries of the Re-
gion: Argentina, Brazil, Chile, Colom-
bia, Mexico and Venezuela.

3. MAJOR OPTIONS

3.1 No Single Solution
"Considering the amount of
funds generated by the power sector’s

average tariffs, the management
schemes in force, and contributions
from customers, the investment
{inancing mentioned in the preceding
section would lead to a deficit on the
order of US$13 billion annually. {See
Table4.) This would be unmanageable
for the countries of the Region. A
strategy that only takes into account the
application of tariffs at long-run
marginal costs and the reduction of
costs would not be sufficient to meet
the sector’s investment requirements
either, largely because of the heavy
burden of servicing external debts. In
this case, if contributions from cus-
tomers are considered, the deficit would
be US$4.7 billion. (See Table 5.) Itis
therefore indispensable to analyze
alternative solutions tothis problem. A
suitable strategy might be one that, in
addition to considering economic
efficiency aspects, takes into account
other options such as promotion of
energy conservation and power inter-
connections, increased participation by

the private sector, the search for
alternative forms of financing, and the
redefinition of the State’s role in the
sector.

The combined effect of
economic- and cnergy-ctficiency
actions will, ontheone hand, lead tothe
internal generation of a larger amount
of funds, obtained by reducing
operating costs and applying tariffs at
marginal costs and, on the other hand,
defermentof investments due to energy
savings, energy substitution and
recovery of generating capacity. In any
case, these actions alone will not solve
the problem of the sector’s investment
financing deficit. Tt will thus be
necessary to have private sector
involvement and greater support from
multilateral banks, This strategy would
also lead to a reduction in environ-
mental impacts, due to less need for the
addition of new equipment and lower
fuel use in plants already operating and
those to be commissioned. '

Revista Energética « 61

Organi zaci 6n Lati noaneri cana de Eneraqi a



Cuapro 5

Deticit with—
ot Customer
Contributions

(E=A-D)

51.150

7.307

4250
6.657
7.122
7612
8.009
B.526
8.974

Consequently, the solution to
thesector’s investment financing needs
- calls for contributions from a group of
options that should be handled compre-
hensively. One possible investment
financing scheme for the sector is
shown in Table 6. The total volume of
investments would be reduced to
US$17 billion, due to the reduction in
installed capacity requirements resuit-
ing from the application of energy con-
servation measures. The application of
long-run marginal cost tariffs and the
reduction of costs would make it pos-
sible to cover debt servicing and to
have available a netinternal generation
on the order of US$11.4 billion. Under
these conditions, the annual financing
deficit, including contributions from
customers {for extensions of lines,
grids, connections and meters) would
be US$3 billion. If the mulilateral
banks’ contribution were US$1.4 bil-
lion, the balance of US$1.6 billion
would have to be covered by contribu-
tions from internal and external sav-
ings. However, if it is considered that
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the increase in electricity prices to mar-
ginal-cost levels could lead to a con-
traction indemand, due to price-elastic-
ity effects, the net income from the
utifities’ energy sales would decline by
anestimated US$1 billion, and the deft-
cit would increase proportionately, In
the long term, this effect would tend to
be offset by a reductionin investments.

The traditional financing
scheme has been exhausted, Asaresult,
power sector companies shounld
effectively act as businesses and seek
access to domestic and foreign capital
markets. The development of internal
capital markets is essential for an econ-
omy with greater participation by
market forces. However, the capture of
resources on the internal market calls
for national efforts to encourage the
financial recovery of power sector
companies, continuation of the
stabilization process already under
way, and sustained economic growth.
Given that the resources of domestic
capital markets will not be sufficient,

the sector will have to recur to
international capital markets, but
cantiously, due to exchange rate risks
and the high degree of competition,
which restricts access to those
resources. itis worthwhile to point out
that the cost of capital for the power
sector will depend to a great extent on
instituticnal soundness, the application
of clear and stable rules, utility
recovery, and the governments’
macroeconomic goals.

3.2  Improvements in Power
Sector Management
Improved business practices,
regardless of the ownership system
(public, private or mixed), will lead to
a reduction in investments and
operating costs; and if they are
accoptpanied by adjustments in tariffs
toeconormiclevels, it would be possible
to generate internal resources thatcould
contribute, in part, to financing the
sector’s investments.
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If only one fourth of the
thermoelectric generating capacity
requiring rehabilitation could be
recovered, the Regiou could increase
its supply by 3,000 MW, at a cost of
approximately US$1.2 billion, i.e.,
US$400/k W, which is an amount much
lower than that required to install new
- power stations offering the same ca-
pacity.(SeeTable7.) Other advantages
would be improved generating
efficiency and a notable decrease in
fuel consumption.

The reduction of power losses
could alsofead toconsiderable savings.
If losses estimated by the year 2000
could be reduced by 1.7%, this would
mean an annual generation of 13,360
GWh less and a capacity of some 3,000
MW less. The costs entailed in this
reduction would be on the order of
US$900 million (US$300/kW), afigure
much smaller than that required to
expand generating capacity in an
equivalent amount. {See Table 7.)

Furthermore, that reduction would lead
to lower operating costs,

The reduction of the LAC
power utilities” 1988 average collection
period from 111 days to 45 days would
make it possible to obtain US$3.1
billion in additional liquidity (%), with-
out taking into account the reduction in
financial costs and the benefits due to
inflation’s erosion of the buying power
of the sums collected. To achieve these
goals, in some cases it would be
expedient to modify laws and to
improve administrative procedures for
billing, collecting and disconnecting
service.

Inorder toovercome efficiency
problems and improve resource
allocation, it is also necessary to
establish and consolidate integrated
analysis methods for the energy sector
and to prepare a general framework for
orienting investment decisions to be
made by the economic agents involved

in the sector. The methodologies for
selecting investments for powersystem
expansion should go beyond the search
for the economic optimum defined by
overail least cost; in general, the
conceptof flexibility in planaing should
be introduced, incorporating, among
other  aspects, demand-side
management and energy conservation,
financial constraints and uncertainties
associated with demand, fuel costs, and
project implementation schedules and
costs. Inthisregard, OLADE, together
with the Inter-American Development
Bank (IDB), has been developing the
SUPER/OLADE-BID Model, whichis
a tool that makes it possible to define
and analyze generation and
transmission investment strategies that
incorporate the above-mentioned as-
pects.

33  Electricily Conservation
Possibilities
If savings on the order of 5.0%
were achieved in electricity
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consumption by the year 2000, this
would represent a decrease of
approximately 36,200 GWh in
consumption for that year and a
decrease of 6,000 MW in installed
power capacily requirements, which
would have called for an annual cost of
some US$1.4 billion (US$0.04/kWh),
To attain this level of energy savings, it
will be necessary to promote a group of
policies and actions in the field of
demand-side management and efficient
use of electricity. Demand could be
moderated through technical and
economic measures, and consumption
could be reduced through the
introduction of more efficient end-use
technologies and practices, with the
consequent deferment of investments.
This significant savings could be
achieved without altering service
quality. {See Table 7.)

The application of energy
substitution policies would enable an
efectricity consumption decrease due
to the penctration of other energy
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sources such as natural gas, liguid gas
and solar energy. It is estimated that
this could mean a reduction of
approximately 1,000 MW in installed
power capacity requirements. (See
Table 7.)

34  Private

Investment

To contribute to improving the
situation of the LAC power sector
requires significant reforms in the
State’s role in this area, This should
consider greater participation by the
private sector, both in electricity
generation and in transmission and
distribution— all of this within an
overall trend towards openness to more
competitive markets, where it will be
fundamental to implement in public
enterprises the business practices
typical of the private sector, without
discounting the possibility of
commercial agreements between the
leading players in the power sector
(electricity customers, the utilities
themselves and suppliers of goods and

services). These agreements would
make it possible to achieve greater
dynamism in the power sector and for
the resulting benefits to be shared,
Thus, there is significant room for
private-sector participation in the
power sector, but this does not
necessarily imply the full privatization
ofallthe agsets currently in the hands of
the State,

The private sector can make a
significant contribution of capital and
technology in various areas of power
sector activity, thus freeing up re-
sources that the government would
allocate to pressing sacial needs. The
features and scope of privare-sector
participation should be viewed case by
case, as a function of prevaiing eco-
nomic and financial conditions and
political and social considerations.
These improventents would not result
solely from the additional financial
contribution that the private sector
could bring to the power sector, but
also from the advantages derived from
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better, faster decision-making and the
application of more effective
management practices, in the pursuit of
greater efficiency in the use of the
power sector’stechnical, economic and
financial resources, withample benefits
forthe sector itself and for the countries.
In any case, the participation of private
investment in the LAC power utilities
will take some time, since it will be
necessary to make a great deal of
additional effort in the areas of tariff
changes, guarantees, regulations and
suitable legisiation and, above all, to
provide a climate of security in order to
attract larger amounts of private-sector
capital to the sector.

Asacontribution to the issue of
financing power sector expansion,
OLADE, with the aid of international
experts, has been analyzing capital-
market opportunities and typical access
mechanisms. A series of constraints
have been identified, and these must be
overcome by the countries in order fo
achieve  private  investment
participation. These constraints arise
on the side of funding recipients
{countries, power sectors and utilities),
and on the side of potential funds-
supplying markets.

Constraints at the Country Level
At the country level, political
constraints must be considered because

they affect theimage of stability,andso

must economic and financial reforms
that favor sustainable growth and
reduce political risks, which in turn
facilitates the utilities’ access to capital
markets. These political, economic
and financial constraints are as follows:

Political
Political instability has always
been a serious constraint for capital
flows toacountry, anditcan be inferred
“ that it would be difficult for a country
with high political risks to gain access

to capital markets and to attract
development funding, Such political
instability can be the outgrowth of
sudden changes in government or in
economic and social policies.

Macroeconomic

¢+ The lack of policies or the
maintenance of erratic or unstable
policies in the macroeconomic
aspects indicated below would
hinder possibilities for funds from
capital markets and would restrict
these to the so-called “project
financing,” which is increasingly
scarce:

*Currency convestibility, which
facilitates transactions of all kinds
in company operations and makes
the company’s shareholders or
bondholders defend its viability.

Interest rates that support the
massive capture of local funds.
Nearly 60% of the funds that the
Region will need in this decade will
be in local currency.

¢« Low levels of inflation or inflation
with a definite downward trend. A
one-digit annual inflation rate
would be preferable,

» Exchangerates that are competitive
for tradable goods in the economy.

* Stable and growing international
reserves levels, to allay investors’
concerns about the need to make
certain transactions required in the
power industry using foreign ex-

“change.

» Repatriation of dividends and debt

servicing, to attract international
institutional investors or foreign
investors. The difficulty in repatri-
ating dividends could be dealt with
in part through the participation of
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investment-guaranteeing institu-
tions such as the Overseas Private
Investment Corporation (QPIC) of
the United States or the Multilateral
Investment Guarantee Agency
(MIGA) of the World Bank.

*Freeing of capital accounts, ie.,
admissibility of capital entry and
exit. In a power company, a
controlled policy of openness to
capital flows facilitates the
participation of foreign investors of
allkindsin the capital markets. This
would have to occur once the
current account has been success-
fully opened up.

* Surplus in the balance of payments,
which ensures the country’s
adequate involvementin the area of
international trade.

Financial

+ Institutions that provide liquidity to
the system should be managed effi-
ciently and be kept removed from
the distortions created by State
management. '

¢ It is expected that there will be an
appropriate, modern regulatory
framework permitting the influx of
large amounts of stocks and
liquidity in the system.

+ Privatization of State companies is
the mechanism for massively pro-
viding stocks for the market. When
there is no privatization program in
a country that is re-entering the
market throughits State enterprises,
shares fioating on the market are
scarce.

*  Privatization processes and reforms
in the management of funds that
provide liquidity to the capital
markets of the Region’s countries
have to be well-balanced and suit-
ably programmed by the State,

*  Credit must be given to those gov-
ernments and specialized institu-
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tions in the Region's market that,
with greater or lesser speed, are
making the pertinent decisions,
especially on improvement of the
economic, legal and institutional
environment favoring the develop-
ment of capital markets.

+ The highly indebted countries,
whichhave found it difficuitto meet
their debt servicing payments and
cannot take care of their external

~debt on the basis of market mecha-
nisms, would see their entry onto
the international capital markets
seriously affected.

¢ High levels of debt are detrimental
tothe country and also to the market
players that do not perceive that a
country with problems for making
payments on its external front may
have a rating unsuitable for market
ACCESS,

+ Ifacouvntryisincapable of covering
its short-term trade financing debt,
the situation of perceived risks and
the impossibility of access to capital
markets are more evident.

+  When acountry has not established
a record of reguiarly servicing its
short-term debts, it becomes almost
impossible for its companies to ac-
cess capital markets.

¢ A country that can offer institu-
tional traditions and practices that
regulate its business practices and
development is attractive to inves-
tors; one that cannot is faced with
restrictive barriers.

+ Institutional investors initially seek
emerging markets such as those of
the Region, where capital gains and
the lack of dividend-sharing are
attractive. The price/earning ratio,
i.e., the price that is paid for each
share in relation to the gainsthat are
distributed is a key element in an
equity investment decision. In
emerging markets where shares are
usnally undervalued, the price/
earning ratio is low. Hthere are no
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possibilities for increases in the
price/earning ratio, as a function of
growthin the national economy and
improvements in the companies,
investors will perceive this as an
unfavorable investment environ-
ment.

¢ A country that has not developed a
clearregulatory system for the stock
market will not be able to provide
suitable stock-investmentrules, and
this is a significant constraint.

Constraints at the Sectoral Level

In the power sector, tariff
restrictions must be taken into account,
as well as access to inputs, fuels and
subsidies. Likewise, itis necessary that
there be regulatory agencies for the
sector and for the stock market. Other
restrictions to be kept in mind are the
tack of government targets for industry,
centralized decision-making, operating
difficulties, and ownership of the
utilities due to the existence of faws that
hinder access to capital markets.

In international capital-markes
circlesinterested in financing the power
sector, the tariff system is the first
barrierto be overcome. Thisrestriction
arises when fariffs are not based on
marginal costs, but rather on political
criteria; when there are uniform
national tariff sheets that do not reflect
differences in generation, transmission
and system operation costs in the
various regions of the country; and
when tariffs do not favor an internal
generation of funds sufficient to
underwrite minimum programs of
utility development.

Encertainty regarding accessto
fuels, their costs aad major inputs
centrolled by the State, This restriction
is also critical, since the operational
viability of some countries’ power
systems depends onit. If a given fuelis
scarce orcostly or if water is competing

with other uses in one same area, the
governments must clearly establish
policies for accessing each major input
under its control.

Non-transparent subsidies. A
subsidy policy that disguises the ben-
efits that the government wants to grant
to certain sectors of the community is
not beneficial for the community nor
forinvestors, because, just as the subsi-
dies were easily created, they can eas-
ily be rescinded. However, a policy
that is transparent in terms of level,
duration and target population is
healthy from the standpoints of its cre-
ation and management.

Weak or non-existent regula-
tory agencies in the power sector. The
presence of a regulatory agency in the
power sector is key o the commercial
development of the power industry.
Such agencies regulate not only techni-
cal and operational aspects but also the
critical tariff regime, and they super-
vise the financial results of operations.
The absence of this type of agency
gives the executive branch of the coun-
try {and sometimes the legislative
branch as well) too much influence on
policy, which constitutes a stumbling-
block for local and foreign investment
decision-making.

Excessive political influence
from the sector’s directing agency.
When there is no regulating agency for
the power sector, itis replaced by agen-
cies that direct sector development.
They plan, design, build, operate and
even regulate the sector, but tradition-
ally they are subject to political influ-
ences on decisions of all kinds, some of
whichbring with them the consequence
of high operating costs for the agencies
overall and for the units they manage.
The directing agencies that do not have
clearly defined roles can have negative
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effects on private investment or on ac-
cess to capital markets.

Thedecision-making processis
centralized and bogged down. If the
deciston-making process forcritical as-
pects of the power sector is centralized
and bogged down, it does not provide
incentives for adopting least-cost
investments and it impedes suitable
demand-side management or energy
conservation.

Lack of sectoral objectives. If
the directing agency or the government
lacks clear objectives for
decentralization, economic efficiency,
competition and the attractionof private
investment, it is perceived to be weak
inthe external context, and this hampers
access to developed capital markets.

Laws that restrict the operation
and/or ownership of power sector
companies. This is a constraint for the
participation of entities other than the
iraditional ones in sector developmeny,
and it therefore creates a monopoly in
the sector and limits the government.
Unless there is a government policy or
a federal law to limit power sector
ownership to the State, access {o capital
markets will be very restricted.

Long construction periods in
developing countries. The power sector
is characterized by projects having
lengthy construction periods, due to
problems with external supplies,
customs clearance, flows of funds
during construction, etc, The danger
here lies in the fact that these periods
can coincide with those of political or
economic instability. This can also
influence access to funds from capital
markets.

High project costs. Power
sector investments are intrinsically

high. If to this is added the cost of the
project site, extra costs, price
escalation, delays and coatingencies,
the situation becomes ecven more
dramatic, since the funding supplier
will think twice before investing its
money in high-cost projects.

Constraints at the Company Level

As for the companies them-
selves, the most relevant restrictions
are inadequate standards for financial,
operational and service performance;
the absence of acceptable, periodical
financial statements: the lack of a tradi-~
tion of sound business management
based on results; and the absence of a
self-sustaining financial structure.

Lack of minimal standards for
financial, operational and service
performance. Thisis perceived directly
inthe lack of potentiai for growth in the
utilities” earnings, since they do not
lead or figure among the leaders in the
power sector market. This constraint is
also related to the facts that the power
industry does not grow at the same rate
as, or a higher rate than, the gross
domestic product and that its
operational and service results do not
meet customers’ demands.

Lack of acceptable, periodical
financial statements. This is a logical
restriction in the sense that, without this
minimal information, it is difticult to
discern the utilities” actual situation.
Sometimes in the case of power
companies, even though financial
statements do exist, they do not apply
internationally accepted accounting
standards.

_ Poor financial history. The
historical financial performance of the
utilities entails the additional
complication that the utilities are

viewed by their markets as poor or
unattractive enterprises. If their
markets, which are usually captive, ap-
praise them poorly—and this situation
has held true historicatly—it will be
very difficult for the companies to gain
access to capital markets unless they
can develop an attractive performance
record. Governments, especially,
seldom consider it necessary for
performance results to be attractive;
they are content with not having the
companies as major contributors to the
fiscal deficit.

Lack of a management tradi-
tion based on results. Production and
service quality results are contingent
on technical factors and business prac-
tices, but the latter in turn are a function
of the lack of an adequate organiza-
tional structure, an tnappropriate sys-
tern of planning and performance con-
trol and, furthermore, the lack of a
clearly defined participatory, modern
management style involving the entire
organization. Customers naturally re-
late their payment for electric power
services to power quality and produc-
tion. Obsolete management without
clear direction based on results leads to
a poor image for utilities.

Utilities are not stock compa-
nies. In other words, they are compa-
nies or enterprises created by law and
their assets do not take the form of
shares. These companies could only
issue honds with a government guaran-
tee, but not shares; this impedes stock
transactions among investors. There-
fore, for partial or total privatization
processes to take place, it would first be
necessary to convert them into stock
companies.

Lack of a seif-sustaining
financial structure. This restriction is
becoming critical, because the
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companies must create a financial
structure allowing them to develop in
the face of growing competition on
their markets. This is a responsibility
that cannot be shirked by either private
or public sector owners. In developed
markets, it is supervised by the
regulating agency, so that the utilities
will take the necessary actions to
strengthen their financial structures and
be able to grow.

Constraints at the Market Level

As for potential funding sup-
plier markets, constraints come from
the futare limitations that the multilat-
eral banks wifl have in supporting inno-
vations that imply working with the
private sector in developing the power
industry. It is also necessary to take
into account the difficuities of recep-
tivity to risk that certain industrialized
countries have not yet resolved, and
that would favor the Region’s utilities.
Finally, the industrialized countries’
limits on debt exposure could also con-
stitute barriers to the utilities” access to
developed capital markets.

Multilateral banks, private
banks and state owned and operated
banks, It is clear that the institutions
that have traditionally financed power
projects (the World Bank, the IDB and
Eximbank) are finding it more difficult
to be able to do so becanse the member
governments and major capital
contribators have increasingly more
budget difficulties in sustaining these
programs. International private banks
havetaken on anotherrole inthe capital
markets: that of ensuring debt servicing
through innumerable elements that will
create restrictions on companies or
countries from the developing world.
This situation is an outgrowth of
experiences during the debt crisis of the
1980s.
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The World Bank and the IDB.
These institutions have not yet decided
whether they are ready to incorporate
innovations thatimply working directly
with the private sector, although some
statements have been made in that
regard. This hinders these institations’
asstming more active roles in support
of the power companies’ entry into the
capital markets or other services, one
of which could be the underwriting of
bond issues for utilities on the capital
markels.

Certain markets which could
potentially be targets for the placement
of bonds and stocks for companies from
developing countries still maintain
eligibility standards that are
unattainable for companies from the
Region. Just as these standards were
eased in the United States, Canada
{especially Ontario), Switzerland and
Japan, it is necessary for them fo be
eased on other markets, in order to
allow access by LAC companies.

The difficulty of issuing bonds
that can be converted into stocks and
thatcan be placed on developed markets
isa constraint, since this type of issue is
a key efement for construction
financing.

Industrialized countries’
receptivity torisk. Recently, the United
States and Germany have been the
fargest target markets for bond issues
and American Depositary Receipts
(ADRs).  The availability of
information on borrowers and
institutional differences —among other
aspects— explain the receptivity of
these markets. However, from the
standpoint of the markets, the fact that
instruments have been
accompanied by due experience with
high-yield stocks has been influential,
since there is suitable appreciation of
theseby credit-rating companies. There

has also been a sufficient]ly broad
network of banks from around the world
which have provided the market with
de facto credit ratings for certain
investment instruments. The United
States is an example of the former, and
Germany of the latter. If these
requirements are not suitably
developed in other markets, access by
the Region’s utilities will be lmited.

Limits for each developing
country’s exposure within the
industrialized countries’ capital
markets. Since the debt crisis, through
direct or indirect signals to the market,
pubtic institntions that are regulators of
financial markets, private institutions
that are raters, and specialized
magazines have forced financial
institytions to define debt exposure
limits for each country and its
companies. These exposure limits will
become serious obstacles for the
utilities” access to the capital markets.

3.5  Alternative Financing
Arrangements

In addition to fraditional power
sector funding sources, the LAC
countries have a group of options for
mobilizing financial resources for new
investments in the sector. Among these
options ate the use of local capital
markets, including the placement of
bonds onthe market or developing these
if they do not exist; leasing of new
equipment or facilities, involving local
or foreign financial agents; promotion
of joint ventures between existing
power companies and private investors;
promotion of the purchase of energy
generated by independent power
producers and cogenerators; promotion
of demand-side management and
rational use of electricity projects; ar-
rangementof schemes to swap external
debt for new investments; increased
financial involvement of new
customers in system expansion; sale of




part of the utilities” assets; creation of
conditions for the operation of the so-
called energy service companies; and
promotion of larger employee shares in
the utilities’ capital.

3.6  The State’s Role inthe

Transitional Stage

The LAC power sector in
general requires profound structural
reforms that imply a review of the
State’s rode and more room for private-
sector participation. In any case, given
the features of the electric powér
industry, the State should coatinue
performing important functions that are
vital in ensuring efficient service
provision. The State will maintain
certain responsibilities that naturally
correspond to it in the power sector
(e.g., regulation and indicative
planning), regardless of the model
adopted for restructuring the electric
power industry. Likewise, for various
political, social, economic or financial
reasons, it will have aspace as anowner
(but not necessarily an operator) of
power sector companies.

The State’srole as aregulator is
unquestionable in a sector having the
economic characteristics of the electric
powerindusiry. The need forregulation
of public power services is present in
any economic model established,
whether strictly monopolistic, open or
intermediate. Furthermore, it is
independent of the ownership regime,
since State ownership does not
efiminate the need for regulation, which
is a key factor in making public power
services efficient. The presence or
absence of market-access barriers,
tariff systems, the subjection of public
or private companies to commercial
faws, the rules for optimal power

system operation, and the protection of*

captive consumers are, among others,
important regulatory factors which
define the sector’s economic efficiency.

The State may continue to
participate in the ownership of power
companies in LAC. In those cases
where competitive systems can be
implemented, if public enterprises are
subject to a commercial regime and
follow standard business practices, in
principle they can operate as efficiently
as any other market agency (and
otherwise should withdraw). If for
strategic or economic reasons certain
companies remain in the hands of the
State, they should operate under
competitive conditions.

Another important role of the
State is strategic planning, which will
only be indicative in order to orient the
investment decisions of public and pri-
vate players on the market. In mo-
nopolistic, State-owned schemes, this
planning will be the responsibility of
the company in charge of power system
development. Of course, each com-
pany wiil have its own commercial
strategy and there will be the risk of
unnecessary, uneconomic multiplica-
tion of investments. Likewise, as part
of this strategy, some companies could
come to raise artificial market-entry
barriers when the market is open, to
protect their investments. This rein-
forces the need for orientational plan-
ning by the State. In open systems,
indicative planning leads the State to
play a subsidiary role, since if there are
no interested private parties (due to
logical variations on the capital mar-
kets), in certain cases the government
must make those investments.

3.7  Viability of Environmentally
Sound, Sustainable
Management
Experience shows that local

environmental problems related toelec-

tricity generation anid transtission can
be fully controlled so as to make them
acceptabletosociety at large. There are
methodological tools and technologies

available to assess and mitigate the
environmental components of power
projects, and society at large has the
legal and participatory means of inter-
vening in decision-making and in maxi-
mizing benefits. The environmental
project costs, which are now consid-
ered as additional or “new” are not
really so; in the past they were simply
absorbed by some sector of society.

Measures to control and
mitigate environmental impacts of
thermoelectric generation are well-
known and fully quantifiable from an
economic standpoint. Options may
vary from the use of cleaner fuels to the
installation of gas scrubbers. In this
regard, the development of natural gas
for electricity generation, in those
countries where this is possible, offers
great advantages over other forms of
power generation.

In the case of hydropower
projects, despite their greater
complexity, experience shows that
suitable environmental management is
possible. The main problem lies in the
need for companies and international
organizations to assimilate the concept
that hydropower projects are much
more than electricity generation
projects and that they offer other
benefits such as flood control,
irrigation, regional development, etc.
The power sector should necessarily
adapt its institutional structure to take
into consideration new, multipurpose
projects.

One way to reduce the
environmental risks of hydropower
projects is to reduce their scale. This
offers additional economic and
strategic advantages (better alignment
with demand, lower financial risks,
better spatial distribution of sources,
greater operating flexibility, etc.), but
requires better business management
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requires better business management
and better inter-institutional and in-
vestment-planning coordination.

4, CONCLUSIONS AND
RECOMMENDATIONS
Ajointeffortis requiredtomake

the power sector economically efficient.
The power sector’s current problems,
aggravated by the great demand on
capital resources needed to underwrite
its expansion, calls for the involvement
of the State, the companies themselves,
the private sector, and customers.
will also be necessary to consider all
forms of company organization: public,
private and mixed. The need for a
transitional period must be accepted a
priori, as well as the need for the State
io have a well-defined role allowing it
to establish clear rules, be an effective
regulator, foster competition, and
ensure power sector development.

Tariff systems and business
management efforts must be efficient.
Tariffs must reflect economic costs and
encourage efficient energy production
and use. Forthis, it will be necessary to
have effective regulation of power
service supply in the areas where there
are natural monopely conditions.
Furthermore, improved management
should be one of the top-priority
objectives to be attained by utilities in
all of the countries of the Region, In
thisregard, it is necessary torehabilitate
the generating park, mainly the
thermoelectric plants that, in many
countries, have been practically
abandoned due to the hydropower
surpluses of previous decades,
following start-up of large-scale
hydropower projects. It will also be
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necessary to achieve a significant
reduction in electric power losses, both
technical and non-technical, and to have
strict control over technical and
financial management indicatars.

Energy conservation: a funda-
mental strategy for economic effi-
ciency. The implementation of energy
conservation programs will make a sig-
nificant contribation to reducing oper-
ating costs and investment require-
ments. For this, it will be necessary to
have political decision and commit-
ment on the part of the governments,
and technical, economic and financial
assistance from international insti-
tutions. It is important for the latter to
substantiaily increase the amount of
funds made available to finance con-
servation programs at the national and
regional level.

Development and access to
capital markets: the role of multilateral
banks. The traditional funding scheme
has been exhausted; it is necessary to
develop another one in which the
private sector will be more relevantand
there will be greater access to internal
and external capital markets. The
procurement of resources from the in-
ternal market calls for the countries to
make an effort to foster financial
recovery of the power sector
companies, as well as to continue the
process to achieve stabilization and
sustained economic growth. Other
restrictions that hinder access to
resources must be overcome within the
sector itself, in the companies, and in
the funds-supplying markets. Actions
on international capital markets must
take into account exchange-rate risks

and competing demands that hamper
access fo these resources. In addition,
there is a disturbing tendency in the
involvement of multilateral banks,
particularly the World Bank, whose
financial support fothe Region’s power
sector is decreasing,

Environmental protection.
There are ways to fully incorporate
socioenvironmental considerations into
electricity generation and transmission
projects, sothat these will be acceptable
for society as a whole and for the
physical-biotic environment.
However, the internalization of
“environmental costs” in new projects-
will require additional efforts in the
allocation of the scarce financial
resources available; these must be kept
in mind by the multilateral banks,
Increased electricity production and its
efficientuseinthe Regionisanecessary
condition for guaranteeing sustainable
development.
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