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INDICADORES FINANCIEROS

Figura 55. Indicadores financieros, proyecto Tibita. Escenario A.

Para visualizar mejor el desempefio de la inversion en este proyecto a carbon, se presenta la Figura
56 con el flujo de fondos del inversionista después de impuestos de acuerdo a las condiciones
planteadas en el escenario A. Es esta se puede observar que a partir de la entrada del proyecto
siempre hay ingresos superiores a los egresos; pero no son suficientes para obtener indicadores

economicos atractivos.
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Figura 56. Flujo de fondos del inversionista del proyecto Tibita después de impuestos. Escenario
A.

Para el analisis adicional de la evaluacion del proyecto se hizo uso del escenario B, donde se
presentan resultados muy similares a los anteriores, por lo tanto se muestra robustez en la
evaluacion del desempeiio de la inversion ante diferentes escenarios. La Figura 57 muestra los

indicadores economicos del proyecto con el escenario B.
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Figura 57. Indicadores financieros, proyecto Tibita. Escenario B.

54 PROYECTO TERMICO A GAS: PLANTA CICLO COMBINADO

5.4.1 Caracteristicas del proyecto

La tecnologia de las plantas de generacion térmica a gas ha venido evolucionando de manera que
son plantas estandares. Debido a esto, la diferencia en los costos de los proyectos de las plantas a
gas dependen basicamente de la capacidad de generacion y de la ubicacion del proyecto, ya que el
costo del combustible en prospeccion varia de una zona a otra como se muestra en el médulo

financiero.
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Para la evaluacion de un proyecto de generacion de energia eléctrica a gas, se seleccioné una planta
con tecnologia ciclo combinado de capacidad de 150 MW ubicado en la zona del Magdalena
Medio. La mformacion utilizada para esto es tomada del Plan de Expansion de Referencia
Generacion Transmision 1998 — 2010 (UPME, 1999), que para este caso en particular se muestra en
la Tabla 13. El costo del proyecto no se presenta como un flujo sino como un solo monto a invertir,
por lo tanto, para efectos del flujo de caja, sera una sola inversion al afio anterior a la entrada en

operacion.

Tabla 13. Informacion principal, proyecto termoeléctrico a gas-ciclo combinado.

Proyecto Gas — Ciclo Combinado
Ubicacion Magdalena Medio
Capacidad 150 (MW]
Presupuesto Inversion (con impuestos) 121.82 *10° 6 [USS$]
Presupuesto Inversién (con impuestos)* 126.74 *10° 6 [US$]
Presupuesto Inversion (sin impuestos) 121.82 *10° ¢ [US$]
Costo de la Energia media (con impuestos) 37.53 [US$/MWh]
Costo de la Energia media(sin impuestos) 37.53 [US$/MWh]

Délares constante de diciembre de 1997
Fuente: UPME (1999)
*Délares de diciembre de 1999, cilculo propio con inflacién del délar del 2% (ANIF, 2000)

Con la informacion anterior es suficiente para hacer la evaluacion financiera del proyecto con el

micromundo, como se muestra a continuacion.

5.4.2  Evaluacion del proyecto con el micromundo de inversion en el SEC

Con la informacién del proyecto antes mostrada, se puede hacer uso del micromundo y mirar el
desempeiio de la inversion. Se asume un periodo de construccion de 3 afios, un crecimiento de la
demanda igual al escenario bajo de la UPME (1999), una tasa de descuento del 7% anual, precio de
contratos fijo igual a 48.69 $/KWh y que el proyecto entrara a operar en julio de 2007 (lo que
implica que la decision se toma en el 2004). Se plantea que el proyecto posee una disponibilidad de
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80 MW, una capacidad de endeudamiento del 30% de la inversion total con intereses del 4% anual a
10 afios. Se asume un perfil de comercializacion fijo con una participacion en bolsa del 30% vy los
costos los plateados en la UPME (1999).

Con las condiciones antes mostradas, se hizo uso del micromundo hasta el final del periodo de
simulacion. En la Figura 58, se observan los indicadores de desempefio de su inversion, donde se
aprecia como la TIR alcanzada para el proyecto después de impuestos es del 10.0% mientras que la
el inversionista es similar, debido a la alta tasa de interés que no hace un buen apalancamiento de la
inversion con una deuda. Se puede observar también como en el mejor de los casos en que no se

consideran los impuestos se alcanza a recuperar el capital en 23 afios.
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INDICADORES
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Figura 58. Indicadores financieros, proyecto térmico a Gas Ciclo — Combinado en el Magdalena
Medio de 150 MW, mediante el uso del micromundo.

Los indicadores financieros se estimaron de acuerdo al flujo de fondos. Por ejemplo, la Figura 59
muestra el flujo de fondos del inversionista después de impuestos, en donde se tiene una gran

inversion inicial y una serie de ingresos durante 20 afios de operacion comercial del proyecto.
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Figura 59. Flujo de fondos del inversionista después de impuestos, proyecto térmico a Gas Ciclo —
Combinado en el Magdalena Medio de 150 MW, mediante el uso del micromundo.

El desempefio de esta inversion fue el resultado de un comportamiento del mercado, que en
términos de precios de bolsa fue como se muestra en la Figura 60, donde se observa una alta

vanabilidad de este.
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Figura 60. Precio de Bolsa con una corrida en el micromundo.
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6 CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

GENERALES

Con los analisis de inversion planteados, se observo un importante efecto de la ocurrencia del
fenomeno de El Nifo, ya que es durante estos periodos cuando se presentan los precios mas altos en
el sistema. Si se tiene conocimiento de la ocurrencia de fenomeno de El Nifio, como el caso de la
plataforma de analisis, se puede intuir una buena fecha para la entrada de los proyectos de

generacion; lo que no sucede con el micromundo donde no se tiene conocimiento de ésta.

Se observaron algunas diferencias en el analisis de inversion dependiendo de la tecnologia. Cada
tecnologia esta caracterizada por una manera de ofertar la cual se asume similar durante todo el
horizonte de simulacion. Las hidraulicas poseen generalmente altos costos de inversion y las
térmicas altos costos de operacion, en los diferentes casos analizados se modelaron explicitamente

estos costos y se estimo su efecto en términos de los indicadores economicos calculados.

En términos de la evolucion del sistema, se pueden observar diferentes posibilidades dependiendo
del escenario. Al observar la evolucion con los tres escenarios de analisis creados, se observa de
manera general como el sistema posee un alto margen en capacidad con la consecuente reduccion
de precios durante los primeros anos, debido a los proyectos que entran entre el 2000 y el 2004, es
superior a 1000 MW. Para una mirada mas de largo plazo, y para los casos analizados se espera la
entrada del proyecto hidroeléctrico Ituango para después del 2008, debido a que es el proyecto que
presenta buenos indicadores economicos. Cuando este proyecto entra, con cerca de 1800 MW,

genera de nuevo una reduccion de precios. Es importante indicar que no se estudio el problema de
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retiro de capacidad, situacion que es posible debido a las flexibilidades de la plantas térmicas, y que

puede dar comportamientos contrarios a los observados.
SOBRE EL. MODELO

El modelo desarrollado en Dinamica de Sistemas posee cinco modulos basicos que son: Demanda,
Expansion, Hidrologia, Mercado y Financiero. Por medio de la interaccion y el transporte de

informacion entre ellos se genero un modelo dinamico en el tiempo.

Los ciclos de sub y sobre oferta son representados adecuadamente por el modelo desarrollado.
Estos ciclos dependen de variables como el comportamiento de la demanda, las expectativas
hidrologicas y de los incentivos a la inversion, entre otras. La duracion y la intensidad de los ciclos

dependen de como varian las condiciones de acuerdo con el escenario de comportamiento en uso.

Durante el desarrollo del modelo se confirmé una vez mas la importancia de la hidrologia en el
SEC. Dicha importancia se reflejo en la incorporacion de un modelo de aporte de caudales, que a
pesar de ser relativamente senciallo, tiene en cuenta el ciclo anual de la hidrologia y la ocurrencia

del fenémeno de El Nino.

El médulo financiero se desarroll6 basado en los conceptos de ingenieria econoémica tradicionales.
Se construye un flujo de caja y se estiman los indicadores econdmicos mas relevante para hacer la

evaluacion de un proyecto de inversion en generacion en el SEC.

Se modelo explicitamente el flujo de costos de inversion de los proyectos analizados, donde se
observo su importancia en el desempefio de la inversion, particularmente por la sensibilidad con la
tasa de descuento. Ademas se observo la influencia del efecto del apalancamiento de la inversion
con una deuda, lo cual mejora particularmente la tasa intema de retomo asociada al problema de

Inversion,

Debido a que el inversionista no es unico, sino que posee otros competidores, se desarrollo el
modulo de expansion de manera que se tenga en cuenta la interaccion entre ellos considerando

varios criterios para la decision de entrada (inversion) de un proyecto.
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El modulo de mercado representa adecuadamente el comportamiento del mercado. EI concepto
basico utilizado fue el de la elaboracion de curvas de ofertas por tecnologia, las cuales permiten
estimar el despacho economico de las plantas por tecnologia y la formacion del precio de bolsa.
Las curvas de oferta son dinamicas en el tiempo, y dependen de factores como el mes (verano,
invierno), el tipo de afio (Nifio, Nifia, Normal), la entrada de nuevos proyectos y la disponibilidad

de cada tecnologia.

SOBRE LA VALIDACION

El modelo en Dinamica de Sistemas ha sido validado con la historia que se tiene del mercado
mercado eléctrico colombiano, es decir el periodo 1996 a 1999. A pesar de que los resultados en
cuanto a validacion son en general satisfactorios, es necesario ser cuidadosos con ésto, ya que el
periodo de validacion es muy corto. Ademas, la informacion utilizada para la validacion del
modelo corresponde a los primeros anos de desarrollo del mercado, los cuales son precisamente

aquellos donde los agentes estan aprendiendo acerca de su comportamiento.

SOBRE EL MICROMUNDO

Se ha desarrollando un micromundo para la inversion en nuevos proyectos de generacion de
electricidad en el Sector Eléctrico Colombiano. Su funcion basica, a partir de unas decisiones de
inversion y determinadas condiciones del sistema definidas por el usuario, el micromundo estima el
flujo de fondos a través de un modelo en Dinamica de Sistemas (soporte del micromundo)
adecuadamente validado.

El micromundo desarrollado posee una forma abreviada de la plataforma de analisis, cuya
caracteristica principal es que todas las decisiones se toman al inicio de la simulacion y se observa
el sistema después de 15 afios de simulacion. En el micromundo el usuario define condiciones del
sistema y del proyecto al inicio y toma decisiones semestralmente, tal que la decision de invertir

solo la puede tomar una vez.

A pesar de que la aplicacion del micromundo se hizo con casos y escenarios muy estandarizados, el
micromundo es un juego donde el usuario puede hacer facilmente sensibilidades, buscar la manera

de obtener mejores indicadores de su proyectos, estresar el sistema a condiciones criticas y verificar
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el comportamiento del sistema y el desempenio de su decision de inversion, entre otras. Es una
herramienta que le permite al usuario aprender el proceso de hacer inversiones en el mercado

eléctrico colombiano, y desarrollar habilidades para este ejercicio.

REFLEXIONES FINALES

Se recomienda hacer mejoras del modelo hidrolégico utilizado, de manera que se tengan en cuenta
no solo la ocurrencia del fenémeno ENSO, sino también la intensidad de su ocurrencia; para esto

pueden ser usados otros modelo de prondstico de caudales disponibles.

El problema del analisis de una inversion en nueva capacidad de generacion posee otras
componentes que no se tuvieron en cuenta en este trabajo. Para posteriores desarrollos y mejoras se
recomienda trabajar en los siguientes puntos, particularmente desde el punto de vista de su efecto en

la inversion en nueva generacion:

— Restricciones de la red de transmision
—~ Comportamiento de la disponibilidad del combustible y de las plantas
— Impactos de las posibles nuevas regulaciones

- Influencia de la curva de carga sobre el despacho de las plantas

Ademas, dado que la capacidad de endeudamiento es funcién del flujo de caja, y éste es funcion de
la tecnologia, se propone que seria adecuado para futuros desarrollo que este parametro fuese un

resultado y no un parametro de entrada.
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ANEXO 1.
COLOMBIANO (1995 - 2000)
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ANEXO 2. INVENTARIO DE PROYECTOS

BANCO DE PROYECTOS (UN, COLCIENCIAS eINTEGRAL, 1999)

Capacidad . Capacidad
Pro o a Carbén Pro o a Carbon
| yoct [MW] Jues [MW]
SINIFANA 150.00| |ZIPA VI 150,00
SAN JORGE 300.00| [TERMOCAPARRAPI 300.00
TASAJERO Ii 150.00| |SANLUIS 15000
TERMOCESAR 300.00] | TERMOGUAJIRA 150.00
TIBITA 300.00| | GENERCAUCA 160.00
Proyecto a Gas Ciclo Combinado C’m’d Proyecto a Gas Ciclo Abierto Cam"ida"
Costa Atlantica - Ciclo Combi - 100 MW 92.06| | Costa Aliantica - Ciclo Abierto - 100 MW 9198
Villavicencio - Ciclo Combi - 100 MW 90.07 | [Villavicencio - Ciclo Abierto - 100 MW 88.40
Magdalena Medio - Ciclo Combi - 100 MW 80.40 mdalena Medio - Ciclo Abierto - 100 89.80
Cali - Ciclo Combi - 100 MW 88.26 | | Cali- Ciclo Abierto - 100 MW 8479
Costa Atiantica - Ciclo Combi - 150 MW 138.08 | | Costa Atiantica - Ciclo Abierto - 150 MW 137.98
Villavicencio - Ciclo Combi - 150 MW 135.10 | | Villavicencio - Ciclo Abierto - 150 MW 132.61
Magdalena Medio - Ciclo Combi - 150 MW 135.60 mf\?da‘e"a Medio - Ciclo Abierto - 150 134.70
Cali - Ciclo Combi - 150 MW 13239 | Cali- Ciclo Abierto - 150 MW 127.19
Costa Atiantica - Ciclo Combi - 200 MW 184.11| | Costa Atiantica - Ciclo Abierto - 200 MW 183.97
Villavicencio - Ciclo Combi - 200 MW 180.14 | | Villavicencio - Ciclo Abierto - 200 MW 176 81
Magdalena Medio - Ciclo Combi - 200 MW 180.80 m@da'e”a Medio - Ciclo Abierto - 200 179.59
Cali - Ciclo Combi - 200 MW 176.52| | Cali- Cicio Abierto - 200 MW 169.58
Costa Atlantica - Ciclo Combi - 300 MW 276 17| [Costa Atlantica - Ciclo Abierto - 300 MW 275.95
Villavicencio - Ciclo Combi - 300 MW 270.21] [Villavicencio - Ciclo Abierto - 300 MW 265 21
Magdalena Medio - Ciclo Combi - 300 MW 271.19 m@da'e”a Medio - Ciclo Abierto - 300 269.39
Cali - Ciclo Combi - 300 MW 264.78 | [Cali- Ciclo Abierto - 300 MW 254.37
TERMOBIBLIS 82057 | [TERMOUPAR 27595
TERMOFLORES IV 138.08 | | TERMOSANTANDER 71.84
TERMOLUMB 271.19] [PUERTO BERRIO 52 44
TERMOYARIGUIES 203.40| [ TERMODORADA | 43.82
TERMONEIVA 149.16 | | TERMICA DEL CAFE 182.30
TERMORIO 312.09] [TERMORIO 312,99
i < Capacidad ; " Capacidad
Proyecto hidroeléctricos Pro o hidroeléctricos
y (MW) i (MW)
MIEL | SIN DESV. 375.00 | |EL NEME 512.00
CALIMA Il 240.00 | |CHIMERA 454 00
SOGAMOSO (4) 1035.00| |NECHI'A’ 750.00
MIEL Il 400.00| | SAMANA MEDIO 188.00
RIACHON 93.00 | | PATIA| 900.00
FONCE 420.00| | ITUANGO 1800.00
GUAYABETAL 370.00| EL GUAICO 136.00
CABRERA 605.00 | | SAN FRANCISCO 44 00
HUMEA 275.00| MONTANITAS 24 80
QUETAME 230.00 EN(}IMADAS 94.00
PORCE Il 846.00| CANAVERAL 68.00
LA GABARRA 245.00 |




PROYECTOS EN CONSTRUCCION

Proyecto a Gas Ciclo Abierto Capacidad (MW) Fecha de entrada Tecnologia
Rio Piedras * 19 Ene - 00 Filo de agua
Pajarito * 5 Ene - 00 Filo de agua
Dolores * 9 Ene - 00 Filo de agua
Emcali 234 Ene — 00 Gas

|Urra | 340 Jul - 00 Embalse
Sierra 179 Nov - 00 Gas
Centro 100 Ene0-1 Gas

_Sonsén |l 9.8 Feb — 01 Filo de agua
Termo Cauca 100 Jun - 01 Carb6n

| Porce I 392 Oct - 01 Embalse
Miel | 375 Ene — 03 Embalse




ANEXO 3. CALCULO DEL PRECIO CRITICO

El precio critico es el resultado de un modelo de decision bajo incertidumbre donde se calcula
cuando es 6ptimo invertir en un proyecto bajo determinadas circunstancias.

El analisis consiste en generar un portafolio libre de riesgo que permita encontrar la valoracion del
proyecto dado un proceso estocastico de una variable base que es el precio.

Se parte del hecho de que el precio es funcion de la demanda; pero se toma el precio como una
variable estocastica por si mismo que sigue un proceso llamado Movimiento Brawniano:

dP = oPdt + cPdz

Donde: dz:-incremento de un proceso Weiner (Proceso Brawniano)
dt: incremento del tiempo
a: Tasa de crecimiento
o: desviacion estandar del precio

El modelo trabaja con la tasa de retorno ajustada al riesgo p, la cual sigue un proceso CAPM
(Capital Asset Pricing Model), que involucra la tasa libre de riesgo, el retorno esperado del
mercado, el nesgo del mercado, entre otros (Dixit y Pindyck, 1994, p. 148).

Para estimar el valor del proyecto, se debe cumplir que u > o 0 que 8 = (u- o) > 0. El inversionista
mantendra la produccion si obtiene una tasa total de retorno esperado p , por lo tanto la
interpretacion de o es la ganancia esperada del capital; mientras que & es un tipo de dividendo.
Estos parametros son tomados como externos.

CASO SIN COSTOS DE OPERACION

Analizando el caso inicial donde no se incurre en costos de operacion, se procede a encontrar el
valor del proyecto V en témminos del precio P, V(P). Se construye un portafolio libre de riesgo
tomando combinaciones posibles del activo a ser valorado (El proyecto) y una variable basica
(precio, P). Esta condicion produce una ecuacion diferencial para el valor desconocido del
proyecto, la cual se soluciona con adecuadas condiciones de borde. Se construye un portafolio en
el tiempo t que contiene una unidad del proyecto, y una Short position (Posicion de venta) de n
unidades de produccion, donde escogeremos n tal que el portafolio sea libre de riesgo. Se
considerara tener el portafolio en un intervalo pequefio de tiempo (t, t+dt).

Si se tiene el proyecto esperara tener un flujo de beneficios de Pdt en el interval de tiempo. Para
cada unidad de Short position tiene que pagar al que tiene la correspondiente fong position
(posicién de compra) una cantiada igual a los dividendos que podria obtener, es decir 3Pdt.
Nuestro portafolio tendra un dividendo neto de (P - n6P)dt. Esto también lleva al la ganancia de
capital, el cual es igual a:

dV - ndP = {a(P)P[V'(P)-n] + 0.5c(P)*P*V"(P)}dt + P[V'(P) —n] o(P)dz

que resulta de utilizar el Lema de Ito para expresar dV en términos del proceso que sigue el precio.
Se escoge n = V'(P) de manera que se anule el término dz, obteniendo un portafolio libre de riesgo.
El retorno total del portafolio es entonces:

[P - 3PV'(P) + 0.5¢2P2V"(P)]dt



Igualando esto al retorno libre de riesgo fV(P) — nP] y agrupando témminos se obtiene la ecuacién
diferencial

0.562P2V"(P) + (r- )PV'(P) = V(P) + P= 0
que tiene una solucion del tipo
V(P) = BsP"" + B,PF + P/5

Los dos primeros términos como solucidn a la ecuacion homogénea y el Gltimo a una solucion
particular que representa el valor esperado de la corriente de precios P; cuando el precio inicial es
P; pero interesa el caso cuando hay costos de operacion.

CASO CON COSTOS DE OPERACION Y SUSPENSION TEMPORAL

De nuevo, el precio sigue un proceso geométrico Brawniano. a,c,uy 8= p-o. Son constantes. Se
asume que el flujo de costos de operacion seré C; pero que se suspendera la operacion cuando P
tenga un valor menor que C., y se reactivara la operacion cuando P aumente por encima de C. En
cualquier instante los beneficios del proyecto son

n(P) = max [P-C,0]

Para encontrar el valor del proyecto, se considera de nuevo un portafolio que consiste en una
unidad el proyecto y n= Vp(P) unidades de una short position valoradas en P. Cuando se mantiene
el pequeiio intervalo de tiempo (t,t+dt), el duefio del portafoliio puede ejercitar la opcion de operar.
Esto es provechoso si P>C; la tasa de beneficio resultante es n(P) = max (P-C,0). Los otros
aspectos del portafolio continiian como el caso sin costos de operacion (ganancia del capital). La
ecuacion diferencial para encontrar el valor del proyecto es:

0.562P2V"(P) + (r - 8)PV'(P) — W(P) + n(P) = 0

La cual se soluciona por métodos familiares, quedando la solucion, dividida en dos partes, segun
sea la funcion n(P). Después del analisis pertinente, se llega a la funcion V(P) asi:

SiP<C, V(P) = K, P
SiP>C, V(P) = B,P* + P/5-CIr

Donde es necesario encontrar los valores de las constantes. El detalle de los valores de las
constantes esta en el capitulo 6 Dixit y Pindyck (1994).

Ahora que se conoce el valor del proyecto, se puede encontrar la regla de inversion optima y el
valor de la opcién de invertir en el proyecto F(P). De la misma manera que se encontré V(P), se
puede encontrar F(P), dando como resultado que F(P) = A;P*' + A,P? ; donde A; = 0 ya que P=0
es un punto de absorcién tal que F(0) = 0.

P* (Precio critico), determina el punto de ejercicio optimo, o punto de entrada del proyecto, en este
punto se deben satisfacer las condiciones “value — matching” y “smooth-pating”, las cuales unen
F(P) con el apropiado valor V(P) y que sirven para determinar el tiempo de ingreso a operar
(Optimal Atopping and Smooth Pasting, p. 108, Dixit y Pindyct, 1994). Estas condiciones son:

AP = By(P*)P + P*/5 - Cir - |
BiAPYY = BBy (PP +1/3



Dado que se conoce B, de las constantes de V(P), se puede eliminar A, quedando una ecuacion
en términos de P*, asi:

(B1-B2) B2 (PHP + (B1=1)P*6-B1 (Clr+1)=0

donde | es la inversion inicial. La solucién numérica permite encontrar la regla de inversion 6ptima.
Se puede demostrar que posee una solucién unica de valor positivo para P* que es mayor que
(C+rl), el cual es el Costo Total Marshalliano (Costos de operacion mas Costo de capital de
inversion); ademas, cumple que V(P*)>|, tal que el proyecto tiene que tener un VPN (Valor
Presente Neto) mayor que cero para que sea optima la inversion.

El célculo de los P* los realizo en el proyecto INTEGRAL — COLCIENCIAS -UN (1999) y Osorio
(2000), con las siguientes caracteristicas:

Unidades: délares de marzo de 1999

Consideran costos operativos

Discretizacion temporal a nivel mensual

Tasa de dividendo del 6% anual

Volatilidad 100% mensual — anual (Desviacion estandar de 30%)

i} Y| DY P}

Las siguientes tablas muestran los valores finalmente resultantes.



Proyecto a Carbén [US :;MWI r Proyecto a Carbdn [Us ;MM
SINIFANA " 76.02 [ZIPAVI 75.49
SAN JORGE 7251 TERMOCAPARRAPI 69.22
TASAJERO Il 63.75 [SANLUIS 72.49
TERMOCESAR 69.15 "TERMOGUAJIRA 75.15
| TIBITA 6971 [ GENERCAUCA 77.76
Proyecto a Gas Ciclo Combinado P Proyecto a Gas Ciclo Abierto P
[US&/MW] [US&/MW]
Costa Atlantica - Ciclo Combi - 100 MW 50.72 Costa Atlantica - Ciclo Abierto - 100 MW 52.27
Villavicencio - Ciclo Combi - 100 MW 62.09 Villavicencio - Ciclo Abierto - 100 MW 67.58
Magdalena Medio - Ciclo Combi - 100MW | 5822 | | Magdalena Medio - Ciclo Ablerto - 100 62.36
Cali - Ciclo Combi - 100 MW 63.72 | Cali- Ciclo Abierto - 100 MW 70.78
Costa Atlantica - Ciclo Combi - 150 MW 50.72 "Costa Atlantica - Ciclo Abierto - 150 MW 52.27
Villavicencio - Ciclo Combi - 150 MW 62.09 | |Villavicencio - Ciclo Abierto - 150 MW 67.59
Magdalena Medio - Ciclo Combi- 150 MW | 5822 | | Magdalena Medio - Ciclo Ablerto - 150 6235
Cali - Ciclo Combi - 150 MW 63.72 | Cali - Ciclo Abierto - 150 MW 70.78
Costa Atlantica - Ciclo Combi - 200 MW 50,72 Costa Atlantica - Ciclo Abierto - 200 MW 52.27
Villavicencio - Ciclo Combi - 200 MW 62.09 [Villavicencio - Ciclo Abierto - 200 MW 67.59
Magdalena Medio - Ciclo Combi -200 MW | 5822 | | Magdalena Medio - Ciclo Ablerto - 200 6235
Cali - Ciclo Combi - 200 MW 63.72 Cali - Ciclo Abierto - 200 MW 70.78
Costa Atlantica - Ciclo Combi - 300 MW 50.72 Costa Atlantica - Ciclo Abierto - 300 MW 5227
Villavicencio - Ciclo Combi - 300 MW 62.09 Villavicencio - Ciclo Abierto - 300 MW 67.59
Magdalena Medio - Ciclo Combi - 300 MW 58.22 Padaiena Medio - Ciclo Abierto - 300 62.35
Cali - Ciclo Combi - 300 MW 63.72 Cali - Ciclo Abierto - 300 MW 70.78
TERMOBIBLIS 96.53 TERMOUPAR 52.27
TERMOFLORES IV 50.72 TERMOSANTANDER 55.74
TERMOLUMBI 58 22 [PUERTO BERRIO 48.41
TERMOYARIGUIES 61.60 ' TERMODORADA i 45.08
TERMONEIVA 60.92 TERMICA DEL CAFE 73.83
TERMORIO 53.50 TERMORIO 312.99
Proyecto hidroeléctricos L Proyecto hidroeléctricos p
[US&/MW] [US&/MW]
MIEL | SIN DESV. 7256 EL NEME 73.63
CALIMA 111 70.40 | CHIMERA 84.45
[ SOGAMOSO (4) 6048 | [NECHI'A' 59.37
'MIEL i 6485  |SAMANA MEDIO 108.53
' RIACHON 87.84 | PATIA | 65.94
'FONCE 61.51 ITUANGO 30.93
GUAYABETAL 58.95 | |EL GUAICO 54.34
CABRERA 66.26 | | SAN FRANCISCO 32.48
HUMEA 80.11 | |MONTANITAS 4219
QUETAME 91.74 | |ENCIMADAS 33.91
PORCE IlI 51.54 | |CANAVERAL 43.90
LA GABARRA 9632 |
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