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En este capitulo se presenta la conceptualizacion del micromundo soportado en el modelo en
Dinamica de Sistema antes presentado. Primero, se presenta una plataforma de analisis que sirve
para hacer uso del micromundo de manera abreviada mediante la toma de decisiones una sola vez al
inicio de la simulacion; y segundo, si muestra el micromundo completo el cual permite la definicion
de unas condiciones de modelamiento o un escenario de analisis y la toma de decisiones periodicas
durante el periodo de simulacion. Finalmente, en la tercera parte se dan algunas recomendaciones

sobre el uso y las posibles aplicaciones del micromundo.

41 PLATAFORMA DE ANALISIS DE INVERSIONES

La plataforma de analisis, permite el uso abreviado del micromundo ya que se toma la decision una
sola vez y al final de la simulacion se observa el desempeno de la inversion. Posee componentes
basicas que se muestran inmediatamente se entra a la plataforma. La pantalla de entrada, la cual

posee las principales componentes, se muestra en la Figura 24.

Figura 24. Pantalla de entrada al micromundo

Las principales componentes son de manera resumida las siguientes:
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Condiciones de modelamiento con la cual se definen los escenarios de modelamiento de vanables
como el escenario de ocurrencia de fenomenos de El Nifio, crecimiento de la demanda y tasa de

descuento, entre otras.

Descripcion del modelo, permite que el usuario pueda observar a manera general el funcionamiento

del modelo y la interaccion y descripcion de los diferentes modulos.

Decisiones de inversion, permite la entrada de datos acerca del proyecto de inversion, tales como

capacidad, costos de inversion y operacion, condiciones de endeudamiento del inversionista, etc.

Indicadores del proyecto permite ver los indicadores financieros de la inversion y los flujos de

fondos tanto del inversionista como del proyecto.

Estado del sistema, permite visualizar el comportamiento de las principales variables del sistema,
tales como el precio de bolsa, la demanda, los proyecto que entran y el margen en capacidad, entre

otras.

Y las ultimas componentes de la plataforma de analisis son Avanzar 15 afios y Reset. La primera de
ellas permite el avance del tiempo durante el periodo de simulacion de 15 anos después de
establecidas las condiciones de modelamiento y la toma de decisiones; mientras que la segunda

permite colocar el modelo en las condiciones predeterminadas y regresa al micio de la simulacion.

Como mecanismos de realimentacion de la plataforma esta la debida documentacion de cada
componente y la descripcion del modelo. El uso de la plataforma se hace presionando los botones
indicados y por medio de estos se pueden visualizar la respuesta del sistema, bien sea de su estado o

del desempeiio del proyecto de inversion seleccionado.

A continuacion se presenta cada una de las componentes de la plataforma de analisis y su

funcionamiento.
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4.1.1 Condiciones de modelamiento

El objetivo fundamental de esta componente es la definicion de las condiciones de algunas de la
variables mas representativas del sistema. Esta componente esta representada en una ventana como
la que se observa en la Figura 25. Esta compuesta por tipos de entrada de datos en la forma de
cuadro de texto o de seleccion, ademas posee botones que llevan al usuario a otras ventanas. La
definicion de todas las variables mostradas se requiere de acuerdo a la modelacion llevada a cabo en
los diferentes modulos como se explico en la descripcion del modelo.

Dentro de estas condiciones esta el cuadro de texto que permite modificar la tasa de descuento. El
usuario puede seleccionar algun escenario de crecimiento de la demanda de los determinados por la
UPME (1999) o plantear por medio de la opcién de personalizado crear su propio escenario de
crecimiento. El precio promedio de los contratos puede ser modificado a través del cuadro de
dialogo correspondiente, y de manera similar, se puede modificar el margen maximo permisible que
actia como una restriccion que no permite la entrada de nuevos proyectos cuando el margen en

potencia es superior a este valor.
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Figura 25. Condiciones de modelamiento de la plataforma de analisis de inversion.
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Respecto a la expansion, el usuario puede seleccionar el criterio deseado, teniendo en cuenta que si
selecciona el criterio de Minimo Costo de la Energia Media puede modificar el margen deseado.
Para modificar el banco de datos de los proyectos, se puede presionar el boton “Modificar” que
lleva al usuario a una ventana como la mostrada en la Figura 26 donde se explica como se pueden
modificar los datos de este banco y posee otros botones que permite al usuario la entrada o salida de

proyectos del banco con ventanas como las que aparecen en Figura 27.
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Figura 26. Pantalla de modificacion de datos del banco de proyectos.
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Figura 27. Pantalla de entrada (izquierda) y salida (derecha) de proyectos al inventario.
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Dada la importancia de la ocurrencia del fenomeno de El Nifio en el SEC, particularmente en
precios de bolsa y en la disponibilidad hidraulica, se consider6 que es conveniente que el usuario se
enfrente ante diferentes ocurrencias de este fenomeno, para esto la plataforma tiene incluidos 5
escenarios hidrologicos generados de acuerdo a como se presenté en el modulo hidrologico, y
también tiene la opcion de proponer un escenario hidrologico personalizado si asi lo desea.
Presionando el boton “ver” el usuario podra visualizar los escenarios de ocurrencia de fenomenos

de EI Nifio en el horizonte de simulacion, como se muestra en la Figura 28.
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Figura 28. Escenarios de ocurrencia del fenémeno de El Nifio.

Para volver a la pantalla principal de la plataforma de analisis de inversiones, se presiona “atras” y

podra hacer uso de la otras componentes.

4.1.2 Decisiones de inversion

Una vez definido las condiciones del sistema e identificado el escenario de modelamiento, se
procede a hacer la inversion virtual en el proyecto de generacion. Cémo se indico en el médulo

financiero del modelo de simulacion, el modelo requiere de una serie de parametros y
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caracteristicas del proyecto para poder hacer la evaluacion economica de éste. En la Figura 29 se
muestra la ventana de decisiones de inversion de la plataforma de analisis. Como se puede observar
se requiere informacion acerca de la capacidad instalada del proyecto, del perfil de comercializacion
(porcentaje de energia tranzado en bolsa y el resto es tranzado en contratos), disponibilidad del
proyecto, capacidad de endeudamiento, interés sobre la deuda, periodo de pago de la deuda,
tecnologia y ubicacion del proyecto (aplica si el proyecto es térmico a gas).

Figura 29. Decisiones de inversion en generacion de electricidad en la plataforma de analisis.

También, en la decision de invertir esta la posibilidad de decidir el aio de entrada en operacion del
proyecto, por lo tanto el usuario debe entrar esta fecha, o que la plataforma calcule este valor, para
lo cual se requiere el precio critico o el costo medio de la energia dependiendo del criterio de

expansion que desee.

Finalmente estan los costos de inversion y de operacion del proyecto, que después de presionar el
boton con el mismo nombre, la plataforma despliega una pantalla como Ja mostrada en la Figura 30,
donde se observa como se ingresa el flujo de costos de inversion afo a afio. La plataforma posee
por defecto los costos de operacion para generacion dados por la UPME (1999); pero si se desean

variar, se selecciona la opcion de “modificar costos de operacion” y se entran los valores deseados.



Micromundo para la Inversién en Generacion Eléctrica en Colombia 63

En los costos de operacion se puede notar como para las térmica se tienen en cuenta los costos fijos
de Admunistracion - Operacion y Mantenimiento (AO&M) y transporte, los costos variables por los
mismo conceptos y el costo de combustible, mientras que para las hidraulicas solo se tienen costos
fijos por AO&M.
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Figura 30. Costos del proyecto de generacion en la plataforma de analisis

4.1.3  Indicadores del proyecto

Del moédulo financiero del modelo de simulacién desarrollado se estiman los indicadores
financieros del proyecto, con los cuales se mide el desempeiio de la inversion. Los indicadores
financieros estimados son el valor presente neto — VPN - | la tasa interma de retomo — TIR — y el
periodo de recuperacion de capital -PRC -, todos ellos para el proyectos antes y después de
impuesto y para el inversionista después de impuestos. La forma de mostrar estos indicadores es en
una ventana como se observa en la Figura 31, donde ademas se pueden observar botones que
permiten ver los flujos de fondos. En los casos de analisis de la aplicacion se pueden observar

diversos flujos de fondos estimados con la herramienta.
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[VH!: Valor Presente Nete  TIR.  Tasa inferna de Retorno  FRC: Periode de Recuperacién de Caplal )r—.;-bl

Figura 31. Indicadores financieros como resultado de una inversion.

4.1.4 FEstado del sistema

Es util para el usuario conocer como es la posible evolucion del sistema ante la definicion de un
escenario y determinada inversion en generacion, la cual se representa como Estado del Sistema.
Esta componente consta de una serie de graficos y reportes que funcionan como mecanismo de
realimentacién. En la aplicacion de la herramienta se pueden observar las graficas y los reportes,

los cuales son los siguientes:

¢ Demanda media mensual y maxima

e Precio de bolsa

e Volatilidad mensual anualizada

e Volatilidad total del periodo de simulacion

e Aportes hidricos al sistema y ocurrencias de eventos de El Nifio
e Capacidad de generacién y composicion hidraulica y térmica

e Margen en capacidad

e Proyectos de generacion y fecha de entrada (de los que entraron)
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4.1.5 Descripcion del modelo

Esta componente presenta de manera grafica y escrita documentacion resumida acerca de la
descripcion general del modelo. Inicialmente se muestra el esquema modular del modelo como se
plateo en el desarrollo del mismo, donde se muestra una presentacion general y se explica de
manera simplificada cada uno de los modulos desarrollados. Esta componente forma parte de los

mecanismos de realimentacion que posee el usuario de la plataforma y el micromundo.

4.1.6 Avanzar 15 afios y Reset

Esta componentes son las que permiten la operacion del modelo de manera mas simplificada. Si se
presiona el boton de AVANZAR 15 ANOS el modelo comienza a hacer la simulacién mensual
durante un periodo de 180 meses que equivalen a la evolucion mensual del sistema durante 15 afios
y al presionar RESET el usuario tiene la posibilidad de volver hacer uso de la plataforma de

analisis.

4.2 MICROMUNDO PARA INVERSION EN EL SEC

La plataforma de analisis antes mostrada, es una manera abreviada de utilizar el micromundo, el
cual permite tener condiciones controladas particularmente con la hidrologia. Las componentes
antes mostradas continuan siendo validas para el micromundo salvo algunas diferencias que se

mostraran a continuacion, ademas de la inclusion de la componente de las decisiones periodicas.

El micromundo, a diferencia de la plataforma de analisis, es una “juego” donde el usuario toma
decisiones periodicas ante determinadas condiciones del sistema de manera que periodo a periodo
pueda observar el comportamiento del sistema y al final pueda evaluar el desempefio de sus

decisiones.

Los principales cambios respecto a la plataforma de analisis son que el usuario no conocera cual
sera la ocurrencia de fenomenos de El Nifio, que podra variar el crecimiento de la demanda y que la

decision de invertir la hace con la posibilidad de observar el estado del sistema, entre otras.
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4.2.1  Cambios en algunos componentes de la plataforma de analisis

El micromundo posee como base para su funcionamiento la plataforma de analisis, de donde se
toman muchos de los elementos antes descritos. Algunas componentes poseen cambios

significativos, los cuales son los siguientes:

e No se tiene la opcion de seleccion de escenarios de ocurrencia de fenomenos de El Niiio,
buscando una representacion mas real del sistema en la cual los agentes desconocen estas
ocurrencias.

e No se define para todo el periodo de simulacion el crecimiento de la demanda, ya que éste se
define semestralmente en las decisiones periodicas.

e La componente definida como decision de inversion en la plataforma de modelamiento cambia
por caracteristicas del proyecto, en la cual se definen las mismas cosas del proyecto menos los
items de disponibilidad y de entrada a operar del proyecto, pues estos pasan a ser decisiones

semestrales.

4.2.2  Decisiones periodicas

El esquema general de la plataforma antes descrita se mantiene; pero ahora se toman una serie de
decisiones periodicas que hacen que la antes plataforma sea ahora un microumundo. La pantalla
donde se toman las decisiones se muestra en la Figura 33. En ésta se pueden observar dos
componentes iguales a la plataforma, las cuales son indicadores del proyecto que permiten ver el
desempeiio de su inversion al final de la simulacion y el estado del sistema que le permiten ver el
comportamiento del sistema para que el usuario tome sus decisiones. Se puede observar también
como semestralmente define el crecimiento de la demanda, el perfil de comercializacion, los precios
de los contratos y la disponibilidad del proyecto. En ésta, se puede observar como el usuario debe
definir el numero de afios que se demora el proyecto en construirse de manera que pueda analizar
esta componente de incertidumbre. Con la componente de “Avanzar 6 meses” el usuario acepta sus

decisiones y avanza 6 meses donde tomara de nuevo otras decisiones.
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Figura 32. Decisiones semestrales del micromundo de inversién en el SEC.

Finalmente, las decisiones semestrales presentan una caja de chequeo que le permitira hacer su
inversion. Una vez tomada la decision de invertir, el usuario tendra que definir su estrategia para
mejorar el desempefio de su inversion y no hay vuelta atras con la decision de inversion. Las
decisiones semestrales del porcentaje en bolsa, precio de contratos y disponibilidad no tienen

sentido hasta tanto no se realice la inversion.

43 USO Y APLICACION DE LA HERRAMIENTA

Se plantea que el uso que se le debe dar a la herramienta es de caracter didactico y de soporte,
enfocado a la inversion en nueva capacidad en el SEC. A continuacion se plantean algunos puntos
importantes para el uso de la herramienta.

4.3.1  Uso del micromundo en un taller de capacitacion

Acorde con la literatura acerca del uso de micromundos, se recomienda que éste sea usado en unas
sesiones de trabajo o en cursos de capacitacion de manera que no se convierta en un simple juego de
computador. Se plantea entonces un esquema para lo que puede ser un curso de un dia con esta
herramienta, que se presenta como una propuesta a ser desarrollada. Esta podria ser de la siguiente

manera:



Micromundo para la Inversién en Generacién Eléctrica en Colombia 73

PRECIO DE BOLSA [US/MW]
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Figura 34. Precio de bolsa y precio de contratos, mensual y promedio total. Caso base.
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Figura 35. Demanda Vs Capacidad instalada y margen en capacidad. Caso base.

La Figura 36 muestra como es la entrada de las tecnologias térmica e hidraulica, tanto en cantidad
como porcentualmente. En ésta se observa como en el largo plazo permanece muy constante la
composicion actual (aproximadamente 70% hidraulico, 30% resto), con algunas variaciones debidas
a la entrada de proyectos en el corto plazo. Para mayor informacion acerca de los nombres de los

proyectos que entran y el afio se presenta la Figura 37,
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CAPACIDAD DEL SISTEMA: EN CANTIDAD (arriba); COMPOSICION (abajo)
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Figura 36. Composicion tecnologica del sistema, en capacidad y en porcentaje. Caso base.
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Figura 37. Entrada de proyectos de generacion de electricidad. Caso base.

Uno de los principales riesgos a los que se ve sometido el inversionista es al riesgo de los precios de
la energia, ya que la competencia introducida en el mercado actual hace que éstos tengan una
variabilidad no despreciable. Como se discutié en el modulo de mercado, el modelo mide el riesgo
de los precios mediante la estimacion de la volatilidad, la cual se mide mensualmente todo el

periodo y la mensual anualizada (esta ultima es una serie de tiempo). Para este escenario, en la
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Figura 38 se presentan estas volatilidades, teniendo en cuenta que los precios de contrato no tiene

variabilidad debido a que es un valor fijo en todo el periodo de simulacion.
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Figura 38. Volatilidad de los precios de bolsa. Caso base.

5.1.2 Escenario A

Se plantea la creacion de este escenario dado que el inversionista desea analizar su inversion de
manera que sea adecuada ante diferentes escenarios. El escenario A esta concebido pensando en
condiciones que pueden mostrar un sistema menos dinamico, con situaciones como lo son un bajo
crecimiento de la demanda, la poca ocurrencia de eventos de El Nifio y una tasa de descuento alta.

Estas condiciones son:

¢ Demanda: escenario personalizado con crecimiento del 1% para los primeros 5 afios, y el resto

con crecimiento del 2%.

¢ Hidrologia: escenario numero 1 (Ver ANEXO 4), que solo presenta la ocurrencia de 3 eventos
de El Nifio.

¢ Expansion: criterio del Precio Critico y Precio Esperado

¢ Tasa de descuento: 12%

¢ Margen maximo permisible: 40%

¢ Perfil de comercializacion: 30% en bolsa y 70% en contratos
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¢ Capacidad de endeudamiento 30%, con intereses del 13% anual y un periodo de pago de la
deuda de 8 arios.

Con las anteriores consideraciones se utilizo el modelo para observar el comportamiento del
sistema. A continuacion se presentan algunos resultados que representan el comportamiento del

sistema con la ocurrencia de este escenario.

La ocurrencia de solo tres eventos de El Nifio en este escenario se refleja en el precio de bolsa que
se presenta en la Figura 39, donde se observan tres épocas de precios mas altos consistente con la

ocurrencia del fenomeno de El Nifio.
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Figura 39. Precio de bolsa mensual y promedio total. Escenario A.

Este escenario se disefid buscando tener unas condiciones tal que no se presentara mucha dinamica
en el mercado y en la inversiones en generacion. Esta situacion se muestra en la Figura 40, donde
se observa entradas de proyectos solo cuando se dan precios altos (segundo fenomeno de El Nifio) y
que coincide con una reduccion en el margen del sistema. Con la capacidad de estas entradas, con
los proyectos en proceso y con la capacidad actual es suficiente para satisfacer los requerimientos
de electricidad. Se puede observar como la dinamica de los ciclos de sub y sobre oferta es mucho
mas suavizada, debido al poco crecimiento de la demanda supuesto para este escenario. Al final del

periodo de simulacion llega a un margen en potencia del 30%.
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DEMANDA Vs CAPACIDAD (arriba); MARGEN DE POTENCIA (abajo)
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Figura 40. Demanda Vs Capacidad instalada y margen en capacidad. Escenario A.

Finalmente, en la Figura 41 se puede observar la volatilidad del precio de bolsa, tanto mensual
anualizada (la grafica) asi como mensual de todo el periodo de simulacion. Es esta se puede

observar como los precios de bolsa poseen una volatilidad menor que el escenario base.
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Figura 41. Volatilidad de los precios de bolsa. Escenario A.
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DEMANDA Vs CAPACIDAD (arriba); MARGEN DE POTENCIA (abajo)
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Figura 44. Composicion tecnologica del sistema, en capacidad y en porcentaje. Escenario B.

Respecto a la volatilidad del precio de bolsa se tiene que esta aumenta, es decir, se tienen precios de
bolsa mas altos pero con mas variabilidad. La Figura 45 muestra como fue la volatilidad del precio

de bolsa ante este escenario.
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Figura 45. Demanda Vs Capacidad instalada y margen en capacidad. Escenario B.
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Con base en los escenarios construidos se hace el analisis economico de la inversiones, con el uso
del micromundo y la plataforma de analisis. A continuacion se presenta la aplicacion a tres casos
con diferentes tecnologias, dos de ellos a la plataforma de analisis y el otro al uso del juego. Los

tres casos seleccionados se pensaron en el analisis desde el punto de vista tecnolégico.

5.2 PROYECTO HIDROELECTRICO: NECHI “A”

5.2.1 Caracteristicas del proyecto

El proyecto hidroeléctrico NECHI “A” desarrollado por Empresas Publicas de Medellin. Esta
localizado en el departamento de Antioquia y busca hacer un aprovechamiento para generacion de

energia eléctrica mediante el uso del agua del rio Nechi.

A pesar de que el estudio de factibilidad fue revisado y cambiado en 1997 por la firma Integral
S.A,, se trabajo con la informacion de la consultora INGETEC S.A. realizado en 1984, debido a que
la informacion actualizada es considerada estratégica de la empresa duefia del proyecto; sin
embargo, el orden de magnitud de los costos y la capacidad finalmente definidos se conservan. Una
diferencia importante de esta informacion es que el proyecto actualizado no tiene en cuenta algunas
desviaciones de quebradas que fueron descartadas. El presupuesto integrado del proyecto del
proyecto se presenta en la Tabla 6.
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Tabla 5. Caracteristicas principales del proyecto “NECHI A”

Institucional
Afo del informe de factibilidad 1984
Entidad Responsable EPM
Consultor INGETEC S.A.
Parametros flsicos
Caudal medio 80.2 [m¥s]
Caudal medio desviado de otras hoyas 21.6 [m¥s]
Caudal medio del proyecto 101.8 [m¥/s]
Area de captacion 1600 km?
Volumen total del embalse 866 * 10° [m?]
Cota maxima de operacion del embalse 720 [msnm)]
Volumen (til del embalse 747 * 10° [m?)]
Cota minima de operacién del embalse 640 [msnm]
Calda media neta 550.2 [m]
Cota lecho rfo sitio de presa 554 [msnm]
Infraestructura afectada y necesaria
Area inundada 10 [km]
Poblacién afectada 13,2 [kKV] = N°1

Carreteras a relocalizar
Carreteras de acceso
Linea de transmision para construccién

Parametros energéticos

Capacidad instalada (revisada) 650 [MW]
Energia media 3561 [GWHh/afio]
Regulacion de caudales 85 [%]
Parametros econdmicos
Costo total con impuestos 648.8 [millones US$]
Costo Indice de instalacion 1100 [US$/kW]
Costo Indice de generacién media 27.0 [mills/kWh] (i=12%)
Perfodo de ejecucién
Preconstruccién 4,75 [afios]
Construccién 5.75 [afios]

Fuente: ISA, 1991

Tabla 6. Presupuesto integrado, proyecto hidroeléctrico “NECHI A”

Descripcién ML I ME TOTAL
Costo total sin impuestos ni aranceles 347743 270106 617849
Impuestos 21943 0 21943
Aranceles 8003 0 9003

Costo total con impuestos y aranceles 378689 270 648795

Notas: ML: moneda local; ME: moneda extranjera; Todos los valores en US$ * 10° de diciembre de 1990.

No incluye la escalacién de precios ni intereses durante construccién; La moneda local se presenta en ddlares
equivalente (US$ 1 = $568.73); Incluye la obra civil de la energia para la construccion y del sistema de

comunicaciones; Fuente: 1SA, 1990

Finalmente, se presenta en la Tabla 7 el programa detallado de desembolsos del proyecto “NECHI

A”, el cual forma parte del flujo de fondos del proyecto para su evaluacion.
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Tabla 7. Programa de desembolsos del proyecto hidroeléctrico “NECHI A”

Descripcién ML | ME ML | ME ML | ME ML | ME ML | ME ML | ME

Ao -1 0 1 2 3 4

| Costototalsin 32151 | 526 | 26416 | 1667 | 41148 | 16055 | 36200 | 24565 | 47253 | 47110 | 59521 | 51063
impuesto ni
arancele

Impuestos 0 0 772 0 57 0 76 0 0 0 1317 0

Aranceles 13 0 o] 0 0 0 0 0 0 0 455 0

Costo total 32164 | 526 | 27281 | 1667 | 41205 16055 | 36276 | 24565 | 47253 | 47110 | 61333 | 51063
con impuesto
y aranceles

Afio -1 0 1 2 3 4

Costo total 32690 28948 57260 60841 94363 112396
con impuesto
y aranceles

Descripcién ML | ME ML | ME ML | ME
Ao 5 6 7
Costo total sin | 75616 | 107144 26839 | 16165| 2599 | 5811

impuesto ni

arancele

Impuestos 12246 0 7476 0 0 0
Aranceles 6012 0 1489 0 0 0
Costo total 94774 | 107144 | 35804 | 16165 2509 | 5811
con impuesto

y aranceles

Afio 3 | 6 7

Costo total 201918 51968 8410

con impuesto

y aranceles |

Notas: ML: moneda local; ME: moneda extranjera
Todos los valores en US$ * 10° de diciembre de 1990.
No incluye |a escalacién de precios ni intereses durante construccion
La moneda local se presenta en délares equivalente (US$ 1 = $ 568.73)
Inciuye la obra civil de la energia para construccién y del Sistema de comunicaciones
Se considera que las “Desviaciones al embalse” tienen un nivel de estudios menor por lo que se les asigné unos
imprevistos del 25%
Fuente: ISA, 1991

Debido a que el flujo de costos del proyecto esta en dolares de 1990, es necesario traer este valor a
dolares de 1999, para estar consistente con las unidades del modelo. Para esto se trabaja con la

informacion de la devaluacion promedio del dolar estadounidense, la cual es del 2% promedio anual
(ANIF, 2000). De esta manera, el flujo de costos queda finalmente como se muestra en la Tabla 8.
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Tabla 8. Flujo de Costos del proyecto hidroeléctrico “NECHI A”

Afo Costo [*10° USST" Costo [*10° USST™
7 61638 73663
6 57260 68431
5 60841 72711
4 94363 112773
3 112396 134324
2 201918 241311
1 51969 62108
0 8410 10051

Afio O: afio de entrada en operacion
* Délares de dic/20
** Délares de dic/99

Para estudiar la decision de invertir en este proyecto se hace uso de la plataforma de analisis; el cual

puede ser utilizado con la informacion anterior. Este analisis se muestra a continuacion.

5.2.2  Evaluacion del proyecto con la plataforma de andlisis

Suponiendo que se desea hacer la inversion en este proyecto para que entre en enero del afio 2009,
se presenta a continuacion que puede pasar ante este problema. Para este analisis se hizo uso de la
plataforma de analisis, soporte del micromundo. Inicialmente se corrié la plataforma de analisis
con diferentes escenarios de analisis, en los cuales el modelo encontro que habia otros proyectos

mejores que éste para su entrada.

El analisis de este proyecto comienza con el escenario base. Los indicadores financieros que
resultan se muestran en la Figura 52. En esta figura se puede apreciar que el valor presente neto
siempre es negativo, de manera que no se alcanza a recuperar la inversion en los primeros cincuenta
afios de operacion del proyecto. Se puede observar como los valores de la TIR son coherentes
dependiendo del flujo de fondos sobre el cual se calcule, dando valores mas altos de TIR para el
flujo de fondos sin impuestos y menor con impuestos. Al observar al estado del inversionista, el
cual posee un apalancamiento de la inversion, resulta que su valor depende de la tasa de interés del

préstamo.
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INDICADORES

(gpru; Valor Presente Nets  TIR.  Tasa Intera de Retomo PRC:  Periodo de Recuperacion de ]

Figura 46. Indicadores financieros, proyecto Nechi “A”. Caso Base.

Los indicadores financieros de antes mostrados poseen los respectivos flujos de fondos. En la
Figura 47 y la Figura 48 se presentan los respectivos flujos de fondos del proyecto y del
inversionista respectivamente, ambos después del descuento del impuesto de renta. En éstos se
puede observar como esta modelado explicitamente el flujo de fondos de inversion, particularmente
el flujo de costos. En el flujo de fondos del inversionista se observa como los valores en términos
absolutos son menores por el efecto del apalancamiento de la inversion, es decir, el inversionista
hace un préstamo durante el periodo de inversion lo cual le reduce sus inversiones, y después se le

disminuyen sus ingresos al pagar las cuotas correspondientes al pago de la deuda.
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FLUJO DE FONDOS DEL PROYECTO, DESPUES DE IMPUESTOS
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Figura 47. Flujo de fondos proyecto Nechi “A” después de impuestos. Caso base.
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Figura 48. Flujo de fondos del inversionista del proyecto Nechi “A” después de impuestos. Caso

base.

Como estamos en condiciones inciertas, particularmente con el crecimiento de la demanda y

ocurrencias del fenémeno de El Nifio, es conveniente ver que sucede ante diferentes condiciones de

mercado y particularmente el efecto sobre el desempeiio de la inversion en cuestion. Por esta razon

se realizo un analisis con el escenario A y el B que permitiera dar mayor robustez a los resultados

del desempefio de la inversion.
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La Figura 49 muestra los indicadores financieros del proyecto con el escenario A, donde se observa
como con este escenario disminuyen los valores de la TIR. En este caso, la recuperacion del capital
es superior a los 50 afos. Como informacién adicional se presenta en la Figura 50 el flujo de

fondos del inversionista después de impuestos en millones de dolares.

INDICADORES
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Figura 49. Indicadores financieros, proyecto Nechi “A”. Escenario A.
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Figura 50. Flujo de fondos del inversionista del proyecto Nechi “A” después de impuestos.

Escenario A.



