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PRESENTACION

La Secretaria Permanente de OLADE, en el marco de sus lineas de accidn bdsicas, viene
trabajando en el sector eléctrico con el propdsito de identificar los principales problemas y
plantear las soluciones de manera que continte siendo el soporte del desarrollo econdmico v
social de la Region.

Uno de los principales problemas corresponde al financiamiento de las inversiones que se deben
realizar en los proximos afios. Los estudios llevados a cabo por OLADE sefialan que no existe
una solucidn inica para superar este problema. Se requiere la participacién coordinada de todos
los actores involucrados en el sector. En este sentido, una propuesta de solucion deberia incluir la
hisqueda de la eficiencia econdmica y energética, una mayor participacion del sector privado y
un nuevo rol del Estado en el manejo del sector. Igualmente se deberd considerar una mayor
contribucién de la banca multilateral.

La importancia de la eficiencia econdmica energética radica en que permitird una mayor
generacion interna neta de fondos y el desplazamiento de los requenmientos de inversion,

4

haciendo gue el sector sea mds competitivo y preste un servicio rentable,
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INTRODUCCION

A pesar de que el sector eléctrico de América Latina y el Caribe (AL&C) presentd progresos
importantes durante las dos ultimas décadas, tales como el haber incrementado el nivel de
electrificacion del 40% en 1970 al 70% en 1989, diversos problemas relacionados con la
ausencia de una buena gestidn empresanial, la baja eficiencia en la utilizacion de la energia v
otros de indole econdmica, institucional ¥ ambiental, han creado dificultades no solo para la
prestacion de un servicio adecuado, sino lo que es mds importante, para el desarrollo del
mismo sector. En consecuencia, el sector eléctrico de AL&C se encuentra en una dificil
situacion, ya que debe superar los problemas técnicos e institucionales que afectan el servicio;
y por otro lado, las dificultades financieras le impiden encarar las grandes inversiones
requeridas para cubrir las necesidades de energia eléctrica que demandard el desarrollo
economico y social de la Region hasta fines del presente decenio.

En el caso de que se sigan aplicando las mismas politicas del pasado en el desarrollo de los-
sistemas eléctricos de la Region, en los proximos anos se deberia invertir cerca de US3 19.000
millenes por afio, para los cuales se prevé un déficit de financiamiento del orden de los USS

13.000 millones anuales, que resulta inmanejable para los paises de AL&C. OQLADE considera
que es imprescindible analizar diferentes alternativas de solucidn a esta problematica. Una de

ellas podria ser el impulso de una estrategia que combine aspectos de eficiencia econdmica v

energética. Aunada a esta estrategia se requiere también el incremento de la participacidn del

sector privado, la bdsqueda de formas alternativas de financiamiento v la redefinicion del

papel del Estado en el sector,

El efecto combinado de las acciones de eficiencia econdmica y energética seria, por una parte,
la mayor generacidn interna de fondos y, de otra parte, el desplazamiento de inversiones. De
cualguier modo, estas acciones por si solas no resolverdn el problema del déficit de
financiamiento del sector por lo que se requiere el concurso del sector privado v un mayor
apoyo de la Banca Multilateral.

En este trabajo se examinan los principales preblemas que enfrenta el sector, se presentan las
previsiones de la demanda, oferta y requerimientos de inversidn y se identifican y analizan las
principales opciones de una estrategia que podria contribuir a resolver la problematica del
financiamiento de las inversiones y consecuentemente asegurar el abastecimiento de energia
eléctrica a nivel regional.
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1. PRINCIPALES PROBLEMAS

1.1 Problemas institucionales

1.1.1  El sector eléctrico en la mayoria de los paises de AL&C ain opera bajo leyes v
regulaciones mediante las cuales el Estado adopté el papel principal como planificador central
¥ propietario directo de las empresas de servicio puablico de electricidad. El modelo fue
adecuade en muchos casos en sus etapas formativas, logrando economias de escala en
pequenos sistemas, proporcionando financiamiento a través del sistema impositivo al no haber
mercados de capital adecuados y reuniendo los escasos recursos administrativos v técnicos
existentes. A medida que transcurrid el tiempo v gque los sectores ¥ las economias en que
funcionaban crecieron, aumentd su complejidad v las desventajas se hicieron mds evidentes.
Una consecugncia ha sido que, en muchos paises, el objetivo principal del sector de
proporcionar un servicio eléctrico confiable y eficiente, se ha visto comprometido por motivos
politicos. De esta forma, por ejemplo, se han construido grandes provectos sin considerar
debidamente sus costos y beneficios econdmicos, las empresas han sido utilizadas para
generar empleos v 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 destinarios a otras actividades economicas. Aun en los casos en que han habido
reglas preventivas de tales acciones, las mismas no han sido aplicadas consistentemente.

1.1.2  Los principales problemas que afectan al sector gléctrico en muchos paises de AL&C
reflejan en gran medida )a falta de una vision moderna del papel del sector ¥ de una estructura
juridica e institucional adecuadas para impulsar su propio desarrollo. La doble funcién del
Estado como regulador v accionista le ha llevado a intervenir en decisiones administrativas de
rerencia, que ordinariamente deberian estar en manos de administradores y directorios
autonomos de las empresas. Por otro lado, las pricticas regulatorias han sido escasas y en
general deficientes, entorpeciendo el desempefio de los agentes publicos y privados que actdan
en el sector mediante controles excesivos e innecesarios, perc con muy poca regulacion
efectiva. El marco regulatorio general, legal e institucional ha sido insuficiente para formentar
un desempenio eficiente de las empresas del sector eléctrico. En ocasiones ha mostrado rigidez
para adaptarse a distintas circunstancias del entorno econémico global y sectorial, y otras
veces, cuando era relativamente apropiado, no fue aplicado debidamente.

1.1.3  Varios paises de AL&C han comenzado a formular mejoras de los marcos regulatorios
para administrar sus respectivos sectores eléctricos. El enfoque inicial se centra en una mayor
transparencia v en la responsabilidad pablica en el manejo de las instituciones del sector.
Puesto que las relaciones entre las instituciones gubernamentales, las empresas, sus asociados
v clientes estdn fuertemente influenciadas por las normas reguladoras, es necesario reformar
estas Oltimas, para lo cual los gobiernos deben demostrar su liderazgo politico y legislativo, y
un fuerte compromisa con los cambios regulatorios e institucionales. El marco regulatorio mds
que un esquema de control debe asegurar un ambiente de competencia que promueva

obviamente la eficiencia econdmica y energética.
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1.2 Falta de manejo empresarial

1.2.1  En el sector se ha observado que la caracteristica de la década de los 80 fue la pérdida
de la autonomia gerencial, debido al aumento, en ocasiones excesivo, del aparato estatal y una
creciente injerencia politica en el manejo de las empresas eléctricas, incluyendo la fijacidn de
las tarifas. Asi mismo, estas empresas han sido conducidas, con frecuencia, sin aplicarse el
concepto de responsabilidad en la gestidén, alejandose cada vez mds de las practicas habituales
de administracion empresarial. Esta situacidn ha creado dificultades para atraer capitales para
la expansidn del sistema, que no provengan de las fuentes tradicionales de financiacion, por el
bajo nivel de rentabilidad y credibilidad del sector. Igualmente, en el deficiente manejo
empresarial han influido la subestimacion de la complejidad en la operacidén v ¢l
mantemimiento inadecoado de los sistemas hidrotérmicos; asi como también la serie de
privilegios recibidos por los trabajadores, condiciones laborales v 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 afectado el costo
v la calidad del servicio se indican a continuacidn :

Déficit financiero en la mayoria de las empresas eléctricas.

¢+ La disponibilidad del parque de generacién termoeléctrica ha disminuido en un 20%
durante la dltima década (1).

# El promedio de la eficiencia en la generacién termoeléctrica es menor al 30% (2).

+ Las pérdidas de energia eléctrica alcanzan en promedio un 17% en la Region y en
algunos casos superan el 30% de la generacidn total(*).

¢ Los periodos de cobranza en algunos paises son superiores a tres meses, lo que representa
mis de tres veces el nivel dptimo (%)

4 Sobrecapacidad de generacién en varios paises motivada por el énfasis en las politicas de
oferta y el interés de los constructores y vendedores de equipos.

1.2.2  El funcionamiento de las empresas del sector eléctrico de AL&C debe ser evaluado de
acuerdo con los resultados obtenidos, haciendo responsables de los mismos a sus cuerpos
gerenciales. Para ello es necesario manejar un conjunto de metas relativas a indicadores
administrativos, técnicos y financieros. La eficacia deberia medirse en funcién del grado de
cumplimiento de estos indicadores, establecidos en forma comparativa segin las
caracteristicas de la actividad de la empresa y del sistema eléctrico que opera.

1.3 Crecimiento de la demanda sin estar acompafiado por un uso eficiente de la
energia eléctrica

1.31  Si bien es cierto que el crecimiento de la demanda de energia eléctrica podria ser un
indicador positivo, en el caso del sector eléctrico de la Regidn el alto consume de energia
registrado durante las dos Gltimas décadas obedecié principalmente a una mayor expansidn en
la cobertura del servicio v al uso ineficiente de la energia. Las politicas emprendidas por los
paises de AL&C para aumentar las tasas de electrificacidn y hacer llegar la energia eléctrica a
la mayor parte de la poblacion permitieron incrementar la cobertura del servicio del 40% en
1970 al 70% en 1989: sin embargo estas politicas no fueron complementadas con programas
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de use eficiente de energia (*). Dicha estrategia dio como resultado que el consumo de energia
eléctrica creciera durante las dos dltimas décadas a una tasa del 7,2% anual frente al 3,5% del
Producto Interno Bruto (%), ¥ que la intensidad energética se duplicara en este periodo
{WVer Cuadro 1.

1.3.2  En consecuencia, el consumo de electricidad en AL&C se ha caracterizado por una
alta elasticidad del crecimiento de la demanda con respecto al Producte Interno Bruto, un
crecimiento sostenido del consumo per capita v un rdpido aumento del acceso a la
electricidad, sin mayores controles en el uso eficiente de la energia. Si se continda con los
mismos patrones de consumo esta situacion se mantendrd en la Regidn en los préximos afos,
lo que exigird mayores recursos de capital para atender la demanda de energia eléctnca,
situacion que a todas luces parece insostenible desde el punto de vista financiero.

1.4 Deterioro de la infraestructura

1.4.1 Se estima que el deterioro en la infraestructura eléctrica en AL&C ha ocasionado un
incremento en los costos superior a los US$S 10.000 millones anuales ('), debido al aumento en
los costos de generacién, el incremento en las pérdidas eléctricas ¥y los impactos negativos
sobre las economias derivados de los racionamientos en el suministro de electricidad. Si bien
el sector eléctrico en AL&C experimenté un ripido crecimiento de su capacidad de generacidn
desde 1970 hasta el presente, la disponibilidad efectiva de esa capacidad mds bien ha
decrecido en el mismo periodo, debido principalmente a las pricticas inadecuadas de
operacién de los sisternas 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 generacidn termoeléctrica ha declinado en un 20% durante la dltima década(!).

.42 La falta de mantenimiento adecuado produjo el deteriore de la capacidad de
zeneracion de los sistemas eléctricos en la mayoria de los paifses de la Region. Las
consecuencias inmediatas han sido mayores interrupciones del servicio, costos mds altos en
combustibles v mencres niveles de reserva de generacidn. En algunos paises, 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 y el deterioro del bienestar de la poblacidn,

1.4.3  Por otra parte v como consecuencia de las interrupciones del servicio eléctrico, en
AL&C se deja de abastecer entre el 2% v el 3% del consumo potencial de electricidad, lo que
ha representado pérdidas en los ingresos de las empresas en el rango de US$ 500 millones a
US% 1.200 millores y del orden de 10 veces esos montos en pérdidas para las respectivas
economias (*). Este deterioro en las instalaciones eléctricas también ha inducido a realizar
fuertes inversiones por parte de los sectores productivos para protegerse de la falta de
confiabilidad del servicio eléctrico.
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1.5 Bajo nivel de eficiencia en la produccién y utilizacion de la energia eléctrica y
altos niveles de pérdidas

leji It :
Muchos sistemas eléctricos de AL&C se han visto afectados por una subestimacion de la
complejidad operativa v el mantenimiento inadecuado de su capacidad hidrotérmica, lo que ha
deteriorado sensiblemente la confiabilidad del servicio y las finanzas de las empresas. Dentro
de esta problematica se destaca la apreciacidn inadecuada de la disponibilidad hidroeléctrica
en algunos paises, agudizada por problemas de sequia, ¥ la baja oferta efectiva y reducida
eficiencia de la generacidon del pargue térmico. Esta ditima en muchos sistemas estd por
debajo del 30%, incluyendo casos de generacidn con turbinas a gas que operan a niveles atn
inferiores (7). Ello debe conducir a la introduccidn de nuevos métodos de andlisis y manejo del
riesgo hidroldgico, a la repotenciacion e inclusive al retiro de unidades obsoletas, para dar
cabida a nuevas centrales que aprovechen los avances tecnoldgicos recientes (por ejemplo,
ciclo combinade, lecho fluidizado, inveccidn de wvapor en las turbinas de gas, etc). Estas
iniciativas requieren una adecuada capacitacidn del personal téenico de las empresas.

i1.5.1 i 16 la ¢

1.5.2 . 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
consumidores, cuyas pricticas en el empleo de la energia no corresponden a niveles optimos
de eficiencia, en la Region se registran bajos niveles de eficiencia en el uso de energia
eléctrica. Existe por lo tanto un importante potencial de ahorro que, de acuerdo a estimaciones
de OLADE, podria estar entre el 10 y 15 % del consumo actual.

1.5.3  Altos niveles de pérdidas. Los valores de las pérdidas eléctricas en AL&C han
alcanzado niveles alarmantes, llegando en algunos casos a valores cercanos al 30% de la
generacion y a un promedio en la Regidn del orden del 17%. Esta situacidn ha sido provocada,
principalmente, por una baja inversién en el drea de distribucién en relacién con la generacion
y la transmision vy, por deficiencias organizacionales y administrativas de las empresas
eléctricas (¥). En un sistema eficiente el nivel de pérdidas técnicas de transmision y
distribucién oscila entre el 7% y el 10%. Las pérdidas no técnicas comprenden la electricidad
que se consume pero que no se factura debido a conexiones ilegales o incorrectas, errores de
medicién o procedimientos de facturacidn deficientes. Para mantener las pérdidas técnicas en
niveles bajos se requieren inversiones adecuadas en distribucion y en algunos casos en los
sistemas de transmisidn, asi como buenos esquemas de operacion. Mantener las pérdidas no
técnicas en un nivel razonablemente bajo, exige practicas comerciales apropiadas y un marco
legal que funcione y gue 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 las empresas.

1.6 Crisis economica y financiera
1.6.1 Si no se toman medidas para mejorar la eficiencia econémica y energética, el sector

eléctrico de AL&C enfrentard una década dificil, como consecuencia del gran volumen de
inversiones que deberia realizar y que se estiman en US$ 19.000 millones anuales, lo cual
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conllevaria a un déficit anual de financiamiento estimado en US$ 13.000 millones, que se
considera inmanejable para la Region. Por otra parte, el servicio de la deuda extemna, calculada
en US$ 50000 millones, también constituird una pesada carga financiera para el sector
eléctrico de la Regidn ().

1.6.2  En términos generales, el desempefio econémico del sector se ha ido alejando de los
niveles dptimos de eficiencia, sobre tode en la década de los 8. Las politicas de precios,
fiscal y cambiaria, el proceso de toma de decisiones de inversidn, asi como el manejo
mstitucional, no han fomentado la eficiencia econdmica y energética. Los precios de la
electricidad han mostrado en muchos casos una fuerte tendencia al deterioro en términos
reales, permaneciendo por debajo de sus niveles de eficiencia y acudiendo en algunos casos a
muy inconvenientes subsidios cruzados, lo cual ha dado sefiales incorrectas a los
consumidores, promoviendo el uso ineficiente de la energia v causando serios problemas
financieros a las empresas.

1.6.3  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
década de los 70, que incrementaron de manera sustancial los costos de los bienes y servicios
¥y los costos de produccidn. También esta situacidn llevd a los paises de la Region a adoptar
politicas de autosuficiencia energética que condujo al desarrollo en gran escala de la energia
hidroeléctrica, para lo cual, a principios de la década del 70 se obtuve el financiamiento con
relativa facilidad debido al exceso de dinero en los mercados de capitales. Sin embargo, a
finales de la década de los 70 e inicios de los 80, estas fuentes empezaron a agotarse,
restringiéndose vy endureciéndose las condiciones para otorgar nuevos financiamientos al
sector eléctnico. Al mismo tiempo, las devaluaciones causadas por los problemas de balanzas
de pagos, asi como los esfuerzos de los gobiernos para frenar la inflacién mediante un control
estricto de los precios del sector pilblico, 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
operacion subieron un 14% en el mismo pericdo(?). Después de la drastica reduccién del
crédito ocurrida a principios de la década de los 80, los paises 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
zjecucion de los provectos y a la pérdida de credibilidad de los paises de la Regidn que tuvo
come consecuencia un fuerte incremento en las tasas de interés, La proporcidn del servicio de
la deuda, respecto del uso total de fondos disponibles para el sector, crecid sostenidamente del
24%% a inicios de los 70 al 59% a finales de los 80 v el coeficiente de cobertura del servicio de
la deuda bajé de 1,4 a 0,5 en el mismo periodo(*). Estos factores hicieron que a finales de la
década-de los B0 los sectores eléctricos de la  Regidn se encontraran con una situacidn
financiera deteriorada, constituyéndose en una pesada carga para las economias de los paises.

1T Restricciones ambientales
1.7.1  El nivel de conciencia alcanzado por la sociedad civil en relacidn con la proteccidn del

medie ambiente ¥ la nueva politica adoptada por la banca multilateral v los organismos de
asistencia técnica en materia ambiental, constituyen un nuevo elemento dé gran importancia,
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gue aumenta el grado de complejidad v los desafios de la realidad que deberd afrontar el sector
eléctrico de AL&C para su desarrollo, al punto tal que muchos paises de la Region la
interpretan como una nueva restriccidn. Paralelamente, existe la conviccidn de que el mejor
plan ambiental para los paises en vias de desarrollo es aquél que elimine la pobreza, la
principal fuente del deterioro ambiental, para lo cual es indispensable aumentar la produccién
de energia en todas sus formas ¥ hacer un uso mis eficiente de la misma.

1.7.2  Esta nueva realidad estd afectando principalmente el desarrollo de los grandes
proyectos hidroeléctricos, cuyos costos socig-ambientales asociados pueden aumentar entre el
5 y el 30% la inversidn 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 financiamiento para
el desarrollo, ha provocado la resistencia de las poblacicnes locales afectadas, que cuentan
generalmente con la asesoria de grupos internacionales.

1.7.3  Las restricciones financieras y la estabilidad de los precios del petrdleo favorecen las
inversiones menos intensivas en capital y, por consiguiente los planes de expansidn de los
sistemas eléctricos con base en centrales térmicas, lo que aumentard a corto plazo los niveles
de contaminacidn atmosférica, ya criticos en la mayoer parte de los principales centros urbanos
e industriales de la Region. Esto provocaria la reaccidn de la sociedad civil y haria necesaria la
instalacién de costosos sistemas anticontaminantes, eliminando asi algunos de los atractivos
de la generacién termoeléctrica con respecto a la de origen hidraulico. Sin embargo, una
posibilidad que se ofrece para superar estas dificultades en algunos paises es el uso del gas
natural.

1.74 Un elemento ambiental importante de destacar, que alin no se ha wvalorado
suficientemnente en el desarrollo del sector eléctrico en AL&C, es la importante contribucidn
de la energia hidroeléctrica a la reduccién de los gases de invernadero, principalmente del
digxido de carbono. En 1990 cada kWh generado en la Region producia 30% menos CO2 que
en 1970 (2.

1.7.5 Hoy en dia se comienza a comprender, v asi lo entienden la mayoria de las empresas
eléctricas y los paises de la Regidn, que los "sobre-costos ambientales” hacen parte integral de
los proyectos de inversién y que en el pasado estos fueron siempre asumidos por algun sector
de la sociedad; por consiguiente, no son "nuevos” costos. A esto hay que agregar la existencia
de una sociedad mds abierta, mds informada v por ende mds participativa, que hace
impensable que un proyecto de generacidn de energia eléctrica hoy pueda ser construido con
los mismos criterios ambientales de hace apenas 10 afios. Se ha comprendido también que
programas ambientales que anteriormente se consideraban externos al proyecto, garantizan en
realidad la sustentabilidad de la inversién {programas de manejos de cuenca, reforestacién,
efc.) ¥ por consiguiente son tan importantes como la construccidn de la presa o el equipo
electromecdnico.
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2. PREVISIONES DE LA DEMANDA, OFERTA Y REQUERIMIENTOS DE
INVERSION

2.1 Metodologia

2.1.1  Las previsiones de demanda y oferta de electricidad corresponden al estudio de
Prospectiva Energética que lleva a cabo OLADE con el apoyo de la Comisidn de las
Comumidades Europeas. La metodologia de previsidn permite el andlisis a nivel de pais, por lo
que los resultados regionales son producto de la agregacidn de valores obtenidos para los 26
paises miembros de OLADE. Para el andlisis de la oferta de energia eléctrica se tomaron como
base los planes de expansion de los paises, los cuales se ajustaron a la demanda mediante un
modelo de simulacidn. En los casos en gue no se disponia de estos planes, se utilizd
informacion sobre el pargue eléctrico existente v los proyectos con mayores posibilidades, lo
gue ha permitido plantear los supuestos para el abastecimiento futuro.

2.2 Previsiones de la demanda

2.2.1  De acuerdo con estimaciones de OLADE, el crecimiento de la demanda de energia
eléctrica en AL&C tendrd una tasa promedio de 4,4% en el periodo 1990-2000 gue es un tanto
menor a la alcanzada por la Region en el periodo 1978-1990, que fue de 5,8%. Esta evolucidn
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 las tendencias de sustitucién y penetracicn
de fuentes presentadas en el pasado. Como consecuencia de dichas tendencias, los resultados
obtenidos muestran una disminucidn 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 periodo, y la electricidad continuard aumentando su
participacidn en el consumo final total (Ver Cuadro 2).

2.2.2  La aplicacién de politicas de uso eficiente y sustitucion de energia permitird reducir
las tasas de crecimiento del consumo de energia eléctrica y consecuentemente los
requerimientos de capacidad instalada. Se estima.que en el caso de lograrse un ahorro v
sustitucidn en el consumo de energia eléctrica del 5,9% en el ano 200K, la tasa anual de
crecimiento del consumo disminuiria a 3,7%.

2.3 Previsiones de la oferta y requerimientos de inversién

2.3.1  Sin considerar la aplicacion de politicas de conservacion de energia, la capacidad
eléctrica que se tendria que adicionar en el periodo 1990-2000 para satisfacer el incremento de
la demanda alcanzaria los 65 GW, de los cuales aproximadamente el 63% corresponderdn a
centrales hidroeléctricas, el 18.5% a centrales que consumen derivados de petroleo y gas
natural, el 14,5% a plantas que utilizan carbén mineral y el resto a centrales geotérmicas y
nucleares en construccion (Ver Cuadro 3). Aplicando programas de uso eficiente y sustitucidn
energética, recuperacion de potencia y reduccidn de pérdidas de energia eléetrica, los
requerimientos de oferta podrian reducirse en el orden del 20%, con el consiguiente beneficio
para la economia de los paises de la Regidn.
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232 Los requerimientos de inversién en el sector eléctrico para la década 1990-2000,
considerando los patrones y tendencias de consumo actuales, alcanzarian un monto cercano a
los USS 19.000 millones anuales, que incluve generacién, transmisién y distribucidn. Es
importante anotar que el 88% de dicha inversién se concentraria en seis paises de la Regién:
Argentina, Brasil, Chile, Colombia, México ¥ Venezuela.

3 PRINCIPALES OPCIONES
31 No hay solucion dnica

3L1 El financiamiento de las inversiones, mencionadas en el punto anterior, considerando
la generacion de fondos del sector con tarifas promedio, esquemas de gestidn vigentes y
aportes de clientes, produciria un déficit del orden de los US$ 13.000 millones anuales
{Wer Cuadro 4), que seria inmanejable para los paises de la Regidén. Una estrategia que
solamente considere la aplicacidn de tarifas a costos marginales a largo plazo y reduccion de
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 los aportes de los clientes, el déficit seria de USS 4.700 millones
{Ver Cuadro 3). Por lo tanto, es imprescindible que se analicen diferentes alternativas de
solucion a esta problemdtica. Una estrategia adecuada podria ser aquella que ademds de
considerar aspectos de eficiencia economica, tome en cuenta otras opciones como son €l
impulso a la conservacidn de energia e interconexiones eléctricas, el incremento de la
participacidn del sector privado, la bisqueda de formas alternativas de financiamiento v la
redefinicidn del papel del Estado en el sector,

3.1.2  El efecto combinado de las acciones de eficiencia econdmica y energética seria, por
una parte, la mayor generacion interna de fondos al disminuir los costos de operacidn y aplicar
tarifas a costos marginales y, de otra parte, el desplazamiento de las inversiones por los
ahorros de energia, sustitucion energética y recuperacion de capacidad de generacidn, De
cualquier modo, estas acciones por si solas no resolverian el problema del déficit del
financiamiento de las inversiones del sector, por lo que se requiere el concurso del sector
privado y un mayor apoyo de la Banca Multilateral. Por otro lado, esta estrategia conduciria a
la disminucién de los impactos ambientales debido a la reduccién de la necesidad de agregar
nuevos equipamientos ¥ la menor utilizacidn de combustibles en las plantas en operacion y en
las que entrardn en servicio.

3.1.3  En consecuencia, la solucidn del financiamiento de las inversiones del sector requiere
de la centribucidn de un conjunto de opciones que deben llevarse a cabo de manera integral,
Un posible esquema de financiamiento de las inversiones del sector se indica en el Cuadro 6.
El volumen total de inversiones seria reducido a USS 17.000 millones debido a la disminucion
de los requerimientos de capacidad instalada como consecuencia de la aplicacion de medidas
de conservacion de energia. La aplicacidn de tarifas a costos marginales de largo plazo v la
disminucion de costos permitician atender el servicio de la deuda vy disponer de  una
generacién interna neta del orden de los USS 11.400 millones. En estas condiciones, el
déficit anual de financiamiento considerando el aporte de clientes (para extensiones de lineas,
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redes, acometidas y medidores) seria de USS 3.000 millones. Ahora bien, si el aporte de la
Banca Multilateral fuera de US$ 1.400 millones, el saldo faltante de USS 1.600 millones
tendria que ser cubierto con aportes provenientes del ahorro interno y externo.

Adicionalmente, si se considera que el incremento en los precios de la energia eléctrica a
niveles de costos marginales podria provocar una contraccién en la demanda, debido al efecto
de la elasticidad-precio, los ingresos netos por ventas de energia de las empresas disminuirian
en un valor estimado en USS 1.000 millones, con lo cual dicho déficit aumentaria en la misma
proporcion; sin embargo, a largo plazo este efecto tenderia a compensarse con una reduccidn
en las inversiones.

3.1.4 El esquema tradicional de financiamiento se ha agotado. En consecuencia, las
empresas del sector deben actuar efectivamente como tales y acceder a los mercados de
capitales tanto domésticos como internacionales. El desarrollo de los mercados internos de
capitales es fundamental para una economia con mayor participacion de las fuerzas del
mercado. Sin embargo, la captacidn de recursos en el mercado intemo requiere del esfuerzo de
los paises para impulsar el saneamiento de las finanzas de las empresas del sector, asi como
para continuar con el proceso de estabilizacidn ya iniciado y sostener el crecimiento
economico. Dado que los recursos de los mercados domésticos de capitales no serdn
suficientes, el sector tendrd que recurmir a los mercados internacionales de capitales, pero en
forma cautelosa debido al riesgo cambiario y a la alta competitividad que restringe el acceso a
dichos recursos. Es importante sefialar que el costo del capital para el sector dependerd en gran
medida de la solidez institucional, de la aplicacidn de reglas claras y estables en el sector, del
saneamiento de las empresas y de las metas macroecondmicas que puedan asegurar y
mantener los gobiernos.

3.2 Mejora en el manejo empresarial del sector

3.2.1 La mejora en el manejo empresarial, sea cual fuera el sistema de propiedad (estatal,
privado o mixto), conllevard a disminuwir los costos de inversion vy operacidn; v si ello va
acompanado de ajustes en las tarifas a sus niveles econdmicos, seria posible la generacidn de
recursos internos gque contribuyan en parte al financiamiento de las inversiones del sector.

3.2.2  En el caso de que sdlo se recuperara la cuarta parte de la capacidad de generacidn
rérmica que requiere rehabilitacion, la Regidn podria aumentar su oferta en 3.000 MW, a un
costo que podria estar en el orden de los USS 1.200 millones, lo que representa US§ 400/k'W,
es decir, un monto mucho menor al que demandaria la instalacidn de nuevas centrales
con la misma capacidad (Ver Cuadro 7). Otra ventaja seria la mejora en la eficiencia de
generacion, con una notable reduccidn en el consumo de combustibles,

323 Porel lado de las pérdidas de energia eléctrica, su reduccidn también puede dar lugar
a ahorros considerables. Si se lograra disminuir en 1,7% las pérdidas estimadas al afio 20040,
esto significaria una menor generacion anuval de 13.300 GWh v una menor capacidad del
orden de los 3.000 MW. El costo gque demandaria esta reduccién seria del orden de los
USE 900 mallones (USS 300VKW), es decir un monto mucho menor al requerido para ampliar
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una capacidad de generacion equivalente (Ver Cuadro 7). Ademis, dicha reduccidn conllevard
4 una disminucién en los costos de operacidn.

3.2.4 La reduccion del periodo promedio de cobranza en las empresas eléctricas de AL&C de
111 dias. que se dio en 1988, a 45 dias, permitiria obtener una liquidez adicional por un monto
total de US$ 3.100 millones (%), sin tomar en cuenta la disminucion en los costos financieros y
el beneficio por la erosidn inflacionaria en el poder adquisitivo de las sumas recaudadas. Para
lograr esas metas, en algunos casos convendria modificar las legislaciones y mejorar los
procedimientos administrativos de facturacion, cobro v desconexiones del servicio,

3.2.5 Para superar los problemas de eficiencia ¥ mejorar la asignacidn de recursos, se hace
necesario también establecer y consolidar métodos de andlisis integrados del sector energético
can el fin de preparar un marco general que sirva de orientacion para las decisiones de
inversion gue deberdn tomar los agentes econdmicos que participan en el sector. Las
metodelogias de seleccidn de inversiones para la expansion de los sistemas eléctricos deben ir
mas alld de la busgueda del dptimo econdmice definido por ¢l costo mimimo total; debe
introducirse en general el concepto de flexibilidad en la planificacién, incorporando, entre
otros aspectos, el manejo de la demanda y la conservacion de energia, las restricciones
financieras v las incertidumbres asociadas con la demanda, el costo de los combustibles v los
costos v periodos de ejecucidn de los proyvectas. A este respecto, OLADE conjuntamente con
el Banco Interamericano de Desarrollo (BID) ha venmido trabajando en el desarrolle del
Modelo denominade SUPER/OLADE-BID, que es una herramienta que permite analizar y
definir las estrategias de inversidn en generacidn y transmision incorporando los aspectos
antes mencionados.

33 Posibilidades de la conservacién de energia eléctrica

3.3.1 Si para el afio 2000 se alcanzara un nivel de ahorro del orden del 5,0% en el consuma
de energia eléctrica, ello representaria para dicho afio una disminucion en el consumo del
orden de 36.200 GWh y en los requerimientos de capacidad instalada de 6.000 MW y
demandaria un costo anual del orden de US$E 1.400 millones (US$ 0,04 / kWh). Para alcanzar
este 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 energfa eléctrica. En tal sentido, la
demanda se podria modular con medidas técnicas y econdmicas, y el consumo se podria
reducir con la introduccidn de tecnologias v practicas 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).

11
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3.3.2 La aplicacion de politicas de sustitucion energética permitird una reduccién en el
consumo de energia eléctrica por la penetracidn de otros energéticos tales como el gas natural,
gas licuade y energia solar. Se estima gque esto podria significar una disminucién en los
requerimientos de capacidad instalada del orden de los 1.000 MW (Ver Cuadro 7).

34 Participacion de la inversion privada

3.4.1 Para contribuir a mejorar la situacidn del sector eléctrico de AL&C se requiere una
reforma importante del papel del Estado en esta drea, la cual debe considerar una mayor
participacion de la iniciativa privada tanto en la genéracién como en la transmision y
distribucién de energia eléctrica. Todo dentro de la tendencia global de apertura hacia
mercados mds competitivos, donde serii fundamental implantar en las empresas piblicas las
priicticas 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
permitirian alcanzar una mayor dindmica en el sector, compartiendo los beneficios resultantes.
En tal sentido, existe un espacio importante para la participacidn privada en el sector eléctrico,
lo que no necesariamente implica la privatizacion total de todos los activos actualmente en
manos del Estado,

34.2 El sector privado puede efectuar un aporte significativo de capitales y tecnologia en
varios campos de la actividad del sector, liberando de esa manera recursos que los gobiernos
destinarian para atender las necesidades sociales apremiantes. Las caracteristicas y alcances de
la actuacion de la iniciativa privada deben verse caso por caso, dependiendo de las
condiciones econdmicas y financieras prevalecientes, asi como de consideraciones politicas y
sociales. Dichas mejoras no resultarian solamente del aporte financiero adicional que el sector
privado podria traer al sector eléctrico; sino también de las ventajas derivadas de una mejor y
mis rdpida toma de decisiones y la aplicacidn de prdcticas de gestidn mds eficaces, buscando
una mejor eficiencia en la utilizacién de los recursos téenicos, econdmicos y financieros del
sector eléctrico, con amplios beneficios para el propio sector y el pais. De cualquier modo, la
participacion de la inversion privada en las empresas eléctricas de AL&C tomara un tiempo,
va que serd necesario realizar muchos esfuerzos adicionales en cambios tarifarios, garantias,
regulaciones y legislacién adecuada, y sobre todo crear un clima de seguridad para atraer una
mayor cantidad de capitales privados al sector.

343 Como una contribucién a la problemdtica del financiamiento de la expansién del
sector eléctrico, OLADE viene realizando, con asesoramiento de expertos internacionales, un
andlisis de las posibilidades del mercado de capitales 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 lado del
receptor de fondos {el pais, el sector y la empresa eléctrica), como por parte del mercado
proveedor potencial de los fondos.

12
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Restricciones del Pais

3.44  Por el lado del pais, deben considerarse las restricciones de cardcter politico, que
afectan su imagen de estabilidad, asi como las reformas econdmicas y financieras que
favorezcan un crecimiento sostenible y que aminoren el riesgo politico, con lo que se
facilitaria el acceso de las empresas eléctricas al mercado de capitales. Dichas restricciones
politicas, econdmicas v financieras son las siguientes

Politicas

. La inestabilidad politica siempre ha sido una seria restriccidn al flujo de capitales a un
pais ¥ se puede inferit que para un pais con un riesgo politico alto seria dificil acceder
a los mercados de capitales y atraer fondos para su desarrollo. Dicha inestabilidad
politica, se origina en cambios repentinos de gobiemo o de las politicas de tipo
econdmico y social.

Macroeconamicas

* La carencia de politicas o que se mantengan politicas erriticas ¢ inestables en un pais
en los aspectos macroeconomicos que se indican a continuacion, mds bien haria alejar
las posibilidades de financiacion en el mercado de capitales y le restringiria a
solamente la llamada financiacidn de proyectos, que cada dia es mds 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 ¢ bonos de la misma
en defensor de su viabilidad.

e Tasas de interés que apoyen una masiva captacion local de fendos. Cerca del 60% de
los fondos que necesitara la Regidn en la presente década serd en moneda local.

» Niveles de inflacidn baja o con marcada tendencia a la baja. Lo preferible seria una
inflacidn de un digito anual.

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

e Niveles de reservas internacionales estables y crecientes, que den tranquilidad 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 intermacional o al inversionista extranjero puro. La dificultad de
repatriacidn de dividendos podria solventarse en algo con la participacion de
instituciones de garantia a la inversion como la Ovwerseas Private Investment
Corporation (OPIC) de los EEUU o la Multilateral Investment Guarantee Agency

*(MIGA) del Banco Mundial.

» [iberacién de la cuenta de capitales, es decir la permisibilidad de la entrada 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
mercado de capitales. Se conoce que ello tendria que darse una vez que la cuenta
commente haya sido abierta con éxito.

# Balanza de pagos superavitaria, que asegure al pais un adecuado desenvelvimiento en
rateria de negocios internacionales. '
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Financieras

% Las instituciones que proveen liquidez al sistema deben ser manejadas eficientemente
vy alejadas de las distorsiones creadas por el manejo estatal.

# Se espera que exista un marco regulatorio apropiado y modermnc que permita el
corretaje de ingentes cantidades en valores v liquidez en el sistema.

* La privatizacidn de las empresas estatales constituye el mecanismo de dotacién de

vialores al mercado en forma masiva. La inexistencia de un programa de
privatizaciones en un pais gue estd re-entrando al mercado a través de sus empresas
estatales, da la pauta de una escasez de titulos valores que flotan en el mercado.

® Las privatizaciones vy las reformas al manejo de los fondos que provean liquidez al
mercado de capitales en los paises de la Regidn tienen que ser balanceadas v programadas
adecuadamente por el Estado.

. Se tiene que dar crédito a los gobiernos e instituciones especializadas del mercado de
la Regidn, que a mayor o menor velocidad, estin tomando las decisiones pertinentes
referentes especialmente al mejoramiento del entorno econdmico, legal e institucional
que favorezea el desarrollo de sus mercados de capitales,

* Los paises altamente endeudados, con dificultades para cumplir los pagos del servicio
de su deuda ¥ sin arreglo de la deuda externa en base a mecanismos de mercado verian
seriamente afectado su ingreso al mercado internacional de capitales.

» El alto nivel de deuda va en detrimento del pais, pero también de los actores en ¢l
mercado que no perciben que un pafs con problemas de pagos en su frente externo
pueda tener una calificacidn no adecuada para acceder a los mercados.

+ Si un pais es incapaz de atender el endeudamiento de cornto plazo de financiamiento
comercial (trade financing), la situacidn de percepcidn de riesgo vy la imposibilidad de
acceso al mercado de capitales son mds evidentes.

@ Cuando un pais no ha establecido el récord de servir cormientemente sus deudas de
corto plazo, se vuelve casl imposible el acceso de sus empresas a los mercados de
capitales,

¥ Un pais con tradicién institucional v pricticas que regulen los negocios v su
desarrollo, es atractivo a la inversidn, lo contrario es una barrera restrictiva.

' Los inversionistas institucionales inicialmente buscan mercados emergentes como los

de la Regidon donde las ganancias de capital v no el reparto de dividendos sean su
atractivo. La relacidén Precio/Ganancias (Price/Earning ratio), es decir el precio que se
paga por una accién en relacién con las ganancias que se reparten es clave en una
decisién de inversion patrimonial. En mercados emergentes, que normalmente son
subvaluados en sus acciones, la relacién Precio/Ganancias es baja. 51 no existen
posibilidades de que la relacién Precio/Ganancias aumente, por el crecimiento de la
‘economia y mejora en las empresas de un pais, los inversionistas lo percibirin como
una restriccion para la inversién.

* U'n pais que no tiene un sistema regulatorio claro del mercado de valores desarrollado
no tendrd la posibilidad de dotar de reglas adecuadas para la inversion accionaria lo
que constituye una importante restricclon.
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Restricciones del sector

3.4.5 En el sector eléctnico, deben tomarse en cuenta las restricciones de orden tarifario, de
acceso a insumos, combustibles v 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 industnia por parte de los gobiernos, el
centralisme en la toma de decisiones y la dificultad de operacién y pertenencia de las
empresas eléctricas debido a la existencia de leyes que dificultan el acceso al mercado de
capitales,

3.4.6  En los circulos intermacionales de mercados de capitales con interés de financiar en el
sector eléctrico, el sistema de tarifas es la primera barrera que se debe superar. La restriccidn
se presenta cuando las tarifas no estdn basadas en costos marginales, sino con criterio politico;
asi como cuando existen pliegos tarifarios de indole nacional ¥ uniforme que no reflejan las
diferencias de costo en las regiones del pais para los componentes de generacion, transmisidn
y operacidn de los sistemas eléctricos. [gualmente, cuando las tarifas no favorecen una
generacion interna de caja suficiente para sustentar los programas minimos de desarrollo de la
empresa eléctrica.

3.4.7 Incertidumbre en el acceso y costo de combustibles e insumos mayores que son
controlados por el Estado, Esta restriccidon es también critica ya que de ella depende la
viabilidad de la operacién del sistema eléctrico en ciertos paises. Bien sea el combustible
escaso 0 su costo, o el agua compitiendo con otros usos en la misma drea, los gobiernos
deberin establecer claramente sus politicas de acceso a cada insumo mayor que esté bajo su
control,

3.4.8 Subsidios no transparentes. Una politica de subsidios que esconda los 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 ficilmente
ser eliminados. Por el contrario, una politica transparente en su nivel y duracién y poblacidn-
objetivo es saludable para su creacién y manejo politico.

3.49 No existe o es débil el organismo regulatorio del sector eléctrico. La existencia del
organismo regulatorio del sector eléctrico es clave para el desenvolvimiento empresarial del
negocio eléctrico. 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, La inexistencia de este tipo 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.

3.4.10 Excesiva influencia politica del organismo rector del sector. Cuando no existe un
organismo regulador del sector eléctrico, hay otros organismos rectores del desarrollo del
sector que lo reemplazan. Son organismos que planifican, disefian, construyen, operan y hasta
regulan el sector. Pero tradicionalmente estin sujetos a la influencia politica en las decisiones
de toda naturaleza, algunas de las cuales traen como consecuencia altos costos de operacion
del organismo v de las unidades que maneja. Los organismos rectores que no tienen defimidos
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claramente sus roles pueden causar efectos negativos para la inversidn privada o la salida al
mercado de capitales. .

3.4.11 Proceso decisorio es centralizado y engorroso. Si el proceso de toma de decisiones
para los aspectos criticos del sector es centralizado v a la vez engorroso, ello no incentiva la
adopcién de inversiones de costo minime e impide administrar apropiadamente la demanda v
conservar energia eléctrica.

3.4.12 Carencia de objetives sectoriales. Si el organismo rector o el gobiemo carecen de
abjetivas claros sobre la descentralizacidn, bisqueda de eficiencia econdmica, establecimiento
de competencia y atraer a la inversion privada, se percibe como débil en el contexto externo y
dificultaria el acceso a mercados de capitales desarrollados.

3.4.13 Existencia de leyes que restringen la operacién y/o la pertenencia de empresas del
sector. Esta restriccion dificulta la participacidn de entes diferentes a los 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 la Repiiblica reducir la pertenencia del sector al gobierno, el
acceso al mercado de capitales serd muy restringido.

3.4.14 Periodos de construccion largos en paises en desarrollo. Es una caracteristica del
sector que los proyectos tienen periodos de construccion muy largos, debido a problemas en el
abastecimiento externo, desaduanizacidn, técnicas de construccidn, dificultades en el flujo de
fondos durante la construccidn, etc. El peligro estriba cuando estos periodos coinciden con los
de inestabilidad politica o econémica. Esto puede también incidir en el acceso a fondos de los
mercados de capitales.

3.4.15 Coste de los provectos es alto, La inversidn en el sector es intrinsecamente alta. Si a
esto se anaden la localizacidén del proyecto, sobrecostos, escalamiento, retrasos v
contingencias, la situacion se vuelve mds dramadtica, pues el suministrador de fondos va a
meditar dos veces para colocar sus fondos en proyecios de alto costo.

Restricciones de las empresas como tales

3.4.16 En cuanto a las empresas, las restricciones mds relevantes son los inadecuados
estindares de rendimiento financiero, operativo y de servicio; la inexistencia de estados
financieros periddicos y aceptables; la falta de cultura de manejo empresarial por resultados;
¥, la inexistencia de una estructura financiera auto-sustentable.

3.4.17 - 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 la empresa, por lo que ella en si no tiene liderazgo o no esta
entre los lideres en la participacidn del mercado del sector eléctrico. También se relaciona esta
restriccion con que la industria en si no crece a la misma o mayor velocidad que el Producto
Interno Bruto y que los resultados operativos y de servicio no satisfacen las demandas de los
clientes. '
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3.4.18 Inexistencia de estados financieros periédicos y aceptables. Esta es un restriccion
lagica en el sentido de que, sin esta minima informacidn, es dificil detectar la situacidn de la
empresa. A veces, en el caso de empresas eléctricas, si bien existen estados financieros, en su
elaboracion no se aplican reglas contables que son acepradas internacionalmente.

3.4.19 Mal histonial financiero. Esta es la histona de los resultados financieros de la empresa,
que trae como complicacion adicional el que la valoracion de la empresa por parte de su
mercado es baja o no atractiva. Si su mercado, que en general puede ser de caricter cautivo, lo
valoriza mal, y esta situacion se ha mantenido histéricamente, es muy dificil que la empresa
pueda acceder a los mercados de capitales a menos que desarrolle un récord de resultados
atractivo., En especial, los gobiernos rara vez consideran necesario que los resultados sean
atractivos, se contentan con que las empresas no estén entre las mayores aportantes al déficit
fiscal.

3.4.20 Falta de cultura de manejo empresarial por resultados. Los resultados esperados de
produccién y calidad del servicio eléctrico son producto, entre otros factores de onigen
técnico, de la cultura de manejo empresarial- que a su vez se origina en la carencia de una
adecuada estructura organizacional-, un inapropiade sistema de planificacion y control de
resultados v aln mads, la falta de una clara definicidn de un estilo gerencial modernc
participativo que involucre a toda la organizacion. El cliente en forma natural liga el pago por
el servicio eléctrico con la calidad y la produccién del mismo. Manejos obsoletos sin clara
direccidn por los resultados producen una mala imagen de la empresa eléctrica.

3.4.21 Las empresas no son compariias de acciones. Es decir son compafias o empresas
creadas por ley vy su patrimonio no se expresa a traves de acciones. Estas companias solo
podrian hacer emisiones de bonos con garantia gubernamental pero no de acciones, lo que
impide las transacciones de acciones entre inversionistas. Por tanto, en los procesos de
privatizacion parcial o completa, seria necesario convertirlas primero en sociedades andnimas
por acciones.

3.4.22 Inexistencia de una estructura financiera auto-sustentable. Esta restriccion se va
constituyendo en critica, pues las empresas deben ir creando una estructura financiera que le
permita desarrollarse frente a una creciente participacidn en sus mercados. Esta es una
responsabilidad que no la pueden negar ni los propietarios privados ni pablicos 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.

Restriceiones del mercado

3.4.23 En relacién con el mercado potencial proveedor de fondos, las restricciones provienen
de las limitaciones que la Banca Multilateral tendrd en el futuro para apoyar las innovaciones
que impliquen trabajar con el sector privado en el desarrollo del sector. También deben
tomarse en cuenta las dificultades de la receptividad al riesgo que ciertos paises
industrializados ain no han resuelto y que favorecerian a las empresas de la Regidn.
Finalmente, los limites de exposicién de deuda en los paises industrializados podrian también
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constituirse en barreras para el acceso de las empresas a los mercados de capitales de los
paises desarrollados,

3.4.24 La Banca Multilateral, privada y de gobiemo. Es claramente notorio que las
instituciones que tradicionalmente han estado financiando provectos eléctricos (Banco
Mundial, BID v Eximbank), tiene cada ver mds dificultades para poder financiar los mismos
porque los goblernos miembros ¥ los que aportan capital se enfrentan con mavores
dificultades presupuestales para sustentar estos proyectos. La banca privada intenacional ha
tomado otro papel en el mercado de capitales, el de asegurarse el servicio de su deuda con un
sinnimero de elementos que creardn restricciones a las empresas ¢ paises del mundo en
desarrollo. Esta situacidn es producto de la experiencia durante la crisis de 1a deuda en los
ochenta.

3.4.25 El Banco Mundial y el BID. Estas instituciones atin no han decidido o no estin listas
para incorporar innovaciones que impliquen trabajar con el sector privado en forma directa,
aungue ya se han dado declaraciones al respecto. Esto impide que dichas instituciones puedan
tomar roles mids 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 suscripeién
{underwriting) de emisiones de bonos de empresas eléctricas en el mercado de capitales.

3.4.26 Ciertos mercados potencialmente objetives para colocar emisiones de bonos y
acciones de empresas de paises en desarrollo atin mantienen estindares inalcanzables de
calificacion para empresas de la Region. Se requiere, que al igual que los Estados Unidos de
Norte América, Canadd (Ontario en especial), Suiza y Japdn, otros mercados suavicen dichos
estandares y asi faciliten el acceso de las empresas de AL&C.

3.4.27 La dificultad de emitir bonos convertibles en acciones que puedan ser puestos en los
mercados desarrellados es una restriccidn, va que este tipo de emisiones son pieza clave para
la financiacién durante la construccidn.

3.4.28 Receptividad al riesgo por parte de los paises industnializados. Ultimamente han sido
los EEUT y Alemania los mercados-objetivo mds grandes para las emisiones de bonos y de
los ADR'S (American Depositary Receipts). Algunos elementos, entre otros la disponibilidad
de informacidn sobre los prestatarios y las diferencias institucionales, explican la receptividad
de esos mercados, Pero, por parte de los mercados ha influenciado el que ciertos instrumentos
vienen acompafiados de la debida experiencia en titulos de alto rendimiento para los que hay
apreciaciones adecuadas por compaiiias de calificacion de crédito. Ademds, ha existido una
red suficientemerte amplia de bancos de tipo universal que han provisto al mercado de
calificaciones de crédito de facto para ciertos instrumentos de inversion. Los EEUU son el
ejemplo del primer caso ¥ Alemania del segundo. 5i no se desarrollan adecuadamente estos
requisitos en otros mercados, el acceso de las empresas de la Regidn serd restringido.

3.4.29 Limites de exposicidn para cada pais en desarrollo dentro de los mercados de capitales
de paises industrializados . A raiz de la c¢risis de la deuda tanto las instituciones piblicas
reguladoras de mercados financieros, como las instituciones privadas de calificacidn y revistas
especializadas han dado, directa o indirectamente sefiales al mercado que han obligado a las
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instituciones financieras a definir limites de exposicién de deudas para cada pais, [o cual se
extiende también a las empresas de esos paises. Los limites de exposicidn se convertirdn en
serios obsticulos para el acceso de empresas a los mercados de capitales.

35 Modalidades alternativas de financiamiento

3.5.1 En adicion a [as 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 estan la utilizacion de los mercados de capital
locales incluyendo la colocacion 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; promocidn de "joint ventures” entre las empresas
eléctricas existentes e inversionistas privados; promocidn de compra de energia generada por
productores independientes y cogeneradores; promocién de proyectos de manejo de la
demanda y uso racional de energia eléctrica; arreglo de esquemas de conversién de deuda
externa en nuevas inversiones, aumento de la participacion financiera en la expansidn del
sistema por parte de los nuevos clientes; venta de parte de los activos de las empresas
eléctricas; creacion de condiciones para la operacién de las llamadas empresas de servicios
energéticos ¥ promocion de una mayor participacidn de los empleados en el capital de la
empresa eléctrica.

3.6 El papel del Estado en la etapa de transicion

3.6.1 El sector eléctrico de AL&C necesita, en general, reformas estructurales profundas
que implican una revision del papel del Estado y un nuevo espacio para la participacién
privada. En cualquier caso, por las caracteristicas propias de la industria eléctrica, el Estado
deberd continuar desempefando funciones importantes, vitales para asegurar la prestacidn
eficiente del servicio. El Estado mantendrd ciertas funciones que le competen naturalmente en
el sector eléctrico, como es el caso de la regulacidn vy la planificacién indicativa,
independientemente del modelo que se adopte para la reestructuracidn de la industria eléctrica.
Asi mismo, por diversas razones de indole politica, social, econémica o financiera, teridrd un
espacio como propietario (no necesariamente como operador) de las empresas del sector.

3.6.2 El papel del Estado como regulador es indiscutible en un sector con las caracteristicas
econémicas de la industria eléctrica. La necesidad de la regulacidn en el servicio piblico de
electricidad se presenta en cualquier modelo economico que se establezca, ya sea puramente
maonopadlico, abierto o intermedio. Igualmente, es independiente del régimen de propiedad ya
que la propiedad estatal no elimina la necesidad de regulacidn, la cual es un factor clave para
hacer eficiente la prestacién del servicio piblico de electricidad. La existencia o no de barreras
de acceso al mercado, los sistemnas tarifarios, la sujecién de las empresas (piblicas o privadas)
a la legislacion comercial, las reglas para.la operacidon 6ptima de los sistemnas eléctricos y la
proteccion del consumidor cautive, son, entre otros, factores importantes de cardcter
regulatorio, los que definen la eficiencia econdmica del sector.
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3.6.3 El Estado podrd continuar manteniendo una participacién en la propiedad de las
empresas de electricidad en AL&C. En los casos donde puedan implantarse sistemas
competitivos, si las empresas pablicas se sujetan a un régimen comercial y siguen préicticas
empresariales normales, en principio pueden operar tan eficientemente como cualquier otro
agente en ¢l mercado (caso contrario deben retirarse de €1); si por razones estratégicas o
econdmicas se mantienen ciertas empresas en manos del Estado, las mismas deberdn
funcionar en condiciones competitivas.

3.6.4 Otra funcion muy importante del Estado es realizar la planificacién de tipo
estratégico, que serd solamente indicativa con el fin de orientar las decisiones de inversidn de
los actores publicos y privados que se desenvuelven en el mercado. En los esquemas
monopolicos de propiedad estatal, esta planificacion estard a cargo de la empresa que sea
responsable del desarrollo de los sistemas eléctricos. Por otro lado, cada empresa tiene su
propia estrategia comercial, existiendo el riesgo de una multiplicacion innecesaria y
antiecondmica de la inversiones. Asi 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 planificacién orientadora por
parte del Estado. En los sistemnas abiertos, la planificacion indicativa induce al Estado a
cumplir su papel subsidiario, va que si no hay inversionistas privados interesados (debido a las
variaciones ldgicas del mercado de capitales) en ciertos casos el gobierne deberd afrontar
dichas inversiones.

3.7 Es posible un manejo ambiental sustentable.

3.7.1 La experiencia demuestra que los problemas ambientales locales relacionados con la
generacion v el transporte de electncidad, pueden ser plenamente controlados de modo tal de
hacerlos aceptables a la sociedad. Existen herramientas metodoldgicas vy 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 la toma de
decisiones y en la maximizacidon de los beneficios. Los costos ambientales de los proyectos,
que ahora se consideran como adicionales o "nuevos” no son tales, ya que en el pasado fueron
siempre absorbidos por algin sector de la sociedad.

3.7.2 El control y las medidas de mitigacién del impacto ambiental de la generacién
termoeléctrica son bien conocidas y plenamente cuantificables desde el punto de vista
economico y las opciones pueden variar desde el uso de combustibles mas limpios hasta la
instalacion de lavadores de gases. En este sentido, el desarrollo del uso del gas natural para la
generacidn de electricidad, en los paises donde esto sea posible, presenta ventajas superiores a
las otras formas de generacién.

3.7.3  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 intermacionales, de
asimilar el concepto de que las obras hidroeléctricas son mucho mds que proyectos de
generacion de electricidad y en valorar los otros beneficios distintos a la produccién de
energia {contral de inundaciones, riego, desarrollo regional, etc). Necesariamente, el sector
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eléctrico deberd adecuar su estructura institucional para afrontar los nuevos proyectos con
criterios multipropdsito.

3.7.4 Una posibilidad de disminuir los riesgos ambientales de los proyectos hidroeléctricos
es el de reducir su escala, lo que proporciona ademds ventajas de cardcter econdmico v
estratégico (mejor acompanamiento de la demanda, menores riesgos financieros, mejor
distribucion espacial de las fuentes, mayor flexibilidad de operacidn,etc.); pero requerird un
mejor manejo empresarial y una mejor coordinacidn inter-institucional y en la planificacion de
las inversiones.

4. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

4.1 . requi conj icienci :

eléctrico. La problemdtica actual del sector eléctrico, agravada por la gran demanda de
recursos de capital que requiere para atender su expansidn, exige la participacién del Estado,
las ernpresas, el sector privado y los clientes; asi como también sera necesario considerar
todas las formas de organizacidén empresarial, ya sea estatal, privada o mixta. Deberd aceptarse
a priorn la necesidad de un periodo de transicidén y que el Estado tenga un papel definido que
permita fijar reglas claras, llevar a cabo una efectiva regulacidn, impulse la competencia y

asegure el desarrollo del sector.

4.2 . Las tarifas deben
reflejar los costos econdmicos y fomentar la produccién y uso eficiente de la energia, para lo
cual serd necesario una efectiva regulacién en la prestacion del servicio de electricidad en las
dreas donde existen condiciones de monopolio natural. 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 la Region. En este sentido, es necesaria la
rehabilitacién del parque de generacidn, principalmente de las plantas termoeléctricas, que en
muchos paises se habian dejado practicamente abandonadas debido a los excedentes de
generacion hidroeléctrica que se dieron en las décadas anteriores con las entradas de grandes
aprovechamientos hidriulicos. También, serda necesario lograr una reduccion significativa en
las pérdidas de electricidad, tanto técnicas como no técnicas, asi como el control estricto de
los indicadores técnicos y financieros de gestidn,

. i ; : : a economica. La
implantacién de los programas de conservacidn de energia contribuird de manera significativa
a la reduccién de costos de operaciin y reguecmienios de wwiversibn, por 10 que sera necesaria
la decisién politica de los gobiernos y el apoyo técnico, econdmico y financiero de las
instituciones internacionales. Al respecto, es importante que estas instituciones incrementen
sustancialmente los fondos para el financiamiento de programas de conservacion a nivel

4.3 onservacion de energia:  estrategia fundamental para [ ienci

nacional y regional .

4.4 i g ] de capitales: 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 el mercado intemno requiere del esfuerze de los paises
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para impulsar el saneamiento de las finanzas de las empresas del sector, asi como continuar
con el proceso de estabilizacion y sostener ¢l crecimiento econémico. Igualmente, se deberin
superar otras restricciones en el propio sector, en las empresas, y en el mercado proveedor de
fondos que dificultan dicha captacidn de recursos. La accién en el mercado de capitales
internacional debe tomar en cuenta el riesgo cambiario y la exigencia de competitividad que
hace dificil el acceso a estos recursos. Por otro lado es preocupante la tendencia de la
participacion de la Banca Multilateral, en particular del Banco Mundial, cuyo apoyo al
financiamiento del sector en la Region estd disminuyendo.

4.5 Proteccidn del medjo ambiente. Existen medios para incorporar plenamente las

consideraciones socio-ambientales en los proyectos de generacidn y transporte de energia
eléctnica de manera que estos sean aceptables para la sociedad vy 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
deberdn ser tomados en cuenta por la Banca Multilateral. El aumento de la produccidn y uso
eficiente de la energia eléctrica en la Regidn, es una condicién necesaria para garantizar el

desarrollo sustentable,

1 Mantenance Neglect in the Power Sector: The Cost and Options to Overcome it, The World
Bank, October 15, 1991,

2 Situacidn Energética de América Latina y El Caribe, Transicidn hacia el Siglo XXI, OLADE,
1991,

3 Evelucidn, Situacién y Perspectivas del Sector Eléctrico en los Palses de América Latina y El
Caribe, OLADE/Banco Mundial, Diciembre, 1991

‘1‘ OLADE, Sistemna de Informacién Econdmica v Energética ( SIEE 1.
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AMERICA LATINA Y EL CARIBE
SECTOR ELECTRICO
EVOLUCION DE ALGUNOS INDICADORES

Cuadro 1

. A N O S TASA ANUAL (%
INDICADORES UNIDADES
1970 1980 1990 | 19701980 | 1980/1990
 CAPACIDAD INSTALADA TOTAL GW 39,2 925| 1615 9,0 5.7
POT. HIDRO. / POT. TOTAL % 47,6 52,7 58,5|
PRODUCCION DE ENERGIA ELECTRICA 145,1 as7,2| 5977 9,4 5.3
 PROD. HIDRO. / PROD. TOTAL % 53,5 60,1] 658
CONSUMO DE ELECTRICIDAD ~ Twh 120,9 297.8 486,2 9,4 5,0
RESI + COM + SER % 428 42,8 43,3
__INDUSTRIAL % _51,0 52,1 50,8 ~
TRANSPORTE S % 1.2 0,6 0,6 - -
CONST + AGRO + OTROS % 5,0 50| 5,3
NIVEL DE ELECTRIFICACION % 42(1) 70(2)
CONSUMO PER CAPITA kWh/Hab 430,0] 8320 1,007 68 2,8
INTENSIDAD ENERGETICA kWh/1000 US$ 295,0 418,0 599,0 3,5 3,7
_ POBLACION 1076 Hab 281,2 357,8 4434 = 24] = 22
PRODUCTO INTERNO BRUTO 10~ 9 US$ 1980 409,7 711,8 811,7 57 1.3

(1) CORRESPONDE A 1971
(2) CORRESPONDE A 1989

FUENTE : OLADE, SISTEMA DE INFORMACION ECONOMICA ¥ ENERGETICA (SIEE)
CEPAL, ANUARIO ESTADISTICO DE AMERICA LATINA ¥ EL CARIBE — 1991




AMERICA LATINA Y EL CARIBE Cuadro 2
INDICADORES SOCIOECONOMICOS Y DEMANDA
ESCENARIO SIN CONSERVACION DE ENERGIA

UNIDADES ANOS |

1978 1990 2000

POBLACION 10" 6 Hab 341,9 443,4 540,8
TASA DE CRECIMIENTO |- 2 . —
PRODUCTO INTERNO BRUTO 10" 9 US$80 638,5 811,7| 1076,3
TASA DE CRECIMIENTO % 2,0 2,9
DEMANDA TOTAL DE ENERGIA 10~ 6 BEP 1908,4| 2468,0  3236,0
TASA DE CRECIMIENTO % - 2,2 2,7
CONSUMO DE ELECTRICIDAD 10~ 6 BEP 152,4 301,3 462,0
TASA DE CRECIMIENTO % 5,8 4,4

CONSUMO DE ELECTRICIDAD

POR SECTORES I — | S
RESIDENCIAL+COMERCIAL + SERVICIOS TWh 120,0 210,7 312,1
S - % 48,8 43,3 41,9
INDUSTRIAL TWh 111,0 2471 394,1
N — S 45,1 50,8/ 52,9
TRANSPORTE TWh 1,2 2.7 4,1
s . S % | 0.5] 0,6 0,5
CONSTRUCCION+AGRO+0TROS TWh 13,8 25,7 353
o = : % &6, 53 2 47

TOTAL TWh 246,0 486,2 745,7

FUENTE : OLADE/CCE, PROYECTO DE PROSPECTIVA ENERGETICA — FASE Il




AMERICA LATINA Y EL CARIBE
PREVISIONES DE EQUIPAMIENTO ELECTRICO
ESCENARIO SIN CONSERVACION DE ENERGIA

Cuadro 3

A NOSS ADICIONES
1990 2000 | 19902000
CAPACIDAD INSTALADA — GW

HIDRAULICA 94,5 135,4 40,9
GEOTERMICA 0,9 2 1 1,2
NUCLEAR 2.3 3,6 1,3
TERMICA A CARBON 4,6 14,0 9,4
TERMICA A PETROLEO (*) 59,2 71,2 12,0
TOTAL 161,5 226,4 64,9

(*) INCLUYE GAS NATURAL

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




FINANCIAMIENTO DE LAS INVERSIONES
SECTOR ELECTRICO DE AMERICA LATINA Y EL CARIBE

Con tarifas promedio en los paises *

{Millones de US$ de 1989)

Cuadro 4

_ _ Generacion Servicio Contribucion Déficit Aporte ** Déficit
ANO _Inversiones Interna Bruta de la Interna a las sin Aporte de de con Aporie de
de Fondos Deuda Inversiones Consumidores | Consumidores | Consumidores
(A) (B) (C) (D=B-C) (E=A-D) (F) (G=E-F)
1990 13.096 9.748 89.501 247 12849 28655 10,194
1991 16.086 10.259 8817 1.442 14.644 24916 11.728
19492 17.944 11.768 8.664 3.104 14.840 3.089 11.751
1993 18911 12,621 9.055 3.566 15.345 2.787 12,558
1994 20322 13.902 9.384 4.518 15.804 2.355 13.449
18495 22.411 14.699 9.458 5.241 17170 2.307 14 BE3
1996 23.911 15858 9.850 6.008 17.903 2.182 15721
TOTAL 132.681 88.855 64.729 24.126 108 .555 18.291 90.264
Prom. Anual 16.954 12.694 9.247 3.447 15,508 2.613 12.895
NOTAS : * Para ventas anuales promedio de 572,8 TWh y una tarifa media de 5,4 centavos de US$ por kWh, gue
corresponde a las tarifas promedio que se aplicaran en el periodo 1990— 1996, seglin estimaciones de los paises.
** Corresponde al aporte para extensiones de lineas, redes, acometidas y medidores.
FUENTE : The Evolution, Situation, and Prospects of the Electric Power Sector in the Latin American

and Caribbean Countries, Volume |, The World Bank and OLADE, August 1991




FINAMCIAMIENTO DE LAS INVERSIONES Cuadro 5
SECTOR ELECTRICO DE AMERICA LATINAY EL CARIBE
Con tarifas a CMLP *
(Millones de US$ de 1989}
: Generacion Servicio Contribucidn Deficit Apaorte ** Déficit
ANO Inversiones Interna Bruta de la Interna a las sin Aporte de de con Aporte de
de Fondos Deuda Inversiones Consumidores | Consumidores | Consumidores
=~ A) (B) €) (D=B-C) (E=A-D) (F) (G=E-F)
1990 13.096 16.347 9.501 B 846 4250 2655 1.595
1991 16.086 18.246 8.817 9.4249 6,657 2916 3.741
1992 17.944 19.486 8.664 10.822 7122 3.089 4033
1003 18.911 20,354 9.055 11.299 7612 2787 4825
1094 20,322 21.697 9,384 12,313 8.009 2.355 5.654
1085 22 411 23.343 09,458 13.885 B8.526 2.307 6219
1096 23.91 24 TBY 9,850 14.937 8.974 2.182 6.7592
TOTAL 132.681 146,260 64.729 81.531 51.150 18.291 32.859
Prom. Anual 18.954 20.894 9.247 11.647 7.307 2613 4.694
NOTAS - « Para ventas anuales promedio de 572,8 TWh y una tarifa media de 6,8 centavos de US$ por kWh, que
: ’ corresponde al 100 % de la tarifa a CMLP, lo cual representa un incremento en los ingresos
de aproximadamente US$ 8 000 millones anuales.
CMLP : Costos marginales a Largo Plazo.
«+ Corresponde al aporte para extensiones de lineas, redes, acometidas y medidores,
FUENTE T Evolution, Situation, and Prospects of the Electric Power Sector in the Latin American

aid Caribbean Countries, Voluma |, The World Bank and OLADE, August 1991




FINANCIAMIENTO DE LAS INVERSIONES
SECTOR ELECTRICO DE AMERICA LATINA Y EL CARIBE

Millones de US$ anuales

Cuadro 6

. CONCEPTO

Segun documento Cocoyoc(a)

Con tarifas promedio

Con tarifas a

Con programas
de conservacion *

de los paises CMLP** de energia

Inversiones 19.000 19.000 19.000
Reduccian por cundﬂ-rvacién de energia 2.000
!pﬁsi_qr};s_;pn conservacién de Iaﬂ_arg.i; 19.000 19.000 17.000
Generacidn interna bruta de fondos 12.700 20.900 20.600
Menos servicio de la deuda 9.200 89.200 9.200
Generacion Interna Neta < 3.500 N I (I
Aporte de consumidores 2.600 2.600 2.600
Déficit - 12.900 4700 | 3000

Aporte de la Banca Multilateral 2.400 2.400 1.400

Déficit por financiar 10.500 2.300 1.600

MOTAS:

-*  Con los programas de conservacion de energia se reduce la demanda
con lo cual disminuyen los ingresos netos en US$ 300 millones anuales.

**  CMLFP: Costos Marginales de Largo Plazo.

FUENTE:

{a) The Evclution, Situation, and Prospects of the Electric Power Sector in the Latin American
and Caribbean Countries, Volume |, World Bank and OLADE, August 1991




Cuadro 7
AMERICA LATINA Y EL CARIBE
} IMPACTO DE LAS MEDIDAS DE CONSERVACION DE ENERGIA ELECTRICA
{ ﬁHﬂHHGS ENERGIA Y DESPLAZAMIENTO REQUERIMIENTOS CAPACIDAD INSTALADA)

MEDIDAS GWh/ANO MW COSTO
US $ MILLONES

RECUPERACION DE POTENCIA EN CENTRALES
TERMICAS 3.000 1.200 (1)
DISMINUCION DE PERDIDAS TECNICAS 13.300 3.000 900 (2)
AHORRO DE ENERGIA 36.200 6.000 1.400(3, 4)
SUSTITUCION DE ENERGIA 1.000

TOTAL 13.000
INVERSION DESPLAZADA (US $ MILLONES ) (5) 33.000

NOTAS : (1) COSTO DE RECUPERACION DE POTENCIA { US$ 400 / kW )
(2) COSTO PARA DISMINUIR PERDIDAS { US$ 300 / kW )
(3) COSTO ANUAL
(4) COSTO DE AHORRO DE ENERGIA ( US$ 0,04/kWh )
(5) COSTO DE NUEVOS EQUIPAMIENTOS (US$ kW)
— GENERACION 1.500
— TRANSMISION 675
— DISTRIBUCION 675






