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Resumen y Abstract IX

Resumen

El presente trabajo aborda la problematica actual que han expuesto los operadores de
red a cerca de la implementaciéon de un nuevo modelo de remuneracién en Colombia,
pasando de un modelo de valor de reposicién a nuevo a uno de costos de reposicion
depreciado. A lo largo del documento se presenta la necesidad de regular los operadores
de red por considerasen monopolios naturales, se muestra la evolucién de la regulacion
de remuneracion de cargos en Colombia, se evalla para un caso base definido, el
modelo de remuneracion de la CREG 097/08 (modelo vigente) y de la CREG 179/14
(propuesta regulatoria) para compararse y luego justificar el porqué debe realizarse
propuestas de mejora, finalmente se exponen las mejoras a la propuesta regulatoria para

gue sean analizadas y discutidas

Palabras clave: (Cargos de distribucién; Costo de Reposicién Depreciado; Modelo
regulatorio; Monopolio Natural; Valor Nuevo de Reposicion; Valor Presente Neto;

Tasa Interna de Retorno)



X Evaluacién de las metodologias regulatorias para remunerar los sistemas de
distribucion en Colombia y presentar propuestas de mejora.

Abstract

This paper addresses the current problems that network operators have exposed close to
the implementation of a new control price model in Colombia, from a model of “new

replacement value ” to “depreciated replacement cost’. Throughout the document the
need to regulate network operators is presented by considered natural monopolies,
shows the evolution of the regulation of remuneration of charges in Colombia, is
evaluated for a defined base case, the model of remuneration of the CREG 097/08
(current model) and of the CREG 179/14 (proposed regulatory) to compare and then
justify why should only be suggestions for improvement, finally improvements are

exposed to the regulatory proposal so that they can be analyzed and discussed.

Keywords: (Control price model; Depreciated replacement cost; Regulatory model,;
Natural monopoly; New replacement value; Net present value; Internal rate of

return)
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Introduccioén

El desarrollo del sector eléctrico en Colombia se dio por iniciativa del sector privado a
finales del siglo XIX constituyéndose en capital de riesgo por ser un servicio aun en
consolidacion. Los usos de la electricidad se fueron diversificando y la demanda fue
creciendo aceleradamente lo que impuso un ritmo importante de inversiones en el
sistema que no fue posible atender por el sector privado. Vino el proceso de estatizacion
del sector a partir de los afios 30 el cual se extendi6 hasta los afios 90. En ese momento
los usuarios del servicio se quejaban masivamente por la mala calidad del servicio y la
mayoria de las empresas estaban en una situacion financiera critica. En otros términos
las tarifas no remuneraban la totalidad de la inversion, ni los gastos de las empresas
prestadoras del servicio eléctrico. El modelo estatal fracasé. Se inicid un proceso de
restructuracion del sector de los servicios publicos en general con un capitulo especial en
la nueva Constitucién Politica y luego con su desarrollo a través de las leyes 142 y 143
de 1994. El racionamiento de energia de los afios 1992 -1993 confirmé la critica situacion

del sector y aceleré la aprobacion de las leyes anteriores.

A nivel internacional se desarrollaron nuevos modelos econémicos donde el mercado era
el motor de la economia (M. Friedman), este concepto aplicado al sector eléctrico llevo a
formular el suministro de electricidad como la combinaciéon de diferentes negocios:
generacién, transmision, distribucién y comercializacion. Cada uno de ellos caracterizado
por actividades propias. El negocio de la distribucién por ejemplo, es caracterizado por
actividades asociadas a las redes de transporte de energia, las cuales se consideran de
monopolio natural por no requerirse mas de una infraestructura para prestar el servicio en
una parte especifica del sistema. Al ser una actividad monopdlica se requiere que sea
regulada para evitar abusos de posicion dominante en especial en lo relacionado con la

calidad del servicio y el valor del servicio.

En el afio 1997, la CREG presento a través de la resolucion 099 los principios generales

y la metodologia para el establecimiento de cargos por uso de los Sistemas de



2 Introduccién

Transmision Regional y/o Distribucién Local. Asi se dio inicio con la regulacién de los
cargos de distribucién definiéndose una vigencia de 5 afios para cada periodo tarifario.
En el 2002 la promulgacién de la Resolucion CREG 082 establece la metodologia de
remuneracion del periodo tarifario 2002-2007. Para el 2008-2014 es la resolucién CREG
097 la que establece la nueva metodologia de remuneraciébn y que es actualmente
vigente. Para el 2015 La CREG presentd la propuesta de la nueva metodologia de
remuneracion para el periodo tarifario 2014-2019, que es el objeto de estudio del
presente trabajo.

De acuerdo con la ley, cada 5 afios la Comision de Regulacién de Energia y Gas (CREG)
debe emitir una resolucion exponiendo la metodologia de cargos en distribucion para la
remuneracion de los activos eléctricos y no eléctricos de los Operadores de Red (OR). El
periodo tarifario vigente iria del 2008 al 2014, sin embargo, como no se ha aprobado la
nueva metodologia ni los cargos de distribucién adn se va a extender por lo menos hasta
2015. Actualmente con la propuesta de la CREG para la nueva metodologia de cargos en
distribucion (Resoluciéon CREG 179/2014), los operadores de red necesitan adaptarse a
las nuevas reglas de juego para el negocio de la distribucion.

Los modelos regulatorios aplicados por el regulador para definir los cargos de distribucion
han tenido variaciones en el tiempo y en general han permitido a los agentes prestar
servicio en condiciones razonables. Las resoluciones han venido consolidando aspectos
tales como la remuneracion de las inversiones, los gastos de administracion, operacion y
mantenimiento, incluyendo la calidad del servicio en especial la confiabilidad. Un
inconveniente relevante ha sido el valor definido por el regulador para remunerar los
activos de distribucion (unidades constructivas) el cual no ha tenido en cuenta las
condiciones y costos cuando se construyeron. También esta en discusion el WACC o

tasa de remuneracion de la inversion.

La propuesta actual del regulador ha generado mucha preocupacion en los agentes
distribuidores por ser un cambio estructural en las reglas del juego, por su efecto
negativo en los ingresos, por las exigencias de informacioén tan detalladas y en Gltimas en
viabilidad de la actividad. Por lo anterior se deben responder preguntas como: ¢el
modelo propuesto asegura la sostenibilidad de la actividad de distribucion y la calidad del

servicio?,,Como va afectar los ingresos de una compafila de servicio de energia
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eléctrica la nueva propuesta de regulacion?, ¢Qué analisis debe realizar un operador de
red para mitigar el riesgo de que sus ingresos disminuyan ante la nueva metodologia de
remuneracion?, ¢La metodologia de remuneracién propuesta por el regulador es la mas
adecuada para el usuario y para el OR?, ¢ Cudl seria el modelo que deberia implementar
el regulador desde costos eficientes?, ¢Qué ajustes o cambios se pueden sugerir a la
metodologia propuesta que sea justa para las partes, asegure la calidad del servicio,

incentive la eficiencia y la adecuada remuneracién al agente prestador?.

Para dar una nocion de las respuestas a las preguntas anteriormente planteadas, se
define el alcance de este trabajo, el cual consta de Evaluar, Analizar y proponer modelos
0 ajustes a los mismos para la regulacion de cargos de distribucion, partiendo del analisis
de la propuesta de remuneracién CREG 179 de 2014 y de la evolucién de la regulacion
Colombiana e internacional, involucrando en el modelo la inversién, AOM (Gastos de

administracion, operacion y mantenimiento), Incentivos y rentabilidad.

El documento inicia exponiendo el concepto del monopolio natural comparandolo con un
mercado de competencia perfecta y presentando la base para entender los modelos
regulatorios, las diferentes metodologias de remuneracion y los distintos enfoques
tradicionales para definir las tarifas de usuarios regulados. Después, en un segundo
capitulo se aborda la historia de la energia eléctrica en Colombia y la evolucién de su
sistema eléctrico entrando poco a poco a los distintos marcos regulatorios y exponiendo
las caracteristicas importantes de cada uno de estos. Ya en el tercer capitulo se
implementan los modelos regulatorios de la resolucion vigente y de la propuesta
regulatoria mostrando resultados dicientes de las dificultades de cada uno de los dos
modelos regulatorios y presentando a través de ellos la tendencia de la CREG para los
periodos tarifarios venideros. Partiendo de los resultados anteriores se proponen en el
capitulo cuarto los ajustes a la metodologia propuesta, actualmente en discusion, y en el
capitulo cinco se presentan las conclusiones y recomendaciones mas relevantes de este

trabajo final de profundizacion.






1.Esquemas Regulatorios de los Sistemas de
Distribucion

Los esquemas regulatorios de los sistemas de distribuciéon al igual que cualquier otro
esquema que regule una actividad econémica, parten del modelo de equilibrio general de
Arrow-Debreu (1954)" planteado a mediados del siglo XX, que contempla la existencia de
solo dos agentes en un mercado, los consumidores y los productores, quienes
interactian solamente para intercambiar bienes y servicios. El modelo asume que tanto
el consumidor como el productor toman los precios de todos los bienes y servicios como
dados y ninguno de los dos tiene la facultad para modificar el precio de un bien o
servicio, el precio lo da el mercado por competencia perfecta. Sin embargo un equilibrio
competitivo como el mencionado no es aplicable en todos los sectores econémicos, si asi

lo fuera no seria necesaria la intervencion de la sociedad a través de un gobierno.

En la préactica, el modelo de equilibrio general no se adapta a la realidad porque la
existencia de un mercado para cada bien no se presenta en todas las actividades
economicas, en varios sectores econémicos se da la inexistencia de mercados gracias a
gue pueden haber externalidades negativas y positivas, integracion vertical de las

empresas, empresas con poder en el mercado y falta de mercados futuros entre otros.

Los Monopolios Naturales, como por ejemplo las empresas distribuidoras y
transmisoras de energia eléctrica son agentes con poder en el mercado, y en
consecuencia su actividad representa una inexistencia de competencia perfecta, lo que
sus acciones pueden modificar el precio del servicio que estan prestando, requiriendo
entonces la intervencion del gobierno para garantizar el mayor bien social y mantener un

equilibrio econémico para las empresas.

! Fechaenla gue se actualiza el modelo de equilibrio general después de la primera version del
modelo trabajado por Walras (1874).
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La tendencia en la economia actual es la de evitar que existan agentes con poder en el
mercado, de hecho la constituciéon Colombiana de 19912 pone restricciones a este tema,
en caso de que existan y se mantengan es porque no existe ninguna otra alternativa
razonable desde el punto de vista técnico — econdémico. Es el caso de las actividades de
distribucion y transmision en Colombia que se consideran monopolios naturales porque
un solo Operador de Red (OR) es suficiente para prestar el servicio en una parte
especifica del sistema.

Por lo anterior, si la existencia de los monopolios naturales en algunos sectores de la
economia son justificables, la pregunta seria: ¢(Cémo se deberian proporcionar los
recursos para un monopolio?, y en busqueda de la respuesta naci6 la teoria econémica
de la regulacion, en la que autores como Sappington (1982) estudiaron modelos con
funciones de coste enddégeno que mas adelante Laffont y Tirole (1986) las abordaron
como un problema de principal-agente, donde el gobierno (El regulador) es el principal y
la empresa regulada (El OR) es el agente.

En conclusién, la teoria econdmica de la regulaciéon parte de una realidad comin y es
gue la existencia de competidores no es posible en las actividades de distribucién y
transmision, y la existencia de una sola empresa para un mercado llevaria a que los
precios del mercado sean elevados, por lo que es necesaria la intervencion del gobierno
fijando precios, compensando a los usuarios, incentivando a las compafiias prestadoras
de servicio para que sus costos sean eficientes y garantizando su viabilidad econémica y

financiera.

1.1 ¢Como Funciona el Monopolio Natural?

Un monopolio Natural es aquella empresa que puede abastecer todo un mercado a un

precio menor del que lo podrian hacer dos o0 mas empresas, a pesar de lo anterior, el

2 Articulo 336. Ningn monopolio podra establecerse sino como arbitrio rentistico, con una
finalidad de interés publico o social y en virtud de la ley............ El Gobierno enajenara o liquidara
las empresas monopolisticas del Estado y otorgara a terceros el desarrollo de su actividad cuando
no cumplan los requisitos de eficiencia, en los términos que determine la ley.
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monopolio es ineficiente respecto a una empresa que esta inmersa en un mercado de
competencia perfecta. Toda empresa siempre buscard maximizar su beneficio y para
lograrlo debera tener conocimiento del comportamiento de la demanda para luego
cruzarla con su funcién de costo marginal u oferta, una empresa que no se considere
monopolio natural le asignara al precio de su servicio o producto el valor del punto de
equilibrio y asi obtendrd su méaximo beneficio, un monopolio natural en cambio obtendra
su maximo beneficio cuando los ingresos marginales sean iguales a los costos

marginales.

Para entender mejor el concepto anterior, la Figura 1-1 muestra la curva de demanda y
la de costo marginal, que al cruzarlas encontramos el punto de interseccién (Qc,Pc) que
es el punto de equilibrio en el mercado y es el maximo beneficio que puede adquirir una
compafiia en una competencia perfecta. Se puede observar también que existen dos
zonas resaltadas, la primera llamada el excedente del consumidor que es la ganancia
monetaria del consumidor por comprar un producto a un menor precio al presupuesto
gue tenia destinado para el mismo y la segunda llamada el excedente del productor que
es el beneficio adicional que recibe la empresa al vender sus productos por encima del
precio de equilibrio.

Para los monopolios naturales, la Figura 1-2 presenta las caracteristicas de este y
conserva las mismas curva de demanda y de costo marginal mostrada en la Figura 1-1,
se observa que entra en el modelo la funcién de ingreso marginal, el punto donde se
igualan el ingreso marginal y el costo marginal es Qm, al proyectarse Qm en la funcién
de demanda se halla el precio Pm, dandose entonces el maximo beneficio para un

monopolio en el punto (Qm, Pm).

Comparando las figuras anteriores podemos evidenciar que el precio que da un
monopolio natural a un servicio para maximizar sus beneficios es mayor que el de
competencia perfecta (Pm > Pc), teniendo como inconvenientes que el excedente del
consumidor disminuya, que exista una perdida irrecuperable de eficiencia (solamente se

presenta cuando el punto de equilibrio no es 6ptimo), que haya beneficios extraordinarios

para el monopolio (ganancias del monopolio) y que este no tenga incentivos para

aumentar su produccion.
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Figura 1-1: Curva de Oferta y Demanda en un escenario de Competencia Perfecta [1].
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Figura 1-2: Curva de Oferta y Demanda para un monopolio natural [1].
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La conclusién mas importante del comportamiento de los monopolios y que es reflejado
por las figuras anteriores, es que él tendera a producir menor cantidad a un mayor precio

ya que no tiene incentivos para moverse hacia la derecha de la curva de demanda.

Por lo anterior, es importante regular los monopolios naturales y que los reguladores
implemente modelos regulatorios que disminuyan los beneficios extraordinarios y

aumenten el excedente del consumidor, en otras palabras, mover el punto de maximo



Capitulo 1 9

beneficio (Qm,Pm) hasta asemejar el mercado a una competencia perfecta, y para esto

el regulador debe fijar el precio del servicio o producto.

Para el sector de la distribucién de energia eléctrica, los reguladores tienen tres enfoques
para fijar los precios de la energia, el primero es que el precio se fije de acuerdo al costo
marginal de la energia (como si el monopolio fuera de competencia perfecta), que seria
el enfoque mas eficiente para el mercado pero no para el monopolio, ya que puede
incurrir en pérdidas econdmicas para este ultimo porque su costo promedio es mayor al
costo marginal, violando el regulador entonces un principio de la regulacién que es

garantizar la viabilidad econdmica y financiera de las empresas.

El segundo es fijar el precio de acuerdo al costo promedio de la energia, no es tan
eficiente para el mercado como el anterior pero si asegura la viabilidad econémica de las
empresas ya que cubre los costos del monopolio y brinda un beneficio moderado, es
como un punto medio entre la competencia perfecta y el tener poder en el mercado, ver

Figura 1-3.

El tercer enfoque es fijar diferentes precios moviéndose entre la frontera del punto de
maximo beneficio y el del costo marginal, discriminando los precios por clientes. Notese
en la Figura 1-3 que el punto de maximo beneficio se logra cuando el ingreso marginal y
el costo marginal son iguales, un ejemplo es cuando las empresas estudia la posibilidad
de modificar su nivel de produccién para mejorar sus utilidades, debe tener en cuenta
coémo cambia su ingreso como resultado de esa modificacion, es decir, cual sera el
ingreso adicional que puede recibir por cada unidad adicional producida (concepto del
ingreso marginal). Con este método la empresa compara la cantidad que cada unidad
adicional afiade al ingreso total y al costo total, si el ingreso de cada unidad adicional es
mayor que su costo marginal debe producirla, de lo contrario se reducen los beneficios o

se incrementan las pérdidas.

En la etapas iniciales de produccion, el ingreso marginal suele ser mayor que el costo
marginal y es rentable producir dentro de ese rango de produccién. En las etapas
posteriores, cuando la produccion es relativamente alta, los costos marginales pueden
aumentar mas que los ingresos marginales, es por esto que el precio para los
monopolios en el otro extremo se fija cuando se cruce el costo marginal con la curva de

demanda.
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Figura 1-3:  Fijacién de precios a los monopolios naturales [1].
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1.2 Modelos Economicos y Metodologias de
Remuneracion

Como se ha visto en numerales anteriores, las actividades de distribucion y transmision
de energia eléctrica son monopolios naturales y deben ser reguladas con el proposito de
asignar eficientemente los recursos productivos y maximizar el bienestar social,
independientemente del modelo de regulacién empleado para valorar el nivel y la
estructura de las tarifas, el ente regulador debe tomar en consideracion promover
inversiones, operaciones y mantenimientos eficientes y al mismo tiempo exigir a los OR
de ofrecer a los usuarios una calidad de servicio determinada, ademas debe promover
también la reduccion de costos que surgiria como consecuencia de los aumentos de
productividad. El nivel de precio regulado debe entonces permitir operar a los OR,
cubriendo sus costos eficientes, y evitando que tengan beneficios extraordinarios en

desmedro de los consumidores.

La dificultad que tiene un ente regulador es establecer una tarifa que reconozca una
estabilidad financiera para las empresas y que el usuario no perciba un alto costo por el

servicio ni pague ineficiencias en las inversiones en la que incurra el OR. De la literatura
podemos encontrar diferentes definiciones de objetivos que podria seguir un regulador

para formular la tarifa regulada, pero la que mejor describe el objetivo de la tarifa es la
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definicion dada por la empresa Mercados Energéticos Consultores: “la tarifa adecuada es
aguella que satisface las condiciones de equilibrio eco  ndémico-financiero de la
empresa, brinda sefiales adecuadas a los usuarios para el uso racional y atiende los
principios basicos de eficiencia econémica, equidad, justicia, estabilidad y razonabilidad,
ademas de considerar los objetivos atribuidos al sector eléctrico”.® En otras palabras lo
que el regulador deberia lograr es que el precio medio cobrado al usuario coincida con el
costo medio de largo plazo del OR, que el ingreso que perciba el OR por el cobro de la
tarifa cubra sus costos totales (operacion y prestacion del servicio) mas una rentabilidad

esperada.

Para saber cudl es el costo medio del OR, el regulador debe conocer cual es la
estructura de costos reales del mismo, si la informacién no se conoce, o si se reporta de
manera inadecuada no se podra monitorear el desempefio de la reducciéon de costos de
las empresas prestadoras del servicio de energia eléctrica. La informacién de la
estructura financiera de los OR es la base para establecer un buen modelo regulatorio,
ya que la Unica entidad que sabe cuanto le cuesta el servicio que ofrece es la empresa y
el regulador siempre debera buscar reducir esa brecha de la asimetria de informacion

entre él y el OR para tomar las mejores decisiones.

Actualmente los organismos reguladores aplican diversos modelos econémicos y
mecanismos de regulacion derivados de las teorias de Laffont y Tirole quienes vieron la
importancia de la asimetria de la informacion en la regulacion de monopolios naturales,
estos modelos que han ido evolucionando desde que fueron propuestos, implican al final
criterios para determinar restricciones y beneficios a los ingresos asi como incentivos a la

gestion eficiente.

Existen dos tipos de modelos econdmicos tradicionales en la remuneracion de cargos

para los sistemas de distribucion [2] :

1. Modelos Basados en el costo del Servicio
= Tasa de Retorno (Cost of service)

2. Modelos Basados en Incentivos

® Tomado de la circular CREG 034 de 2014, anexo del documento CREG 099 de 2014 gue es
soporte de la Resolucion CREG 179 de 2014.
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* Precio Maximo (Price Cap)

*» Ingreso Maximo (Revenue Cap)

= Competencia Referencial (Yardstick Competition)

= Métodos de escala Movil (Profit-sharing o Revenue-sharing)

Los modelos tradicionales se pueden dividir en dos tipos ya que podemos diferenciar en
cualquiera de los dos quien asume el riesgo, en un modelo basado en el costo del
servicio es el usuario quien tiene el riesgo de que se cambie su tarifa final por el servicio
prestado, en un modelo basado en incentivos es la empresa (el OR) quien asume el
riesgo de perder o ganar, pierde si realiza una gestion ineficiente y gana si ocurre lo
contrario. El proposito de los dos modelos tradicionales siempre ha sido el de mejorar el
nivel de competitividad y tarifas finales a los usuarios regulados en el corto plazo, sin
embargo para una red de distribucion que se contempla en el futuro un tanto diferente
como se ve hoy, algunos reguladores como Ofgem de Reino Unido han pensado en una
regulacién basada puramente en el cumplimiento de las metas propuestas a los OR, se
establecen margenes inferiores y superiores de calidad del servicio por ejemplo o de
nivel de pérdidas, y si los OR por medio de su plan de inversiones propuesto antes de,
ejecutado después de y reportado, al final estan dentro, por encima o por debajo de esos

margenes, se les compensa o se les penaliza.

En general, los modelos de regulacion evolucionan con el tiempo, siendo el primer
modelo implementado el de costo de servicio en Estados Unidos y luego
implementandose los modelos basados por incentivos, de estos cada pais combina sus
diferentes metodologias de remuneracién adaptandolas a las particularidades de cada
negocio. La Figura 1-4 presenta un mapa conceptual ilustrando los dos modelos
tradicionales con sus metodologias regulatorias que a partir de este momento seran

objeto de este capitulo.
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Figura 1-4:
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En la practica, es posible encontrar que:

simultanea;

elementos de diferentes tipos de regimenes tarifarios son aplicados de forma

diferentes regimenes son aplicados a diferentes componentes de la cadena de costos.

1.2.1 Metodologia de Tasa de Retorno

El modelo de costo del servicio se basa en la metodologia de tasa de retorno, en esta se

le reconoce al OR a través de la remuneracion, los costos histéricos en que este haya

incurrido, incluyendo los gastos operacionales mas el costo del capital invertido

(Depreciacion + rentabilidad). Para que no se presenten irregularidades en los ingresos,

se limita la tasa de retorno (cuyo valor es dado por el regulador) que al final es el

incentivo para presentarse un poder de abuso dominante en la tarifa.

Los ingresos regulados para esta primera metodologia se determinan como la suma de

las siguientes componentes:

I=G+D+T+BRAx*r

Donde:

l: Son los ingresos permitidos para el afio t.
G: Son los gastos operacionales en el afio t.
D: Es la depreciacion del afio t.

T: Son los impuestos en el afio t.

BRA: Es la base regulatoria de activos para el afio t.

r: Es la tasa de retorno reconocida en el afio t.

(1-1)
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De acuerdo con la ecuacion (1-1) se puede inferir dos aspectos importantes de esta
metodologia, si se tiene una mayor tasa de retorno reconocida representaria un mayor
ingreso anual para los OR’s, y si el costo de capital del OR (s) es mayor que la tasa de
retorno reconocida (r) entonces el OR tendrd un incentivo de usar menos capital y
viceversa, si s < r, entonces el OR tendr4 incentivo de usar demasiado capital y

presentarse condiciones de ineficiencia.

Por lo anterior, la sefial que brinda el modelo de costo de servicio es el reconocimiento
de todos los costos en que incurra el OR incluyendo las inversiones ineficientes, la
manera para gestionar eficiencia estd en la forma de como el regulador escoge que
costos y gastos entran en la valoracién de la tarifa y cuales no. Puede presentarse
también que si no se escoge una tasa de retorno reconocida adecuada pueden haber
ingresos extraordinarios para las empresas y no incentivar la cobertura del servicio a

prestar.

1.2.2 Metodologia del Precio Maximo

La metodologia del precio maximo es uno de los mecanismos que usa el modelo de
remuneracion basado por incentivos, esta metodologia consiste en que el ente regulador
reconoce la inversion de la infraestructura realizada por el OR a través de un cargo de

distribucion maximo dependiendo de un escenario de proyeccién de demanda.

Los precios maximos son actualizados anualmente o mensualmente por un deflactor que
representa la inflacién de un pais o el que en su defecto use un gobierno para comparar
precios en diferentes periodos de tiempo, en el caso de Colombia se toma el IPP (indice

de Precios al Consumidor) para actualizar los cargos de un periodo a otro.

Algunas metodologias de precio maximo incluyen en la actualizacion del ingreso o del
precio un factor de eficiencia del mercado, que a la larga se transforman en los incentivos

o penalizaciones de esta metodologia para las empresas.

En un periodo tarifario de cinco afios, el precio maximo es establecido en el primer afio y
actualizado afio a afio por el IPP, sin embargo su formulacién no es cambiada sino hasta
finalizar el periodo tarifario, lo que representa un riego por demanda para los OR, ya que

si la demanda no crece lo esperado no se podran remunerar el total de las inversiones.
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A modo de ejemplo, para un OR cuyas inversiones tienen un costo reconocido de cien
pesos en un afio n, y un cantidad de cinco usuarios conectados a sus redes de
transporte, el regulador le reconocera un ingreso anual de veinte pesos en un periodo
tarifario de cinco afios, al haber cinco usuarios, el cargo maximo a cobrar por el
transporte de la energia sera de cuatro pesos por usuario durante el aflo n. Ahora si
pasado tres afios la cantidad de usuarios es menor, es decir hay cuatro usuarios, el OR
no podra cobrar mas del cargo maximo y por ende perdera veinte pesos de ingresos
anuales por un usuario que se retire, caso contrario ocurre si la cantidad de usuarios
aumenta, se le reconocera un ingreso anual mayor a veinte pesos y se le reconocera

toda la inversion mas un delta de ganancia.

Con el ejemplo anterior se concluye que esta metodologia el OR asume el riesgo de no
ser remunerada toda su infraestructura sino tiene una buena proyeccion de demanda

para el periodo tarifario.

El cargo maximo de distribucién para un OR esta determinado por los siguientes

componentes:
A(BRA,T,vu)+G
CDmax = ABRAT VU +G (1-2)
Dmax
Donde:

CDmax: Cargo maximo reconocido para el periodo tarifario.
A: Anualidad del BRA con las tasa de retorno r y vida util vu.
Dmax : Demanda de energia proyectada en el Gltimo afio del periodo tarifario.

Para el calculo de los ingresos anuales se toma el cargo maximo reconocido del periodo
tarifario y se multiplica por la demanda anual y el IPP, en algunos casos al IPP se le resta

o0 suma el factor de eficiencia.

1.2.3 Metodologia del Ingreso Maximo

Al igual que el anterior esquema, el mecanismo del ingreso maximo también tiene como
objetivo incentivar la eficiencia de las inversiones en las empresas prestadoras del
servicio eléctrico, esta metodologia define el ingreso que puede recibir un OR en un
periodo de tiempo sin tener un riesgo de demanda ya que el ingreso depende es de la

inversion de la infraestructura reconocida que ha realizado el OR, este modelo también
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se actualiza anualmente o0 mensualmente por el IPP o en su defecto el indicador que

aplique para cada pais.

De forma general y simplificada la ecuacién que se usa para la metodologia del Ingreso

maximo es determinada por los siguientes componentes:

I = A(BRA,r,vu) + G (2-3)
Donde:
It:  Ingreso méaximo permitido para el afio t .

G: Gastos Operacionales.

El ingreso como se muestra en la ecuacion (1-3) es el valor de la anualidad de las
inversiones del OR mas el reconocimiento de los gastos operacionales, el ingreso
aumenta o disminuye cuando la BRA cambia dependiendo si ha habido nueva

infraestructura o si se ha dado de baja equipos en operacioén.

Como se puede observar de la ecuacién anterior, no existe un riesgo de demanda, el
ingreso siempre serd garantizado, el que es cambiante en el tiempo es el cargo de
distribucién que al final se percibe en aumento o disminucién del precio del kwWh en la

factura de la energia.

Comparando las dos metodologias por incentivos vistas hasta el momento, nos damos
cuenta que en el precio maximo se busca la eficiencia en las inversiones de acuerdo al
crecimiento de la demanda, es decir el OR debera tener una capacidad instalada que no
sea mayor en grandes proporciones a la capacidad demandada para poder maximizar
sus beneficios y le exige ampliar la cobertura para tener mayor cantidad de usuarios y asi

mayor energia transportada.

Para la metodologia del ingreso maximo, el OR busca la eficiencia de sus inversiones
ampliando su infraestructura existente solo por expansion, y garantizando confiabilidad a

Su sistema.

1.2.4 Metodologia de Competencia Referencial

Las metodologias anteriores solucionan parte del problema de la eficiencia en la
asignacion de los recursos de las empresas distribuidoras de energia logrando que estas

busquen la gestion de costos eficientes, sin embargo el ente regulador no disminuye la
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brecha de la asimetria de la informacidén, entonces aunque este crea que esta
implementado un modelo que es adecuado, sin el conocimiento del real esfuerzo que
hacen los OR para prestar el servicio no se tendrd la certeza de que el modelo funcione

como se esperarl'a.

Para solucionar la asimetria de la informacion se cred la metodologia de competencia
referencial que estd basada en la teoria de los contratos 6ptimos, si el comportamiento
de diferentes OR son comparables entre si para lograr resultados iguales, entonces sus
incertidumbres son correlacidnales y comparables, para esto se usan los costos medios
reportados por los OR y se toma su media como referencia, una empresa que sea
relativamente mejor eficiente que las otras percibird un beneficio, si por el contrario esta

peor eficiente de acuerdo a la referencia no percibira ningan beneficio.

La implementacion de esta metodologia es compleja, esperar encontrar empresas
comparables dentro de un mismo pais es dificil, en Colombia solo por la diferencia de
regiones ya no permite que los OR sean comparables. La cantidad de usuarios, la
cantidad de infraestructura, las ordenanzas territoriales, la influencia de los costos
medios de un OR en el centro de un pais al de un OR ubicado en la costa son diferentes,
todas estas variables que influyen en la determinacién del esfuerzo de los agentes para

prestar el servicio siempre tienen circunstancias diferentes.

A pesar de lo anterior, el mecanismo regulatorio es implementable y adecuado si en el
mercado de distribucion existiera una gran cantidad de agentes y que estos fueran
comparables asi sea por pequefios grupos, y teniendo en cuenta que ninguno de ellos
tenga gran influencia en el promedio de los costos medios reportados, recordemos que el
problema de los promedios es que son fuertemente influenciados por los extremos, si la
desviacion entre las incertidumbres de los costos de los OR comparables es grande, el

modelo amplia la brecha de la informacion asimétrica.

La ecuacion que modela esta metodologia estd determinada por las siguientes

componentes:

Ceikzi [2] (1-4)

CP; =

l Z n—1 )
Donde:

CPk:: Costos medios del OR k.

CPi: Costos medios del OR i.



18 Evaluacién de las metodologias regulatorias para remunerar los sistemas de

distribucién en Colombia y presentar propuestas de mejora.

n: Ndmero de empresas con escala comparable al OR i.

1.2.5 Metodologia de Escala Movil (Participaciéon de
Beneficios/Ingresos)

Las dificultades observadas en las anteriores metodologias de cubrir la eficiencia y la

disminucion de la brecha de informacién asimétrica al tiempo, permite combinar los tres

mecanismos ya vistos. Esta combinacién tiene como propdésito distribuir de manera justa

el riesgo y las ganancias entre las empresas y los clientes.

Esta metodologia permite evitar que las empresas tengan beneficios si hay una gestion
de costos ineficientes, caso que no discrimina por ejemplo la regulacién por tasa de
retorno. En esencia el modelo ajusta las tarifas reguladas de acuerdo a una tasa de
retorno de referencia o de ingreso regulado creando bandas superiores e inferiores

permitidas, de ahi el nombre de escala deslizante.

Si un OR tiene un desempefio en eficiencia de costos que se reflejan en mayores
ingresos al objetivo superior establecido, entonces los ingresos extraordinarios que este
percibira son repartidos entre los usuarios (se modifica la tarifa disminuyendo el valor de
esta), si por el contrario la empresa se encuentra con un desempefo no tan favorable de
tal manera que sus ingresos se encuentran por debajo de la banda inferior de ingresos
permitidos, el riesgo también lo asumen los usuarios (se modifica la tarifa aumentando el
valor de esta). Existe un margen entre la banda superior y la inferior en la que si el OR se

mueve en esta no repartira ni riesgo ni beneficios con los usuarios.

La ecuacion que establece esta metodologia esta determinada por las siguientes

componentes:

I =Ty * (1 +IPP — X) —u* (S—1 — St—1reg) [2] (1-5)
Donde:

It: Ingresos para el afio t.

It-1: Ingresos obtenidos en el afio t-1.

X: Factor de eficiencia.

u: Factor de ajuste usado para repartir las ganancias o beneficios entre los usuarios.

St-1: Son los beneficios obtenidos por el OR en el afio t-1.

St-1reg.: Son los beneficios establecidos por el regulador.
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De la ecuacién (1-5), podemos identificar de izquierda a derecha que los primeros cuatro
términos pertenecen a una ecuacion de actualizacibn de Ingreso Maximo que se
obtendria si el factor de ajuste fuera igual a cero, de otra manera si el factor de ajuste
fuera igual a 1 se tendria una ecuacion por el mecanismo de tasa de retorno. Para esta

metodologia el factor de ajuste entonces puede tomar valores entre Oy 1.

1.2.6 Evolucién y Comparacién de las Metodologias de
Regulacion

Como se present6 en los numerales anteriores, los modelos regulatorios han ido
evolucionando adaptandose a las necesidades de los mercados de distribucion y
transporte de energia eléctrica, al ser estos mecanismos dindmicos y de aplicacion
dependiente de la realidad que se esté presentando en un determinado momento de la
historia, Los paises deben avanzar y adaptar sus marcos regulatorios a los nuevos
escenarios, mejorando los modelos y metodologias aqui presentadas cumpliendo con el

objetivo de la regulacion.

La Figura 1-5 presenta de forma gréfica la evolucién de los marcos regulatorios, empieza
por el de tasa de retorno que reconocia el costo de prestar el servicio y una tasa de
retorno al capital invertido. Luego, mas adelante los entes reguladores se dieron cuenta
gue los clientes pagaban costos de servicios muy elevados y se desconocian las
estructuras de costos de las empresas (OR), de esta manera los marcos regulatorios se
orientaron a los incentivos, con el propésito de reducir los costos de las empresas y

mejorar la eficiencia en las inversiones.

Hoy en dia los entes reguladores han aprendido que deben introducir a los modelos
futuros una componente de planificacion estratégica, en donde lo importante es
remunerar las inversiones necesarias de los OR para cumplir con las metas establecidas
por la regulacién, metas en calidad, confiabilidad y seguridad, surgiendo la pregunta de si

se deberia tener incentivos especificos para empresa.
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Figura 1-5:  Evolucion de la Regulacion en el tiempo [2].
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A continuacién en una tabla resumen se presentan los aspectos mas relevantes de las

metodologias tradicionales expuestas en este capitulo.

Tabla 1-1:

Tasa de Retorno

Precio Maximo

Ingreso Maximo

Competencia Referencial

Reconoce el valor
del costo del
servicio Y lo
remunera en un
ingreso anual que
es un porcentaje
de la BRA, a una
vida util.

Se fija un precio
maximo al principio
del periodo tarifario
gue reconoce, la
demanda para el
precio maximo es
proyectada y
supuesta.

Se fija un ingreso

maximo que
depende de las
inversiones en
infraestructura
nueva.

Se compararan las
compafiias que
sean semejantes y
se dan incentivos
de acuerdo a una

El riesgo por cambio del
valor en la tarifa lo asume
el usuario, por tal razén
tiene menor costo de
capital.

Incentiva a inversiones
eficientes de acuerdo al
comportamiento de la
demanda y obliga a
ampliar la cobertura del
servicio.

Incentiva a Inversiones
eficientes de acuerdo a la
expansion de la

infraestructura
confiabilidad de la red.

No existe riesgo de
proyeccion de demanda.

Incentiva a la eficiencia
productiva, soluciona el
problema de la asimetria
de la informacién y permite
realizar comparaciones

Ventajas y desventajas de las metodologias de remuneracion.

No tiene incentivos para
una gestion eficiente, no
garantiza ampliar la
cobertura de servicio Yy
puede generar sobrecostos
en la factura.

Existe riesgo de proyeccion
de demanda.

No asegura una ampliacién
en la cobertura ya que los
ingresos no se afectan por
la demanda.

Se puede dar inversiones
ineficientes con tal de que
se aumenten los ingresos.

Solo es posible su
aplicacién si existen
muchas empresas

comparables.
Complejidad para comparar
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referencia. internacionales. el funcionamiento entre
empresas.

La referencia puede ser
afectada por una empresa
influyente.
Escala deslizante Cuando se quiere compartir
los beneficios con los
consumidores, el OR debe
entregar parte de su
ingreso por su gestién

Evita que la empresa
Se comparten las tenga beneficios o]
perdidas y pérdidas extraordinarias.
beneficios de las

L . eficiente.
empresas con los Disminuye la tarifa del
usuarios. consumidor cuando los .
_ Aumenta la tarifa del
beneficios son ;
. consumidor cuando las
compartidos.

pérdidas son compartidas.

1.3 Variables y Enfoques de las Metodologias de
Remuneracion

Cualquiera que sea la metodologia escogida por el ente regulador para calcular los
ingresos anuales de los OR, estos Ultimos siempre van a depender de tres variables
fundamentales, la Base Regulatoria de Activos (BRA), la tasa de retorno y los gastos

de Administracion Operacién y Mantenimiento (AOM).

Los costos de inversion que son conformados por el costo de los activos de la
infraestructura para transportar la energia y los costos de los activos para que el OR

pueda funcionar como compafiia son reconocidos en la BRA.

La BRA puede ser calculada a través de varios métodos, el mas usual es el de utilizar
unidades constructivas, que es un conjunto de equipos basicos que forman una unidad
operativa, cada unidad constructiva tiene un costo asociado que incluye el valor de los
equipos, de las ingenieria, de la mano de obra, entre otros. La construcciéon de una
subestacion o de una linea requiere varias unidades constructivas, la suma de todas las
unidades constructivas deberia reflejar el monto total de la subestacion, de la misma
forma la totalidad de unidades constructivas que tenga un OR debe dar el monto total de

los activos, y ese valor es la BRA.
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1.3.1 Enfoques de la BRA (Unidades Constructivas)

Como se mencion6 anteriormente, la Base Regulatoria de Activos es el conjunto de
inversiones que realiza un OR en infraestructura para entregar energia eléctrica a los
usuarios, al ser el negocio de la distribucién eléctrica intensivo en capital, los
inversionistas proyectan estas inversiones a largo plazo, por lo que una vez el regulador
defina un enfoque para valorar y reconocer las unidades constructivas que son la base
de la BRA, no deberia cambiarlo con cada periodo tarifario, pues si lo hiciera estaria
cambiando las condiciones iniciales que motivaron al inversionista a invertir, y se puede
caer en el error de no reconocer la totalidad de la inversién que han hecho los OR y
recordemos que un principio de la regulacién es asegurar la viabilidad financiera y

economica de las empresas.

Los principales enfoques para reconocer la BRA son descritos a continuacion [2]:
a) Enfoques basados en el valor econémico o de mercado de los activos
o Valor Presente Neto (VPN)
e Valor de Comparacion
e Valor de Mercado
b) Enfoques basados en el costo de reposicion de los activos
e Costo actual
e Costo de Reposicion Depreciado (CRD)

e Valor Nuevo a Reposicion (VNR)

Los enfoques basados en el valor econémico de los activos determina el valor del activo
a partir de qué capacidad tienen estos para generar flujo de caja, mientras que los
enfoques basados en reposicion de activos determinan el valor de un activo a partir del

costo que tenga reemplazar el mismo activo.

El valor presente neto determina el valor de un activo trayendo los flujos de fondos
previstos descontados, el valor de comparacién determina el valor de un activo a partir
de comparar valores de otros activos similares, para esto se debe realizar un
benchmarking en valores pagados por el mismo activo (o diferentes que se asemeje en

funcionalidad) en empresas similares.



Capitulo 1 23

El valor del mercado determina el valor de la base de capital a través de transacciones
de mercado que se realicen, en realidad este enfoque encuentra es el valor del
patrimonio de la empresa, y de ahi se puede encontrar el valor de la base de capital y por
ultimo el costo actual determina el valor de un activo reconociendo el costo historico de

compra depreciandolo y actualizando con la inflacion a través del tiempo.

Dos enfoques de mayor importancia para este trabajo son los de VNR y CRD, por esto a

continuacién se presenta de manera mas detallada.

= Costo de Reposicion Depreciado (CRD)

El costo de reposiciébn depreciado es un enfoque que determina el valor de la BRA
ponderando el valor bruto del activo con su vida atil remanente, como ejemplo suponga
gue en el aflo n se compra el activo, este tiene un valor y es el que reconocen para ese
afo, sin embargo para diez afilos mas tarde, el activo ya se ha depreciado y no cuesta lo
mismo, si el activo tuviera una vida 0til de cuarenta afios, entonces su vida remanente
seria de treinta afios, y se alejaria de su valor inicial a medida que cumpla con su vida
atil, llegando asi a los cuarenta afios sin ningun valor. Este enfoque no tiene en cuenta el
valor de salvamento de los activos, una vez cumpla su vida Util no se sigue remunerando

hasta no cambiarse por uno nuevo.

La dificultad que tiene este enfoque para valorar los activos es que los OR deben tener
criterios para hallar la vida util remanente de su infraestructura, y esto no es tan facil de
determinar porque depende de factores de operacion, de fabricacion y ambientales de los
equipos, si no hay un estudio que pueda determinar la vida Gtil remanente , entonces el
regulador debera suponerla para todos los conjuntos de equipos, y esto amplia la brecha

de informacion asimétrica con los OR.

Este enfoque tiene una ventaja y es que fomenta la reposicion de activos, obligando a los
OR que para que su ingreso no disminuya deben invertir no solo en expansion de su

sistema sino también en reposicion.

= Valor Nuevo a Reposicion (VNR)

El valor nuevo a reposicién es uno de los enfoques mas utilizados en los marcos

regulatorios, este reconoce el valor de los equipos como nuevos, es decir un equipo que



24 Evaluacién de las metodologias regulatorias para remunerar los sistemas de

distribucién en Colombia y presentar propuestas de mejora.

tenga cuarenta afios de estar instalado se debe reconocer durante el periodo tarifario
como si estuviera recién comprado, no le afecta la depreciacion, entonces el ingreso
nunca disminuird por la edad de los equipos sino mas bien por su desempefio, si el

equipo salié de operacion no se debera remunerar.

El mayor inconveniente que tiene este enfoque es que no incentiva a reponer los
equipos, y se puede caer en el error de estar remunerando un activo que ya se pagé
hace mucho tiempo y que aun se le cobra a los usuarios en la tarifa regulada. Esto no

sucederia si la vida util real es igual a la vida util tarifaria.

Por lo anterior, una BRA que es reconocida por un enfoque VNR incentivara a que el OR
tenga capacidad instalada ociosa y activos desadaptados, por el contrario una BRA

reconocida por el enfoque CRD incentivara a que los OR repongan sus activos.

1.3.2 Determinacion de la Tasa de Retorno

Una vez visto los enfoques para valorar los activos de un OR que conforman la BRA,
pasamos a la segunda variable que afecta los ingresos anuales de los OR, y es la tasa
de retorno es la variable econémica mas relevante en un esquema regulatorio, es la que
determina los rendimientos futuros de un inversién y da la sefial de si se debe reinvertir

afo tras afio en un negocio.

Para una actividad econémica como la distribucién de energia eléctrica que tiene un
riego moderado en recuperar la inversién, un buen reconocimiento de la tasa de retorno
es todo lo que espera un inversor, esta se debe determinar con mucha precaucién, pues
una tasa de retorno por debajo de la TIO (Tasa de Interés de Oportunidad) de los OR
ocasionaria que las empresas no gestionaran inversiones en el sector eléctrico, por otra
parte si la tasa es mas alta que la que podria ganar el OR en un mercado de

competencia perfecta generaria mala asignacion de recursos a costo de los usuarios.

En Latinoamérica existen tres modelos para establecer la tasa de retorno, el primero las
tasas fijas establecidas por la ley en donde se determina una tasa de acuerdo a la
rentabilidad de las empresas y el riesgo pais, en algunos casos no se define una tasa
sino una banda superior e inferior permitida, este enfoque es usual en Peru, Chile y El

Salvador; el segundo las tasas establecidas por el método CAPM/WACC que es un
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modelo mas realista, que calcula la rentabilidad esperada de la empresa y con esta
calcula la tasa que se debe aplicar para los flujos futuros que generan los activos, este
enfoque es aplicado en Brasil, Colombia y Argentina, se esta pensando en implementar
en Guatemala y Panama, y finalmente el tercer modelo es el de las tasas establecidas
por comparacion en la que se determina la tasa comparando la tasa de retorno de
capital propia de las empresas con la tasa de retorno de la bolsa de New York incluyendo
el indice Down Jones para empresas de servicios publicos, en Bolivia se esta
implementado este modelo.

1.3.3 Determinacion de los gastos AOM

Ya abordados los variables del BRA y de la tasa de retorno, una ultima variable que
afecta el ingreso anual de un OR es el AOM, el AOM son los gastos que incurre un OR
para administrar el negocio, operarlo y mantenerlo. Existen varias metodologias para
determinar el valor a reconocer del AOM en los ingresos de los OR, de las mas
importantes estan [2]:

= AOM reconocido por una empresa modelo.
=  AOM reconocido por KPI's.
=  AOM reconocido por Benchmarking.

=  AOM reconocido por calidad del servicio.

La primera metodologia supone que si el regulador conoce la estructura de costos de
los OR’s porque estos ya han reportado sus gastos y costos incurridos para la ejecucion
de los proyectos, puede simular entonces una empresa modelo con costos y gastos
eficientes, de esta manera determina un porcentaje sobre la BRA a reconocer. La
segunda metodologia utiliza los Key Performance Indicator (KPI), que relacionan
componentes especificos de los gastos con datos concretos y facilmente verificables, a
modo de ejemplo el gasto de mantenimiento por unidad de longitud de las redes, el costo
de operacion por transformador entre otros, luego de tener identificados los KPI's, los
comparo con los otros OR bajo la misma circunstancia, y de esta forma encuentro el

valor a reconocer del AOM.
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La tercera metodologia que es la de Benchmarking consiste en comparar con empresas
semejantes los gastos reales que incurren en la explotacion de sus sistema, con estas
comparaciones se crea una funcibn ya sea empirica o0 tedrica que modele el
comportamiento de estos gastos, y a través de esta se da un valor a reconocer y la
cuarta metodologia es calcular el porcentaje de AOM de acuerdo a los indicadores de
calidad de servicio de las compafiias, si cumplen con las metas de calidad, el porcentaje
a reconocer sera mayor y si no cumple se castigara el porcentaje, para esta metodologia

la base son los gastos incurridos por el OR a través de la historia.



2.Evolucion de la Regulacion Colombiana
paralos Sistemas de Distribucion

El inicio de la energia eléctrica en Colombia se remonta a 1890, cuando la compafiia
Bogota Electric Light Co [3]. inaugura el servicio en Bogota, como una innovacién del
alumbrado de gas gque se habia instalado en afios anteriores, siendo este, el primer logro
del servicio de energia eléctrica y fruto de empresarios nacionales que formularon el
primer modelo privado en el sector eléctrico, un tiempo después surgié en Medellin el
servicio municipal por la compafiia Instalaciones Eléctricas y luego en Panama se
introdujo la empresa de capitales extranjeros que prestaria el servicio para la
construccién del canal Interocednico de Panama. Durante los primeros 40 afios del
desarrollo eléctrico nacional se mantuvo constituido esto tres tipos de modelos de

empresas.

Entre los afios 1930 a 1950 la situacion econdmica de Colombia fue analizada, y el
desarrollo eléctrico fue resefiado en el documento® entregado por el Banco Internacional
de Reconstruccion y Fomento, concluyendo que la capacidad generadora de Colombia
era inadecuada, ya que el pais tenia un rapido desarrollo econémico y se abastecia un
nivel minimo de consumo residencial. La razén principal para que esto se presentara era
gue las plantas locales abastecian la demanda futura con una pequefa inversion y para
ese entonces el desarrollo energético requeria construcciones de enormes plantas para
producir energia a un menor costo, el problema que se evidencié fue que los
desembolsos de capital para esa infraestructura generadora adecuada eran demasiado
grandes para el emprendimiento de las empresas privadas o municipales, razén por la
gue los particulares no realizaron las inversiones necesarias para hacer las ampliaciones

requeridas en el sector, lo cual produjo que el Estado interviniera, en principio

* El documento se titula Informe de Una Mision.
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financiando las plantas eléctricas y con el tiempo convirtiéndose también en duefio de las

empresas.

En 1950 el estado cred Electraguas (Instituto de Aprovechamiento de Aguas y Fomento
Eléctrico) que fue encargado de la planeacién y desarrollo del sector eléctrico nacional
gue venia ejecutando el Fondo de Fomento Municipal, promoviendo a través de este los
grandes proyectos de las empresas como: Anchicaya en Cali, la empresa de Lebrija en
Bucaramanga y la Central Hidroeléctrica de Caldas (Chec) en Manizales, estos aportes

de capital de la nacién se le transfirieron a Electraguas en la ley que le dio origen.

Entre los afios 1950 al 1970 se habl6 de tener un sistema interconectado,
recomendacién hecha por la empresa Electricité de France, esta inciativa la promovieron
las empresas de Bogota, Medellin, Corporacion Regional del Cauca (CVC) y Electraguas
con el apoyo del banco Mundial, para hacerlo posible surgié la iniciativa de financiar las
inversiones locales con una sobretasa al consumo de energia en su zona de influencia
gue en parte se capitalizaria como aporte a la Nacién y el resto a nombre de las
empresas donde se efectuaba el recaudo; pero esta iniciativa no contd con el respaldo
suficiente, por el contrario se dio un esquema nuevo que consistié en una sociedad mixta
sin capital propio, es decir, se explotaban concesiones de fuerza hidraulica compartida
por varios entes, donde las inversiones directas, las obligaciones y gastos se asumian
por cuotas sobre la capacidad de cada proyecto. Asi nacid Interconexion Eléctrica SA
(ISA) con la doble finalidad de realizar la red principal y las centrales de ambito nacional
a través de la cooperacion de sus cuatro accionistas: la empresa de Bogota y Medellin, la

CVC, y Electraguas.

Entre los afios 1970 al 1993 se produjeron varios hechos internacionales que afectaron la
situacion financiera del sector eléctrico como la recesiéon mundial de la economia, el
aumento en el precio del petréleo y la crisis de la deuda internacional, lo anterior en
conjunto con los resultados desfavorables de un diagnéstico realizado en 1987 a las
empresas estatales de electricidad, que mostrd ineficiencia administrativa, operativa y
financiera con una deuda que ascendia los US 5050 millones, llevé a que el Estado
reformulara el sector eléctrico. El diagnostico de la situacion del sector eléctrico en 1987,

formulado por el Banco Mundial en colaboracion con el gobierno, indicé la necesidad de
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implementar un plan de ajuste en los tres afios siguientes que permitiera corregir las

siguientes deficiencias:

= La concentracion del servicio de la deuda, por el hecho de haber sido negociada
con cortos periodos de gracia y en buena parte destinada a proyectos de
generacion sin suficiente demanda inmediata.

= El deterioro de los ingresos por efecto de las devaluaciones internas y los
incrementos de la deuda por sus revaluaciones con respecto al dolar.

= Los atrasos en los pagos del servicio y el alto nivel de las pérdidas de energia.

= Las ineficiencias del sistema ante la falta de una estructura reguladora y una

adecuada supervision de las empresas.

Ademas de las deficiencias mencionadas y de la inestabilidad en el sector eléctrico, se
dio a lugar el atraso de algunos proyectos de generacién que produjeron en 1991 y 1992
un racionamiento de energia, el mas grande de la historia de Colombia.

Con el panorama anterior, y con la creacién de la nueva constitucién politica de 1991, se
admitié que para lograr la eficiencia en la prestacion de los servicios publicos, se debia
permitir la entrada de cualquier entidad que quisiera prestarlos®. En 1992 el gobierno
crea el Ministerio de Minas y Energia junto con tres unidades especiales, la Comision de
Regulacion de Energia que mas tarde en 1994 se le cambia el nombre por Comision de
Regulacion de Energia y Gas (CREG), la Unidad de Planeacion Minero Energética
(UPME) y La Unidad de Informacion Minero Energética (UIME).

Mediante la constitucion de 1991 se establecié entonces el desarrollo de una ley que
implementara la reforma de la prestacion de los servicios publicos, esta debia definir las
responsabilidades en la prestacién de los servicios, los parametros de cobertura, calidad
y financiacién, y la definicion de un régimen tarifario con base en criterios de costos,
solidaridad y redistribuciébn de ingresos, suficiencia financiera, simplicidad y

transparencia.[3]

° Principio de creacion del nuevo esquema de energia eléctrica, establecido también para los
demas sectores de servicios por el articulo 336 de la constitucion de 1991.
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La ley creada para el objetivo anterior fue la ley 142 de 1994, Bajo esta, la iniciativa de
prestar y extender los servicios era del sector privado y el gobierno se encarga de
regular, controlar y vigilar su prestacion. La Ley dot6 al Estado de mecanismos muy
precisos de intervencion de la actividad econ6mica para evitar cualquier abuso de

posicion dominante en materia de precios, calidad o discriminacion de usuarios.

Después de haber sido aprobada la ley 142 de 1994, se aprob6 también la ley 143 de
1994 o también conocida como la ley eléctrica, bajo esta, se define la estructura legal
para la generacién, transmision, distribucion y comercializacion y asigna
responsabilidades al gobierno como: 1) Promocién de la libre competencia dentro del
sector, 2) Impedir la competencia desleal y regular los monopolios, 3) Proteger los
derechos de los usuarios, y 4) Asegurar la prestacion del servicio a todos los usuarios
gue lo soliciten, a los usuarios de bajos recursos y a las de zonas rurales; ademas define
principios para la prestacion del servicio eléctrico, este debe ser eficiente, es decir que
tenga una adecuada asignacién de los recursos para garantizar la prestacion del servicio
al menor costo, que se preste con calidad, en otras palabras que cumpla con los
requisitos técnicos, que sea continuo asegurando que el servicio se preste sin
interrupciones injustificadas, Neutral para todos los usuarios, y Equitativo para tener

una cobertura adecuada y no discriminatoria en todas las regiones del pais.

2.1 Marco Constitucional y Teorico

El sector eléctrico Colombiano, es dirigido por el Ministerio de Minas y Energia (MME)
quien es el responsable de definir las politicas y lineamientos del sector, bajo este se
despliegan tres entidades encargadas de la planeacion (UPME), regulacion (CREG) y
control y vigilancia (SSPD) del sistema eléctrico y de la prestacion del servicio.

Ademas de las funciones descritas anteriormente, el sector eléctrico también cuenta con
un Consejo Nacional de Operaciéon (CNO), un Comité Asesor de Comercializacion (CAC)
y un operador y administrador de intercambio comercial del sistema nacional que es la

compafiia de Expertos en Mercados (XM).

Dentro del administrador de intercambio comercial existe un liquidador y administrador de
cuentas quien es el encargado de recibir los ingresos via tarifa regulada de todos los OR

para luego distribuirla de acuerdo a los costos de inversion reconocidos por la CREG.
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Actualmente por resolucion CREG 043 de 2007, el costo unitario de la tarifa de energia
eléctrica esta formada por seis componentes, el de generacion, transmision, distribucion,
comercializacion, pérdidas y restricciones, los cargos del que trataremos a lo largo de

este trabajo son los de la componente de distribucién.

En la Figura 2-1 que presenta la diferencia entre un activo de uso y uno de conexion, los
activos que regula las resoluciones de remuneracion de cargos son los de uso, que es la
inversion que debe hacer el OR para dar el servicio a los usuarios. Cuando los activos
son para dar servicio a un solo usuario, no se debe remunerar por cargos ya que solo

beneficia a un usuario siendo los activos de su propiedad y no del OR.

Figura 2-1: Activos de Uso y de Conexion [4].
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2.2 Resolucion CREG 099 de 1997

Una vez creada la Comisién de Regulacion de Energia y Gas (CREG) en 1994, no fue

sino hasta el 17 de junio de 1997 que se expidi6é la primera resolucién que aprobaba la
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metodologia de remuneracién de cargos al STR® (Sistema de Transmisién Regional) y

SDL’ (Sistema de Distribucion Local).

Con un entorno econdmico donde la propiedad mayoritaria de las empresas eran del
estado, los problemas de informacion (cantidad y calidad) de infraestructura, costos,
energia y pérdidas eran evidentes y la vinculacién del capital privado en el sector
eléctrico se esperaba, la resolucion CREG 099 de 1997 tuvo como principales objetivos
la auto-sostenibilidad del sector, la ampliacion de la cobertura y el levantamiento de la

informacion real de costos de las compariias prestadoras del servicio eléctrico.

Por lo anterior, la resolucion describioé los lineamientos y metodologia para realizar el
primer inventario de activos eléctricos, agrupando los activos en unidades constructivas
gue reconocian: el costo de los equipos puestos en sitio, el costo de mano de obra y
otros costos directos e indirectos. Para asegurar la auto-sostenibilidad y por la escases
de informacion, la CREG adopté el enfoque de Valor Nuevo a Reposicion (VNR)
ignorando la edad de los equipos ya instalados por los OR’s y decidiendo remunerarlos

como si fueran nuevos.

Otros aspectos importantes de esta resolucion fue la definiciéon de los niveles de tensién
para los activos eléctricos en el STR y SDL, para el STR se consideraban los activos de
conexioén al STN y los activos de uso para el trasporte de energia con una tensién mayor
o igual a los 65kV, para el SDL se definieron tres niveles de tension como se presenta en
la Tabla 2-1.

Tabla 2-1: Niveles de tension definidos por la regulacion CREG 099 de 1997 [4].

Nivel de Tension Tension en kV
Nivel 4 (STR) Mayor o igual a 65 menor a 220

Nivel 3 (SDL) Mayor o igual a 30 y menor a 65

Nivel 2 (SDL) Mayor o igual a 1 y menor a 30
Nivel 1 (SDL) Menor a 1

® Actualmente se considera el STR aquella infraestructura eléctrica con nivel de tensién igual o
superior a los 57.5 kV, e inferior a los 220 kV.

" Actualmente se considera el SDL aquella infraestructura eléctrica con nivel de tension desde los
0 kV hasta los 57.5 kV.
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Dentro del reconocimiento de costos anuales (costo que se utiliza para determinar el
valor de la componente de distribucion de la tarifa de energia), se reconocieron otros

costos necesarios para el funcionamiento administrativo de los OR’s y la prestacion del
servicio.

En la Tabla 2-2, se muestran los demas costos reconocidos por la resolucion CREG
099/97, y la definiciébn de variables importantes en el calculo de los ingresos anuales de
los OR’s como lo son el AOM y el WACC.

Tabla 2-2:  Resumen de las variables mas importantes de la resolucién CREG 099/97

[4].

Variables Descripcién
oIV Para el STR era del 2% del valor de la BRA reconocida y para el SDL era del
2% en el nivel 3, y del 4% en los niveles 2 y 1.
Activos no Se reconocia un 8% del costo anual de los activos eléctricos para el STR y
Eléctricos SDL.
Costo de )
Terrenos Se reconocia el 12% del valor comercial de terrenos.
o Las perdidas reconocidas para el STR eran del 1,5%, y para el SDL variaban
Perdidas del 2% al 10% dependiendo del nivel de tension.
Unidades La muestra la conformaba 38 elementos, y la vida util variaba desde los 5
Constructivas afos hasta los 25 afos.
Calidad del La calidad del servicio no estaba integrada con la remuneracion y era medida
servicio por los indicadores del FES y TES de acuerdo a la resolucién CREG 070/98.
WACC La tasa de retorno reconocida para el STR y SDL fue del 9%.

Cada OR era el encargado de entregar a la CREG el costo de su BRA soportado con los
formatos de inventarios propuestos en la resolucion, luego el ente regulador reconocia la
inversion y hallaba un costo anual a través del modelo de valor presente neto (VPN) con
la tasa de retorno reconocida y la vida util de la unidad constructiva correspondiente, con
la anualidad calculada y los flujos de energia previamente reportados por el OR, se
calculaba el cargo de distribucion para el STR y el SDL.

Debido a que en esta primera resolucion no se implementé una metodologia de

remuneracion, la CREG acot6 los ingresos de los OR’s limitando el maximo valor del
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cargo de distribucién al 120% del valor promedio nacional, con esto no se presentaria

beneficios extraordinarios a costo de los usuarios.

La resolucion también definié el principio para la definicion de los cargos por uso del
sistema de distribucién que era de acuerdo al costo promedio por energia, dejando una
ventana abierta para aquellos OR que demostraran en sus estructura de costo, que si
sus costos marginales eran mayores a los costos promedios bajo las mismas condiciones

de eficiencia, entonces los cargos que le reconocerian seria el del costo marginal.

Para finalizar, la metodologia para calcular los cargos de distribucién durante este primer

periodo tarifario se presenta a continuacion:

= Se calculaba la BRA de acuerdo al valor de los equipos soportados en los
inventarios entregados y se hallaba el costo anual de activos eléctricos.
CAE = Anualidad(BRA, 9%, vu) (2-1)
Donde:
CAE: Costo anual de activos eléctricos.

BRA: Base regulatoria de activos.
Vu: Vida util.

= Se encontraba luego el costo anual de inversion que reconocia el CAE y los
demas costos como el AOM, CANE y CAT.

CAI, = CAE, + CANE, + AOM,, + CAT, (2-2)
Donde:
CAI: Costo anual de inversion.

CANE: Costo anual de activos No eléctricos.
AOM:  Costo de administracion, operacion y mantenimiento.
CAT: Costo anual de Terrenos.

n: Nivel de tension.

» Con el costo anual de inversion y los flujos de energia reportados por los OR, se

encontraba el cargo D en la tarifa de los usuarios.

CAlL,
Euy

D, = (2-3)

Donde:

Fu: Energia util.
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2.3 Resolucion CREG 082 de 2002

Terminado los primeros cinco afos, tiempo que dura por mandato para Colombia los
periodos tarifarios, la CREG emite la segunda resolucion de remuneraciéon de cargos al
STR y SDL, también conocida como la CREG 082 del 2002.

Con un entorno econémico macado por el capital privado en el sector eléctrico, con mejor
informacion de infraestructura, costos, energia y pérdidas gracias a la anterior resolucion
y con conocimiento de las condiciones macroeconomicas y de riesgo pais, la resolucion
CREG 082/02 tuvo como principales objetivos determinar la base de activos (unidades
constructivas con costos definidos), la suficiencia financiera y dar sefiales de eficiencia

en inversiones.

Las unidades constructivas (UC) en la resolucién anterior no fijaban un costo sino que
eran conceptuales para que los OR’s agruparan sus activos en cada una de ellas, el
costo reconocido para la UC era el valor reportado por el OR, en este periodo tarifario, la
CREG a través de estudios de mercado y con los inventarios reportados, fija los costos a
las UC y amplia la muestra, de tal forma que los OR’s pasan ahora a acogerse al costo
reconocido por el ente regulador, a este proceso se le llamé determinacién de la base de

activos.

Para cumplir con la suficiencia financiera, la CREG determiné aplicar la metodologia de
remuneracion de ingreso y precio maximo, para el STR fue de ingreso maximo y para el
SDL de precio maximo, también aumento la tasa de retorno en siete puntos respecto a la
tasa del anterior periodo tarifario. Lo anterior incentivl a traer capital privado extranjero y
aumentar las inversiones en infraestructura para el sistema eléctrico en general. El
enfoque para el valor de las unidades constructivas seguia siendo el de VNR lo que

resulté aun mas atractivo para los inversionistas.

La resolucién cambié6 la frontera del nivel de tensiéon del STR, siendo este considerado a
partir de los 57,5 kV y definié costos maximos de eficiencia por nivel de tension para dar

sefales de eficiencia en inversiones.

Otros aspectos importantes de la resolucion se describen en la Tabla 2-3.
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Tabla 2-3: Resumen de las variables mas importantes de la resolucion CREG 082/02 [5].
Variables Descripcién
Para el STR era del 2% del valor de la BRA reconocida y para el SDL era del
AOM 4% en el nivel 3, y del 2% el nivel2, para el nivel 1 eran un monto ya dado.
Activos no Se reconocia un 4,1% del costo anual de los activos eléctricos para el STR y
Eléctricos SDL menos en el nivel de tensién 1, no se reconocia.
Costo de Para el nivel de tensién 1 no se reconocia un porcentaje, para el SDL y STR
Terrenos se reconocia el 7.6% del valor catastral.
Pérdidas Las pérdidas reconocidas para el STR eran del 1,35%, y para el SDL
variaban del 6.43% al 1,47% dependiendo del nivel de tension.
Unidades La muestra la conformaba 111 elementos, y la vida Util para todas de 25
Constructivas anos.
La calidad del servicio no estaba integrada con la remuneracion y era medida
Calidad del por los indicadores del FES y TES trimestrales de acuerdo a la resolucién
servicio CREG 025/99 y la CREG 084/02. Las anteriores resoluciones definieron
metas para los indices de calidad
AEE La tasa de retorno reconocida para el STR era del 14,06% y para el SDL del
16,06%.

Por ultimo, la metodologia para calcular los cargos de distribucién durante este segundo
periodo tarifario se presenta a continuacion:

= Se calculaba la BRA de acuerdo al valor de las unidades constructivas de la
CREG 082/02.

» Se calculaba el CAE para cada nivel de tension, este era de diferente formulacién
para cada nivel y se comparaba con un costo maximo de eficiencia. Los niveles 4
y 2 diferenciaban el CAE de acuerdo a la familia del activo, para el caso del STR
si la familia era linea o equipo de subestacién, para el SDL si el activo era red
urbana o rural.

Para el STR

CAE = Clineas + Cequipos subestacion (2-4)
Clineas = Anualidad(BRA * fe, r,, vu) (2-5)
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; ., . Anualidad(BRA,,,,vu)+ CAT
Cequipos subestaciéon = min (CME4,, nualidad( Eu”“ vy) ) * Euy (2-6)
4
Para el SDL
Nivel de tension 3
. Anualidad(BRA3z,13,vu)+ CAT
CAE = min (CME,, At dBRA I BT, (2-7)
3
Nivel de tension 2
CAE = Credes rural + Credes urbana + Cequipos subestacion (2-8)
: Anualidad(BRAy,,12,
Credes rural = min (CMErZ, e aEi r2:2 W)) * By (2-9)
T2
) Anualidad(BRAy,, 1,
Credes urbana = min (CMEuz, i aEEL cib vu)) * Euyy (2-10)
uz2
; ., . Anualidad(BRAyz,r5,vu)+ CAT
Cequipos subestacion = min (CMEOZ, nualidad( o 022 V1) ) * Elyy (2-11)
02
Donde:
CME: Costo maximo de eficiencia.
r: Tasa de retorno.
fe: Factor de eficiencia.
n: Nivel de tension.
C Costo de lineas o equipos etc.

En el nivel de tension 1 se daban los cargos maximos de eficiencia para redes aéreas y
subterraneas, rurales y urbanas, estos cargos se ponderaban por el porcentaje de la
capacidad de transformacion total en cada uno de las familias de equipos mencionadas y

de esta manera se encontraba el cargo maximo de distribucién.

Para todos los niveles de tensibn menos el nivel 1 se calculaba el costo anual de

inversion de la siguiente manera:

CAl, = CAE, + CANE, + AOM,, (2-12)
CANE, = 4.1% * CAE,, (2-13)
AOM,, = (4% 0 2%) * BRA, (2-14)

Debido a que esta resolucion introdujo la metodologia de ingreso y precio maximo,
entonces al inicio del periodo tarifario se calculaban estos dos parametros para cada
nivel de tension, para el STR el valor del ingreso maximo se modificaba anualmente para

actualizarse por un deflactor de precios y recalcularse para incluir los activos nuevos que



38 Evaluacion de las metodologias regulatorias para remunerar los sistemas de

distribucién en Colombia y presentar propuestas de mejora.

el OR hubiera puesto en operacién. Para el SDL se asignaba un precio maximo al inicio
del periodo tarifario y se actualizaba por el deflactor de precios, mas no se volvia a
recalcular sino hasta que terminara el periodo tarifario y empezara uno nuevo, entonces
los activos nuevos en el SDL no se reconocian sino hasta terminar el periodo tarifario, de
igual manera si el OR sacaba de operacion algun activo en este nivel de tension, el

regulador seguia reconociéndolo como si estuviera en servicio.

= Elingreso maximo para el STR se definia de la siguiente manera:
[ =CAI*(1— fp) » 22 (2-15)
IPP,
Donde:
1p: Factor de productividad que era del 0.0042.
PP indice de precios del productor del afio a deflactar.
IPPO:  indice de Precios del Productor base.

Imax: Ingreso M&ximo.

= El precio maximo para el SDL se definia de la siguiente manera:
CAI3+03

CD; = 2-16

3= (2-16)
CAL+(cAIz+E322) 402

CD, = 3 (2-17)

Euz

Donde:

Es>2:  Energia que fluye del nivel 3 al 2 para atender al usuario conectado en nivel 2.

O: Energia Total que sale del nivel 3 al nivel 2.

Es: Pagos de energia del OR a otros OR o terceros.

2.4 Resolucion CREG 097 de 2008

El inicio del tercer periodo tarifario se da en el afio 2008 con la resolucién CREG 097 /08
(aun vigente), esta se caracterizo por la integracion de los indices de calidad del servicio
a la metodologia de remuneracion, por la consolidaciéon de informacion de los activos, la

transicion de su remuneracion y la suficiencia financiera.

El entorno en que se desarrolla esta resolucibon es de mejores condiciones
macroeconémicas y de mayor informacion disponible en un solo sistema (Sistema Unico
de Informacién), por ende un mayor concomimiento del comportamiento de inversiones

de los agentes distribuidores.
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El aspecto mas importante de esta resolucion fue la definicién de la BRA. Con un nuevo
periodo tarifario se cambian no solo las metodologias sino también los montos de las
unidades constructivas, esta resolucion tuvo un reconocimiento menor en monto para las
UC’s que el de la CREG 082/02 pero mayor en vida util.

Como los agentes ya habian realizado inversiones durante el segundo periodo tarifario
proyectandolas a un plazo de 25 afios con unas condiciones iniciales dadas por la
anterior resolucion, los OR no estarian de acuerdo en que sus inversiones ahora se
reconocieran bajo otras condiciones mas desfavorables que las que se tenian cinco afios
antes, entonces como solucién, la CREG reconocié el 90% de la BRA calculada por la
metodologia de la CREG 082 incluyendo los activos del SDL que no se habian
reconocido entre el 2002-2008, y el restante 10% seria evaluado con las condiciones de
la CREG 097 junto con los activos del STR que entraran en operacion durante el periodo

gue durara la resolucion.

En otras palabras la nueva base regulatoria era calculada como la suma de las siguientes

componentes:
BRA,, = 0.9 * BRA,gg2 + 0.1 * BRA,097 + BRAp 000097 (2-18)
Donde:

BRA 082 Base regulatoria de activos hasta el 2008 evaluada por la CREG 082
BRA 497 Base regulatoria de activos hasta el 2008 evaluada por la CREG 097.
BRA,.eva0o;  Base regulatoria de activos a partir del 2008 evaluada por la CREG 097.

Un segundo aspecto importante fue el esquema de incentivos y compensaciones que
propuso esta resolucién, como se menciondé al principio de este numeral, esta resolucién
integro la calidad del servicio con la remuneracion, lo que significaba era que no cumplir
con las metas de calidad definidas afectaba el ingreso de los agentes y de la misma

manera, mejorar los indices de calidad aseguraba un mayor ingreso.

La resolucion relacioné los indices de calidad con el porcentaje de AOM reconocido, el
AOM a diferencia de las anteriores resoluciones no era fijo sino variable y su valor
dependia de que los agentes mejoraran o empeoraran de un afio a otro los indices de

calidad.

De manera resumida, la CREG define el ITAD y el IRAD, el primero es el indice trimestral

de discontinuidad y el segundo es el de referencia, el IRAD es hallado como el promedio
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de los ITAD de los afios 2006 y 2007, junto con el IRAD se define por trimestre una
banda superior y una banda inferior que son los valores maximos y minimos trimestrales
de ITAD del OR en los dos afios ya mencionados. Si los ITAD a partir del afio 2008
estaban por debajo de la banda minima el OR recibe un incentivo en su ingreso, si estan
dentro de la banda es indiferente, y si esta por encima no recibe el incentivo y pasa a
evaluarse si debe compensar, para compensar a un usuario debe presentarse que el

indice de calidad local sea peor que el indice de calidad global.

Respecto al porcentaje del AOM, la CREG define el IAAD, que es el indice anual de
discontinuidad, si el promedio de los IAAD calculado por afio muestra una mejora, es
decir una disminucion en todos los niveles de tension entonces el AOM aumentara, si por

el contrario en al menos un nivel de tensién el IAAD disminuye el AOM disminuira.
Otros aspectos de la resolucion CREG 097/08 son:

= Continua con la metodologia de ingreso y precio maximo de la CREG 082/02,
aplicando el ingreso maximo al STR y el precio maximo al SDL.

= Continua con el enfoque de valor a nuevo de reposicion para el calculo de la BRA.

= Los cargos de distribucion para el nivel de tensiéon 1 no es fijado por cargos
maximos de eficiencia sino por un costo anual de inversion que se calcula de
acuerdo al inventario reportado por los OR.

= Disminuye la tasa de retorno en 3 puntos para el SDL y 1 punto para el STR.

En la Tabla 2-4 se muestra en resumen los cambios de algunas variables de importancia
de la resolucion CREG 097/08.

Tabla 2-4: Resumen de las variables mas importantes de la resolucion CREG 097/08

[6].

Variables Descripcion
AOM Es un solo porcentaje para todos los niveles de tension, solo que este es
© variable y su valor lo da la mejora o desmejora en los indices de calidad.
Activos no Se reconoce un 4,1% del costo anual de los activos eléctricos para el STR y
Eléctricos SDL menos en el nivel de tensién 1, no se reconoce.
Costo de

T Se reconoce un 6.9% del valor catastral para todos los niveles de tension.
errenos
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Variables Descripcién
Perdid Las pérdidas reconocidas para el STR son del 0,91%, y para el SDL variaban
érdidas
del 10.07% al 0.91% dependiendo del nivel de tension.
Unidades La muestra la conformaba 170 elementos, y la vida util tiene rangos por
Constructivas familias de activos entre los 5 hasta los 40 afios.
) La calidad del servicio estéa integrada a la remuneracion y es medida en el
Calidad del ) )
o SDL por los indices de calidad ITAD e IRAD, para el STR son horas de
servicio o o
indisponibilidad.
La tasa de retorno reconocida para el STR era del 13% y para el SDL del
WACC
13,09%.

Para terminar, la metodologia para calcular los cargos de distribuciéon durante este tercer

periodo tarifario y que aun es vigente se presenta a continuacion:

Se calcula la BRA como se mencioné péarrafos anteriores, los nuevos activos del STR se

valoran con unidades constructivas de la CREG 097/08.

= El CAE se calcula igual para todos los niveles de tensiébn menos el nivel de
tension 1.
CAE = Anualidad(BRA,r,vu) (2-19)

= Para todos los niveles de tensién menos el nivel 1 se calcula el costo anual de

inversion de la siguiente manera:

CAl, = CAE, + CANE, + AOM,, + CAT (2-20)
CANE, = 4.1% = CAE, (2-21)
AOM,, = (%) * BRA,, (2-22)
Donde:

% Porcentaje reconocido en el afio t

= Esta resolucion continua con la metodologia de ingreso y precio maximo, ingreso
maéaximo para el STR y precio maximo para el SDL, lo que cambia respecto a la
anterior es que el ingreso maximo se puede recalcular mensualmente.

» Elingreso maximo para el STR se definia de la siguiente manera:
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pp

I = CAI * (2-23)
IPP,
= El precio maximo para el SDL se definia de la siguiente manera:
__ CAI3+03 -
(D3 =—0— (2-24)
cal+(cAl+E322) 102
CDy = — ( Ezz &) (2-25)

Para el nivel de tensién 1, la resolucién calcula los cargos de distribucion tomando la
inversion media de redes por circuito y la inversion media de los transformadores de
distribucién y las pondera por el porcentaje de usuarios que pertenezcan a un estrato, las
dos inversiones las lleva a anualidad con la metodologia de Valor Presente Neto y las
suma, luego el resultado lo divide entre las ventas de energia menos las pérdidas no

técnicas del OR.

2.5 Resolucion CREG 179 de 2014

De acuerdo a los resultados favorables de recientes estudios técnicos y econdémicos que
incluyen la incorporacién de nuevas tecnologias de automatizacion en los sistemas de
distribuciéon, con la ventana abierta de la regulacién Colombiana para la promocién de
generacién distribuida y de energias renovables, con la intencién de motivar a los OR’s
de concebir en el futuro redes inteligentes para el sistema eléctrico Colombiano y con los
resultados histéricos de la evolucion en inversiones, calidad del servicio y gasto de AOM,
el ente regulador present6 en la propuesta regulatoria CREG 179 de 2014 mostrando la
necesidad de tarifas competitivas, de tener una calidad de servicio acorde con la

remuneracion y de asegurar la confiabilidad reponiendo oportunamente los activos.

Por lo anterior, la propuesta regulatoria de acuerdo a la CREG 043 de 2013® tiene como
objetivos incentivar la reposicion de activos, mejorar la integracion de la calidad del
servicio con la remuneracion de inversiones, gestionar costos y gastos eficientes acorde
a la remuneracion, facilitar la incorporacion de inversiones en nuevas tecnologias, brindar

estabilidad en la base regulatoria de activos y garantizar la suficiencia financiera.

® Resolucién gue tiene las bases de la nueva metodologia regulatoria.
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Para lograr cada uno de los objetivos anteriores, la CREG propone cambiar el enfoque
VNR para la valoracién de los activos a un enfoque CDR, es decir ya no reconocera los
activos como nuevos sino que tendra en cuenta su vida util y por ende su depreciacion,
cambia la metodologia de remuneracion en el SDL, pasando de un precio maximo a
ingreso maximo y remunera el plan de inversiones de los OR’s antes de que entren en

operacion los activos.

En cuanto a calidad del servicio, los indicadores seran ahora de referencia internacional,
pasan de ser el ITAD e IRAD al SIDI y SIFIl, y estos seran relacionados con la

remuneracion bajo los enfoques de participacion de beneficios y de menu de contratos.

Como se puede observar, la propuesta regulatoria incluye muchos cambios en los
lineamientos de la remuneracién de activos, algunos desfavorables para los OR’s y otros
no tanto, ese cambio de método de remuneracién es descrito a lo largo de este numeral,
pero antes se debe entrar en el detalle de cuales fueron las sefiales que la CREG

observé para orientar y justificar la propuesta regulatoria.

2.5.1 Evolucidén de las Inversiones

La CREG esperaba durante el periodo tarifario de la resolucion CREG 097/08 un
promedio del 3.3%° en inversiones anuales por reposicion, y esperaba un porcentaje de
inversion de expansion significativo ya que el crecimiento promedio en ventas anuales de

energia era del 3.6%.

Los resultados histéricos de las inversiones reportadas por los OR a la CREG (de
acuerdo al articulo 18 de la CREG 097/08) y en el SUI (Sistema Unico de Informacion)
son presentados en la Figura 2-2 y Figura 2-3, de acuerdo a estos diagramas de barras,
se muestra un porcentaje promedio de inversion en expansion moderado y de reposicidon

por debajo del esperado.

o Porcentaje divulgado por la CREG en el taller realizado para socializar la CREG 179/14 en
Bogota en marzo de 2015.
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Figura 2-2: Inversiones Promedio anuales de reposicion y Expansiéon en Colombia,
2009-2012 [7].
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Figura 2-3: Inversiones Promedio anuales de reposicién y Expansion por OR, 2009-
2012 [7].
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La preocupacion del ente regulador se materializé al ver que eran muy pocos los OR’s
gue reponian sus activos, y que la mayoria presentaban alta obsolescencia en su

infraestructura.

Otros problemas relacionados con la no ejecucion de los proyectos del STR y de la poca
confiabilidad que brindaban ciertas subestaciones en el sistema eléctrico, llevaron a que

se considerara un enfoque de costo de reposicién depreciado.



Capitulo 2 45

2.5.2 Evolucion de los indicadores de calidad

Otro resultado que preocup6 a la CREG fue el comportamiento de los indicadores de
calidad en los ultimos afios, como se observan en la Figura 2-4, la duracion y frecuencia
promedio han mostrado un aumento en los dos Ultimos afios respecto a la tendencia
historica.

Figura2-4  Indicadores promedios de Calidad para Colombia [7].
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Lo anterior llevo a que el ente regulador se preguntara cémo era la relacién entre el
monto reconocido de AOM con los indices de calidad, desde luego se esperaba que los

mejores indices los tuvieran los agentes con mayor AOM reconocido y mayor ingreso.

Figura 2-5: indices internacionales de calidad por OR para el afio 2013 [7].
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En méas de un caso se presentd que los OR que no tenian gran participacién en la
asignacion del AOM (ver Figura 2-6) ni en la remuneracion tenian mejores indicadores

de calidad de servicio (ver Figura 2-5) y altos porcentajes de inversion en reposicion.
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Figura 2-6:  Participacion en la asignacion del AOM por OR [7].
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Los resultados anteriores permitieron que el regulador replanteara el esquema de
incentivos y compensaciones para la calidad del servicio y se pensara en el AOM bajo un
enfoque de fronteras de eficiencia. Otros resultados que no son presentados en este

trabajo muestran indicadores favorables en cobertura y en disminucion de pérdidas.

2.5.3 Metodologia de la propuesta

Como respuesta a la evolucion de los indicadores anteriores, el ente regulador define
para el SDL, STR y activos de conexion al STN la metodologia de ingreso méaximo,
eliminando con esto el riesgo en la afectacion del ingreso por el comportamiento de la
demanda.

Para tener tarifas competitivas la CREG define el ingreso anual de cada OR como la
suma del ingreso por gestion de inversiones del OR, el ingreso por ordenanza territorial, y

el ingreso por incentivos.

Donde los ingresos por gestion del OR son los que remuneran las inversiones

realizadas por los agentes para solucionar una necesidad ya sea de expansion,
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reposicion, calidad o pérdidas en los diagnésticos de sus sistemas, este ingreso esta

definido como la suma de los ingresos por activos y el ingreso por AOM.

Los ingresos anuales por activos estan determinados de la siguiente forma:

Ingreso por activo = r * BRA + RC + ingreso por Terreno (2-26)
Donde:

r Tasa de retorno.

RC Recuperacion de capital

Los ingresos de la ecuacién anterior muestra que se remunera una amortizacion
compuesto por un interés y capital (primer término), una depreciacién (segundo término)

y el costo anual de los terrenos (tercer término).

La BRA que es la base para el primer término de la ecuacién (2-26) es calculada
anualmente como la suma del valor de los activos eléctricos valorados por unidades
constructivas mas el monto de los activos no eléctricos que es el 2% del valor de los

activos eléctricos de acuerdo con la propuesta regulatoria (ver ecuacion 2-27).

Para el calculo del valor de los activos eléctricos (BRAE) del primer afio se tomara el
valor de reposicién a nuevo de los activos puestos en operacién en el periodo tarifario de
la CREG 097/08, a este valor se le resta el valor de los activos puestos fuera en
operacién y se le adiciona el valor de las nuevas inversiones anuales que reconozca la
CREG en el plan de inversion quinquenal presentado por el OR, para los afios siguientes
al primero, se le restara a la BRAE la depreciacion reconocida en el ingreso del afio

inmediatamente anterior (ver ecuacion 2-28).

BRA = BRAE + BRANE = BRAE * (1 + 0.02) (2-27)
BRAE, = BRAE 97 + BRAEN;7,9 — BRAFO y BRAE, = BRAE,_, — RC,,_1 + BRAEN,, — BRAFO (2-28)
Donde:

BRAE Base regulatoria de activos eléctricos.

BRAE o7 Base regulatoria de activos eléctricos del periodo tarifario CREG 097.
BRAENy; Base regulatoria de activos eléctricos del periodo tarifario CREG 179.
BRAFO Base regulatoria de activos fuera en operacion.

BRANE Base regulatoria de activos no eléctricos.

n Afo n
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De la ecuacion del BRAE se observan que la recuperacion del capital y los activos
declarados fuera de operacidn son negativos, esto se da porque se reduce el valor de los
activos a remunerar en un valor equivalente a la depreciacion, la cual fue reconocida en
los ingresos en el rubro denominado como recuperacion de capital; en cuanto al BRAFO

€s porque son activos que ya no estan en servicio y no se deberian remunerar.

La recuperacién del capital que es la fraccion de capital invertido que se le va a pagar al
OR anualmente, se determina por la division entre la inversion y la vida util remanente de
los equipos. Entonces para que los OR’s mantengan el BRAE o lo aumenten deberan

realizar obligatoriamente inversiones durante el periodo tarifario y reponer sus activos.

Para el BRAEN, que son las nuevas inversiones, la CREG propone que se le debe
entregar un plan de inversién quingquenal, con un monto no mayor al 8% de la BRA
utilizada para el periodo tarifario de la CREG 097/08, este plan de inversiones se debe
mostrar cuanto va invertir el OR anualmente y las metas a las que espera llegar con las
inversiones, el plan de inversién debe entregarse con inversiones en categorias de
expansion, reposicion, calidad del servicio, pérdidas e innovacion tecnolégica y es

modificable solo una vez en el periodo tarifario.

El esquema que plantea la CREG para las inversiones es el de un menu de contratos
donde las inversiones de cada categoria se remuneran antes de que los activos sean
puestos en operacion(ver ecuacion 2-29), el modelo plantea que para un afo siguiente se
tendra en cuenta el porcentaje ejecutado del afio inmediatamente anterior sobre la
inversion declarada para ese mismo afo, el delta entre los montos anteriores sera

restado en la remuneracion de la inversion para el afio siguiente(ver ecuaciéon 2-30).

BRAEN =IE + IR+ ICS +1IP +IT (2-29)
In=1(t)—Ud({t—-1)—Ie(t —1)) (2-30)
Donde:

IE Ingreso anual por inversién en expansion

IR Ingreso anual por inversion en Reposicion.

ICS Ingreso anual por inversién en Calidad del servicio.

1P Ingreso anual por inversion pérdidas.
IT Ingreso anual por inversion tecnologia
In Ingreso final en cualquiera de las categorias de inversion.

lg Ingreso declarado en cualquiera de las categorias de inversion.
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le Ingreso ejecutado en cualquiera de las categorias de inversion.

I(t) Ingreso aprobado por la CREG en el afio t.

Un aspecto importante de la propuesta es que la BRAEy; que reconoce la inversion de
los periodos tarifarios anteriores al actual, es multiplicada por un factor de obsolescencia
gue toma valores de 1 cuando el equipo es nuevo y de 0O cuando el equipo ya ha
cumplido con su vida util. El ente regulador deja la ventana abierta para que el OR a
través de un estudio de vidas Utiles demuestre que sus activos son nuevos y que el factor
debe ser mayor al que le seria impuesto si no presentara ningun estudio, el valor
impuesto es de 0.746 para el BRAEqy; de niveles de tension 4,3y 2, y de 0.710 para la

BRAEy; de nivel de tension 1.

Lo anterior nos indica que las inversiones de los periodos tarifarios anteriores seran
afectadas por las vidas utiles de los equipos y por ende se esperaria una disminucién en
el reconocimiento de la base de activos de los OR’s, trayendo como consecuencia que
estos no estén de acuerdo con el cambio de las reglas de juego. Se debe tener en cuenta
gue los activos existentes se adquirieron bajo unas reglas del juego regulatorias y que
ademas se pagaron en su momento con una expectativa de flujo de caja futuro de

ingresos que compensaran dichas inversiones con una rentabilidad regulada.

Por otro lado también estan los ingresos por AOM que es la segunda componente

importante en los ingresos de las inversiones gestionadas por los OR, la CREG ha
definido el AOM inicial y el AOM base para calcular los ingresos por este concepto; el
primero tiene en cuenta el AOM demostrado y el remunerado desde el afio 2009 hasta el
2013, halla la suma de los promedios anuales de cada uno de los anteriores para luego
compararla con el 6.8% del valor del BRAEqq7, de los dos, escoge el minimo valor y asi
determinar el AOM inicial que es constante en todo el periodo tarifario. EIl AOM base que
también puede ser constante durante el periodo tarifario, o decreciente de acuerdo a que
tan lejos esta su valor del AOM objetivo, es determinado por la diferencia entre el AOM
demostrado y la meta de reduccion de AOM propuesta por el OR para las inversiones de

reposicion, la diferencia luego es multiplicada por un factor de eficiencia.

En cuanto a los Ingresos por ordenanza territorial, la CREG separa las inversiones
realizadas por los OR’s por mandato distrital o local de las que el OR ha identificado por
necesidad de su sistema, un ejemplo de estas inversiones son la subterranizacién de

circuitos, el cumplimiento del POT (Plan de Ordenamiento Territorial) entre otras, estas
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inversiones no son una necesidad para el OR pero si para las alcaldias locales, por
consiguiente ese sobrecosto que representan lo deberian pagar los usuarios que se
benefician de las ordenanzas (o acuerdos) y no todos los usuarios Colombianos, con lo

anterior se esperaria tener tarifas diferenciales por regiones.

Para finalizar, los Ingreso por Incentivos son aquellos que los OR’s pueden obtener
siempre y cuando demuestren eficiencia en la ejecucion de sus inversiones, eficiencia en
la reduccion del AOM, y eficiencia y mejora de la calidad del servicio, en esta parte de los
ingresos es donde se integra el SIDI y SIFI como indices de calidad global, a nivel de
usuarios también existe un esquema de compensaciones que dependeran si el OR
cumple con la meta propuesta en el plan de inversiones de calidad de servicio 0 no, en

otras palabras el modelo implementado es el de participacién de beneficios.
Otros aspectos no menos importantes son presentados en la Tabla 2-5.

Tabla 2-5: Resumen de las variables mas importantes de la resolucién CREG 179/14

[8].

Variables Descripcién
Son calculados de acuerdo al comportamiento histérico y por fronteras de
AOM eficiencia.
Activos no .
Eléctricos Se reconoce un 2% de la base regulatoria.
Costo de ) »
S Se reconoce un 6.9% del valor catastral para todos los niveles de tension.
berdidas Las pérdidas reconocidas para el STR son del 0,91%, y para el SDL variaban
del 10.07% al 0.91% dependiendo del nivel de tension.
Unidades La muestra la conforman 175 elementos, y la vida Util para todas es de 45
Constructivas afos y de 35 afos en el nivel de tension 1.
Calidad del La calidad del servicio esta integrada a la remuneracién y es medida en el
servicio SDL por los indices de SIDI y SIFI, para el STR son horas de indisponibilidad.
La tasa de retorno no se ha presentado pero se espera que sea minimo del
WACC 11% por la metodologia de remuneracion definida y los buenos indicadores
macroeconomicos del pais.
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2.6 Comparacion de Periodos Tarifarios

Desde que nace la regulacion de cargos de los sistemas de distribucion hasta hoy, se
pueden observar grandes cambios en las metodologias regulatorias, adaptandose cada
resolucion a las necesidades de la época del Sector Eléctrico Colombiano.

La regulacién empieza con una resolucion toma informacién de los agentes que va a
regular, que no tiene conocimiento de la estructura de costos de los OR"s y que para
lograr su principal objetivo de disminuir la brecha de informacion asimétrica debe
presentar una metodologia simple definida mas por los agentes que por el mismo
regulador, luego cuando el regulador conoce un poco el contexto del costo de la
prestacion del servicio y con la realizacién de estudios econémicos decide definir el valor
de las unidades constructivas, el rol cambia, los agentes ya se someten a los

lineamientos propuestos por el regulador.

En la segunda resolucion se observé que estaba orientada a definir el valor de las
unidades constructivas y la metodologia de remuneracién del SDL y STR. La tercera
resolucion integro la calidad del servicio a la metodologia de remuneracién, haciendo el
modelo regulatorio mas complejo y dificil de entender, ahora con esta Ultima propuesta
de resolucién el modelo vuelve a tomar simplicidad pero con una metodologia totalmente
diferente. Respecto a lo anterior no es recomendable cambiar las metodologias
regulatorias de un periodo a otro porque el negocio de distribucion es intensivo en capital
y su inversion es proyectada al largo plazo, la consecuencia, es que las condiciones que
motivaron al inversionista a invertir ya no son las mismas, le pueden generar costos

hundidos y el regulador puede perder credibilidad.

El cambio méas representativo se da en cambiar la esencia del modelo regulatorio ya
definido desde hace 11 afios, la Figura 2-7 muestra que de una metodologia de ingreso
y precio maximo para el SDL y STR se quiere pasar a una metodologia de ingreso
maximo para la remuneracion, de participacién de beneficios en la calidad del servicio y

de menu de contratos en la remuneracién del plan de inversiones.
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Figura 2-7: Cambio en el esquema regulatorio [9].
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Otro cambio importante es no esperar a reconocer en la remuneracion los activos en el
siguiente periodo tarifario y una vez puestos en operacion, ahora se quiere reconocer la
inversion del proyecto durante de construccion, esto con el propoésito de ir acompafiando

al OR a definirse metas y en funcién de ellas realizar inversiones eficientes y justificadas.

De manera resumida la Tabla 2-6, presenta las demas diferencias que aun no se han
mencionado a lo largo de este capitulo.
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Tabla 2-6: Cuadro comparativo de las resoluciones de remuneracion de cargos.
CREG 099/97 CREG 082/02 CREG 097/08 CREG 179/14
Remuneracion VNR VNR VNR DRC
Metodologia WACC | Metodologia WACC | Metodologia WACC
Tasa de retorno 9%
14-16% 13-13.9% 11%

Valoracién de
activos (N4, N3
Y N2)

Inventario global de
activos con
valoracion por uc y

baja desagregacion

Inventario detallado
de activos, con
valoracion por uc y

alta desagregacion

Inventario detallado
de activos, con
valoracion por uc y

alta desagregacion

Inventario detallado
de activos, con
valoracién por ucy

alta desagregacion

Metodologia

Regulatoria

Precio maximo

Ingreso y precio

maximo

Ingreso y precio

maximo

Ingreso maximo

Valoraciéon de
activos (N1)

Tomada de muestra

nacional.

Tomada de muestra
nacional y
diferenciada entre
red urbanay rural.

Tomada de una

muestra por OR

Tomada de una
muestra por OR

AOM

Un porcentaje de la
BRA

Un porcentaje de la
BRA

Porcentaje con
base en el AOM
real y AOM histérico

Porcentaje con base
en el AOM histoérico
y fronteras de

eficiencia

Pérdidas

reconocidas

Tomado de un

indice nacional.

Tomado de un
indice por OR y
diferenciado en

urbano rural.

Tomado del indice
del sistema del OR.

Tomado del indice
del sistema del OR.

Calidad del

servicio

Esquema de
compensaciones y
no integrada a la

remuneracion.

Esquema de
compensaciones y
no integrada a la

remuneracion.

Esquema de
compensaciones e
incentivos integrada

con la

remuneracion.

Esquema de
compensaciones e
incentivos con
metodologia de

compartir beneficios







3.Evaluacion del impacto de los modelos de
remuneracion del sistema de distribucién
de la CREG 097 de 2008 vs CREG 179 de
2014

En los capitulos anteriores se maostraron los modelos y metodologias de remuneracion,
se introdujo la importancia de regular los monopolios naturales, de presentar la historia
de la regulacion en Colombia y de describir su evolucién a través del tiempo. Para este
capitulo, se mostrara el impacto que tiene la propuesta regulatoria en los ingresos, en la
base regulatoria de activos y en los cargos de distribucion con el fin de justificar el porqué

de ajustar su modelo y exponer sus debilidades y fortalezas.

El objetivo es entonces replicar los modelos de la CREG 097/08 (resolucion vigente) y de
la CREG 179/14 (propuesta regulatoria) en una hoja de célculo para obtener resultados
gue se puedan comparar y analizar, para lo anterior se toman dos indicadores
comparativos: el VPN y la TIR de los flujos de caja resultantes considerando el efecto de
la inversién realizada en dos periodos tarifarios y el efecto total de la remuneracién, es

decir hasta el final de la vida util regulatoria.

La definicién de las entradas, el proceso de implementacion de cada uno de los modelos
y los resultados son mostrados a lo largo de los numerales siguientes. Es importante
antes de abordar este capitulo tener en cuenta que los dos modelos a comparar son
diferentes y usan distintos enfoques regulatorios, que los valores definidos para las
entradas son modificables y que se tomaron sus montos de acuerdo a la experiencia y
valores reportados por los OR Colombianos, y que cada OR tiene una evaluacion

diferente porque su estructura de costos es distinta.
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3.1 Modelo de evaluacion por CREG 097

El modelo de remuneracién que establece la resolucion vigente fue implementado en una
hoja de célculo en Excel partiendo de conocer las inversiones anuales formadas por un
CAPEX y un OPEX que realizaria el OR en estudio a lo largo de dos periodos tarifarios,
de saber cudl es la BRA reconocida para los afios anteriores a la evaluacion, tomando
porcentajes de AOM de referencia reconocidos para diferentes compariias y teniendo un
estimado de la proyeccion de energia a largo plazo.

Las variables expuestas anteriormente son las entradas al modelo y cada una tiene
supuestos que se abordaran en detalle a continuacién, estos supuestos son los que
llevaron a obtener los resultados presentados en este trabajo.

3.1.1 Definicion de las entradas

Conservando el mismo orden descrito en el primer parrafo para las variables de entrada
al modelo, se aclaran a continuacion los supuestos de cada una de estas y se muestran

los valores asumidos para los dos periodos tarifarios en estudio.

= |nversiones anuales:

Son las nuevas inversiones que hace el OR para ejecutar los proyectos que solucionan o
mejoran una criticidad en su red eléctrica a corto, mediano y largo plazo, también se
incluyen los montos asignados para operar, mantener y administrar su sistema. Para la
evaluacion aqui presentada, se suponen inversiones en los doce primeros afios de la

evaluacién (abarcando dos periodos tarifarios) como se muestra en la Tabla 3-1.

Tabla 3-1: Flujo de nuevas inversiones anuales por nivel de tensién en Millones COP
constantes.

STR SDL Il SDL I SDL | Total
9.579 2.840 23.640 25.599 61.658
10.579 5.680 47.280 51.197 114.736
11.579 8.520 70.920 76.796 167.815
25.946 11.360 94.560 102.394 | 234.260
17.170 14.200 118.200 127.993 277.562
21.224 17.040 141.840 153.591 | 333.695
9.579 19.880 165.480 179.190 | 374.129
10.579 22.720 189.120 204.788 | 427.207
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SDL 1l
9 11.579 19.880 165.480 179.190 | 376.129
10 25.946 17.040 141.840 153.591 338.417
11 17.170 14.200 118.200 127.993 277.562
12 21.224 11.360 94.560 102.394 | 229.538

El comportamiento de las nuevas inversiones se ha supuesto creciente hasta el octavo
afio, luego decrece hasta el final del segundo periodo tarifario, a partir del afio trece no se

ejecutan nuevas inversiones.

Por otro lado la evaluacion supone que la CREG reconocera el monto de las nuevas

inversiones en su totalidad.

= BRA reconocida en afios anteriores:

Es el costo que el regulador ha reconocido al OR afios anteriores a la evaluacion que se
presenta en este trabajo por sus activos existentes, se supone que el OR tiene una
infraestructura eléctrica ya constituida y que es reconocida. Para esta evaluacion los

montos asumidos son presentados en la Tabla 3-2.

Tabla 3-2: BRA reconocida por nivel de tensién en afios anteriores a la evaluacion.

Concepto Millones COP constantes

STR 972.365
SDL Il 284.001
SDL | 2.363.998
SDL | 2.559.852

6.180.216

= Porcentaje de AOM:

Es el porcentaje que reconoce el regulador al OR en términos de costos eficientes sobre
el valor de los activos para que administre, opere y mantenga su red eléctrica, este
porcentaje es asignado en la resolucion vigente de acuerdo al comportamiento de los
indicadores de calidad de los OR, sin embargo para esta evaluacion han sido supuesto
sus valores y distribuidos aleatoriamente para los doce primeros afios, a partir del
doceavo afio hasta el final de la vida util regulatoria establecida por la resolucion, el

porcentaje es considerado constante y de igual valor al del afio doce, en la Tabla 3-3 se
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muestra los porcentajes asignados por este concepto para los doce primeros afios, para

los afos siguientes el valor es del 2,48%.

Tabla 3-3:

= Proyeccion de energia:

Distribucion del AOM a lo largo de los dos periodos tarifarios.

Porcentaje del
Ano valor de los activos

1 2,48%
2 2,48%
3 2,51%
4 2,64%
5 2,58%
6 2,54%
7 2,54%
8 2,56%
9 2,51%
10 2,62%
11 2,42%
12 2,48%

Es la energia que transporta un OR a través de su infraestructura eléctrica para hacerla
llegar a los usuarios finales, la Tabla 3-4 presenta la proyeccién para los primeros doce
aflos de la evaluacion, a partir del doceavo afio se proyecta la energia en todos los

niveles de tensién con un crecimiento de 1,5% anual.

Tabla 3-4: Proyeccion de energia en MWH-afio transportada en el STR y SDL del OR

en estudio.
1 13.133 2.020 10.687 7.707
2 13.333 2.051 10.849 7.825
3 13.536 2.082 11.014 7.944
4 13.742 2.114 11.182 8.065
5 13.951 2.146 11.353 8.188
6 14.164 2.179 11.525 8.312
7 14.376 2.212 11.698 8.437
8 14.592 2.245 11.874 8.564
9 14.811 2.279 12.052 8.692
10 15.033 2.313 12.233 8.822
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11 15.259 2.347 12.416 8.955

12 15.487 2.383 12.602 9.089

= QOtras entradas:

Otras entradas que no son menos importantes que las anteriores pero si pueden ser
resumidas son: los porcentajes de participacion de las diferentes familias de activos en la

BRA y los indices de precios del productor(IPP).

Los porcentajes de participacion son cruciales ya que la resolucion vigente define vidas
Gtiles distintas para las unidades constructivas. En esta evaluacién se agruparon tres
familias de activos: las UC asociadas a las lineas( redes en MT), las UC asociadas a las
subestaciones y las UC asociadas a equipos de control y proteccién, cada familia
caracterizada por una vida util regulatoria de 40, 30 y 10 afios respectivamente. Cada
familia tiene un porcentaje de participacion en el monto de la BRA y en las nuevas

inversiones presentadas en las Tabla 3-1 y Tabla 3-2.

En cuanto al IPP es definido por el banco de la republica y se debe utilizar los valores

adecuados a los periodos que se quieran evaluar.

La Tabla 3-5 presenta los porcentajes de participacion asignados para la evaluacion

presentada en este trabajo.

Tabla 3-5: Porcentajes de participacion en el costo reconocido por nivel de tension y
sus vidas Utiles declaradas en la resolucion.

Nivel de Tensién Vida util de la CREG 097 (afios) ‘ Porcentaje participacion

Lineas 40 0,32

STR Subestacion 30 0,67
Control y proteccién 10 0,01

Lineas 40 0,58

SDL I Subestacioén 30 0,41
Control y proteccién 10 0,01

Redes 30 0,57

SDL I Subestacioén 30 0,41
Control y proteccién 10 0,02

Redes 30 0,7

SDL1 Subestacioén 20 0,3
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Los porcentajes asignados en la tabla anterior son de tendencia real y acorde a los
inventarios reportados a la CREG por los OR Colombianos, de estos se observa que a
medida que se reduce el nivel de tensidon crece el peso del costo de las redes frente al
costo de las subestaciones. También que los niveles 2 y 3 tienen porcentajes de costos
similares mientras que los niveles 1 y 4 son opuestos en la distribucién del peso de las
componentes. El control y la proteccion tienen un peso muy pequefio en la composicion

de costos.

3.1.2 Salidas del Modelo

Con las variables de entrada ya definidas, se actualiza la hoja de calculo en Excel y se
obtienen como salidas los costos anuales de activos eléctricos en el STR y SDL, los
cargos maximos del SDL para los dos periodos tarifarios y la remuneracién de acuerdo a
la metodologia de la resolucion vigente.

A continuacion se muestra la descripcion de las salidas y los resultados arrojados por el

modelo implementado:

= Costos anuales de activos eléctricos (CAAE)

El valor de las nuevas inversiones anuales y de la BRA para afios anteriores al ser de un
monto elevado, deben ser referidas en el tiempo a través de anualidades que reconocen
una amortizacién de capital mas un interés, de esta manera cuando se calculan los
cargos de distribucion, estos se hacen es con base a la anualidad y no al valor presente
de la inversion. Por lo anterior, el modelo calcula un costo anual para el STR con una

tasa de retorno del 13% y un costo anual para el SDL con tasa de retorno del 13,9%.

El costo anual en el STR es actualizado con el IPP y los nuevos costos reconocidos por
activos en este nivel de tension que hayan entrado en operacién y que han sido
reconocidos por la CREG en el afio, en cambio el costo anual del SDL solamente es
actualizado con el IPP a lo largo del periodo tarifario (aunque se haya realizado
inversiones en este nivel de tension) y se recalcula su costo (reconociendo las

inversiones realizadas) es al inicio del siguiente periodo.

La razdn por la que son diferentes las metodologias en el STR y SDL es porque para el

primero se aplica un enfoque de Ingreso maximo (depende de la infraestructura del
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sistema) y para el segundo es de precio maximo (depende del crecimiento de la

demanda).

Al ser la demanda la que regula los ingresos en un modelo de precio maximo, y al no
tener el OR ningun control sobre esta, se presenta el denominado riesgo por demanda, y
es que el crecimiento de la energia no sea igual al esperado por el OR, por lo anterior la
tasa de retorno para esta metodologia debe ser mayor, para mitigar el riesgo

mencionado.

La Tabla 3-6 presenta el valor de los costos anuales por nivel de tensién para los
primeros doce afios que reconoceria la CREG con los supuestos de entrada definidos

anteriormente.

Tabla 3-6: CAAE en Millones COP constantes para el modelo CREG 097/08.

SDL Il SDL 1l SDL | Total
1 129.469 | 40.083 | 337.675 | 369.478 | 876.706
2 142.506 | 40.083 | 337.675 | 369.478 | 889.743
3 140.773 | 40.083 | 337.675 | 369.478 | 888.009
4 148.536 | 40.083 | 337.675 | 369.478 | 895.772
5 160.366 | 40.083 | 337.675 | 369.478 | 907.603
6 157.851 | 40.083 | 337.675 | 369.478 | 905.087
7 161.638 | 51.838 | 436.707 | 477.837 |1.128.020
8 161.145 | 51.838 | 436.707 | 477.837 |1.127.527
9 168.429 | 51.838 | 436.707 | 477.837 |1.134.811
10 | 174.428 | 51.838 | 436.707 | 477.837 |1.140.810
11 | 182.006 | 51.838 | 436.707 | 477.837 |1.148.388
12 | 192.627 | 51.838 | 436.707 | 477.837 |1.159.009

Obsérvese que el costo anual en el STR cambia anualmente, en cambio a pesar de que
el OR ha realizado también inversion anual en el SDL, no se le reconoce en el costo

anual sino a partir del séptimo afio que es en el que inicia el segundo periodo tarifario.*

1% Esta metodologia de reconocimiento de la inversién al inicio de cada periodo tarifario es la
presentada por la resolucién CREG 097, y hace referencia a la forma de calcular los cargos
maximos.
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Con los costos anuales, se programoé la hoja de calculo para que hallara los costos de
activos no eléctricos (CANE) y los ingresos por AOM, el primero como el 4.1% del CAAE
y el segundo como el porcentaje del afio correspondiente de la Tabla 3-3 por la BRA

reconocida.

= Cargos Maximos del SDL

La segunda salida del modelo son los cargos maximos en el SDL, para esto se suma el
CAAE, CANE e ingresos por AOM en el SDL del primer afio y se divide en las
proyecciones de energia también del primer afio que se definieron en las entradas del

modelo.

La Tabla 3-7 muestra el precio maximo asignado al OR en estudio con los supuestos
definidos para las entradas anteriormente. Un usuario que esté conectado en el nivel de
tension |, deberd pagar la suma de los tres cargos del SDL mas el cargo del STR, este
Gltimo no se presenta aqui ya que los ingresos para este nivel de tension no depende del
cargo sino del costo anual reconocido de la infraestructura. De la misma forma un usuario

conectado en el nivel Il pagara la suma de todos los cargos menos el del SDL I.

Por lo anterior, un cliente conectado a un mayor nivel de tensién pagaria menos por
cargo de distribucién en su costo unitario porque no hace uso de toda la infraestructura
del OR.

Tabla 3-7: Cargos Maximos de distribucién para el inicio del periodo tarifario de la

evaluacién CREG 097/08.
Cargos COP/KWh

SDL 1l 23,41
SDL I 37,21
SDL | 56,18

Con los cargos calculados vy fijos desde inicio del periodo tarifario y con un costo anual
actualizado solamente por el IPP a lo largo del mismo, los ingresos del OR por concepto
del SDL aumentaran si la demanda de energia de los afios siguientes sigue la senda
proyectada que también esta orientada a aumentar. Si por el contrario, la demanda de

energia real esta por debajo de su proyeccidn entonces existira el riesgo de no pagarse
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el monto invertido en infraestructura, si ocurre que la demanda real estd muy por encima

de la proyectada entonces el OR percibird un mayor beneficio.

Al final del periodo tarifario, la CREG volvera a solicitar los inventarios a los OR y
actualizara el valor de los cargos maximos de distribucibn con la energia del afio
correspondiente que se aplicaran para el calculo de los ingresos del periodo tarifario

siguiente.

= |ngresos en el STRy SDL

Los ingresos anuales (la remuneracion) es la ultima salida del modelo implementado. En
el STR esta definido el ingreso anual como la suma del CAAE, CANE e ingresos de
AOM, en el SDL el ingreso anual esta determinado por el producto del cargo maximo vy la

energia anual transportada.

La Tabla 3-8 muestra los ingresos anuales para los primeros doce afios de la evaluacion

por niveles de tension.

Tabla 3-8: Ingresos anuales para los doce primeros afios de la evaluacion CREG
097/08 en Millones COP Constantes.

Afio. STR SDLIII SDLII SDLI TOTAL

1 |154.115|47.290|397.687 | 432.963 | 1.032.055
2 |169.634|48.010|403.743|439.556 | 1.060.943
3 ]167.887(48.742|409.891|446.250|1.072.770
4 |178.596|49.484|416.133|453.045|1.097.258
5 |192.098|50.237 |422.470|459.945|1.124.750
6
7
8
9

188.610|51.002 | 428.904 | 466.949 | 1.135.465
193.135|61.380 | 516.153 | 561.926 | 1.332.594
192.788|62.301 | 523.895|570.355| 1.349.339
200.870|63.235|531.753 | 578.911 | 1.374.769
10 |209.465|64.184 |539.730 |587.594 | 1.400.973
11 |215.832|65.146 | 547.826 | 596.408 | 1.425.212
12 1229.295|66.123 | 556.043 | 605.354 | 1.456.816

De la tabla anterior, se observa la composicion del ingreso total, de esta se deduce que
el ingreso que mayor aporta es el percibido por los activos de baja y media tension ya
gue la mayoria de clientes regulados se encuentra es en estos dos niveles, lo que

conlleva a que se tenga mayor infraestructura para entregarles el servicio de energia.
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En el séptimo afio que es el inicio del segundo periodo tarifario, se observa un salto en la
tendencia de los ingresos en el SDL respecto a los afios anteriores, esto se debe a que la
CREG ha reconocido en este afio las inversiones realizadas en el periodo tarifario

inmediatamente anterior.

La Figura 3-1 presenta a modo de complemento, la gréfica de los ingresos para los doce

primeros afios del OR en estudio.

Figura 3-1: Tendencia de los Ingresos por nivel de tension por CREG 097/08.
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Los ingresos en el largo plazo para este modelo regulatorio seran expuestos mas

adelante cuando se comparen los dos modelos regulatorios.

3.1.3 Flujo de Caja del Modelo

Si bien observar el comportamiento de los ingresos es importante, el flujo de caja es mas
diciente en el momento de comparar dos modelos de remuneracion, al ser lo anterior el
proposito de este capitulo se presenta en la Tabla 3-9 el flujo de inversiones y el flujo de

ingresos para los primeros doce afios del OR en estudio.

La Tabla 3-9 tiene una columna de ingreso terminal, este ingreso es el valor presente en

el afio doce de la remuneracion de las inversiones de los dos primeros periodos tarifarios
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en el largo plazo. En el modelo, el OR realiza inversiones durante los doce primeros

afios, sin embargo los ingresos los recibe hasta que se cumpla la vida util regulatoria.

Para traer esos ingresos desde el largo plazo hasta el afio doce se utiliz6 una tasa de
descuento de la empresa del 10% (en valor constante), la tasa anterior no es exclusiva,
en parrafos siguientes se hace una sensibilidad a diferentes tasas y se trae este valor

terminal dependiendo de cada una de ellas.

Tabla 3-9: Flujo de caja en Millones COP constantes para el OR en estudio con el
modelo de la CREG 097/08.

Flujo de Inversiones | Ingresos anuales Ingreso Terminal Flujo de ingresos Flujo de Caja

1 | (6.180.216) (61.658) 1.032.055 1.032.055 (5.209.819)
2 (114.736) 1.060.943 1.060.943 946.207
3 (167.815) 1.072.770 1.072.770 904.955
4 (234.260) 1.097.258 1.097.258 862.998
5 (277.562) 1.124.750 1.124.750 847.188
6 (333.695) 1.135.465 1.135.465 801.771
7 (374.129) 1.332.594 1.332.594 958.465
8 (427.207) 1.349.339 1.349.339 922.132
9 (376.129) 1.374.769 1.374.769 998.640
10 (338.417) 1.400.973 1.400.973 1.062.556
11 (277.562) 1.425.212 1.425.212 1.147.650
12 (229.538) 1.456.816 15.877.433 17.334.249 17.104.712

Figura 3-2:  Flujo de Caja en Millones COP constantes para el caso simulado con el
modelo de la CREG 097/08.
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La Figura 3-2 muestra graficamente el flujo de caja para los dos primeros periodos
tarifarios considerando el efecto total de la remuneracion y el efecto de las nuevas

inversiones en los doce primeros anos.

Llevando los flujos de inversiones y los flujos de ingresos al primer afio con distintas
tasas de descuento de la empresa y fijando una tasa de retorno reconocida (WACC) del
13% y 13,9% (en valores constates) para el STR y SDL se puede observar el
comportamiento del VPN del flujo de caja, la Tabla 3-10 muestra el valor de estos

indicadores.

Tabla 3-10: Sensibilidad a diferentes tasas de descuento de la empresa del VPN para
los flujos de inversiones y de ingresos en millones COP constantes.

Tasa de descuento 8% 9% 10% 11% 12%

VPN Ingresos 17.788.523,22 | 15.990.754,90 | 14.485.932,43 | 13.215.682,91 | 12.134.821,83

VPN Nueva inversion | (2.013.404,61) | (1.910.128,19) | (1.814.296,22) | (1.725.266,86) | (1.642.461,24)

VPN Base regulatoria | (6.180.215,76) | (6.180.215,76) | (6.180.215,76) | ( 6.180.215,76) | (6.180.215,76)

VPN (CAJA) 9.594.902,85 7.900.410,95 | 6.491.420,45 | 5.310.200,29 | 4.312.144,83

* La tasa de descuento es la de la empresa y no se debe confundir con la aprobada por la resolucién (WACC).

La columna resaltada hace refereancia a el VPN de los flujos de inversiones e ingresos

presentados en la Figura 3-2.

Para complementar el ejercicio se calculd la TIR al WACC reconocido en la resolucion

vigente, dando como resultado un valor de 19,88% (en valores constantes).

3.2 Modelo de evaluacion por CREG 179

Al igual que para el anterior modelo, se implementa a través de una hoja de céalculo en
Excel la metodologia de remuneracién de la propuesta regulatoria CREG 179/14
partiendo de conocer las nuevas inversiones, la BRA para los afios anteriores, los

porcentajes de AOM de cada afio y la vida Gtil remanente de los activos en operacion.

A diferencia del modelo regulatorio vigente, la propuesta utiliza el enfoque de ingreso

méaximo en todos los niveles de tension por lo que no es necesaria la proyeccion de
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energia, ya que la demanda no influye en los ingresos del OR sino es la inversion que

este realice en su infraestructura.

Debido a que la propuesta regulatoria reconoce una depreciacién de la inversién, la vida
atil remanente de los activos entra a jugar un papel importante en la afectacién de los
ingresos para la compafiia (fundamento de la metodologia CRD) considerandose
entonces esta variable una entrada que reemplaza la de proyeccion de energia en el

modelo vigente.

El objetivo entonces, es presentar al final de la evaluacion el flujo de caja y los valores
presentes en el primer afio a diferentes tasas de descuento para poder hacer
comparaciones entre los dos modelos, adicional a esto se realizardn analisis de
sensibilidad para la propuesta regulatoria aplicando el criterio de Ceteris Paribus (Todo lo
demas constante) para poder evaluar diferentes escenarios cambiando una variable y

manteniendo las demas constantes.

3.2.1 Definicion de las entradas

Las entradas al modelo de remuneracién de la propuesta regulatoria toma los mismos
valores que las entradas del modelo de remuneracion vigente, esto con el fin de
mantener las mismas condiciones econémicas, por otra parte las nuevas inversiones, la
BRA de afios anteriores y los porcentajes de AOM son variables que entrega el OR y
dependen de su gestion.

Por lo anterior, el flujo de nuevas inversiones es el presentado en la Tabla 3-1, la BRA de
afos anteriores en la Tabla 3-2 y la distribuciéon de los porcentajes de AOM en la Tabla
3-3. Los supuestos para cada una de las entradas anteriores se conservan igual para la

evaluacién del modelo de la propuesta regulatoria.

= Vida util promedio de los activos:

Una entrada que si es distinta es la vida util de los activos nuevos y existentes, la
propuesta regulatoria aplica un factor de ajuste a la BRA de afos anteriores (activos
existentes) dependiendo de la vida atil promedio que tengan los activos, la Tabla 3-11
presenta un ejemplo de cuatro factores de ajuste para diferentes niveles de tension y

diferentes edades de los activos existentes. Para los nuevos activos se reconoce una
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vida util de 45 afios para los niveles del STR, SDL lll y SDL Il, y de 35 afios para el nivel
del SDL 1.

De acuerdo a lo anterior, para un activo existente que tiene 23 afios y pertenece al STR
tendra una vida Gtil remanente de 22 afios y su costo reconocido para la evaluacion sera
del 74,6% (ver Tabla 3-11) de su costo real y ademds este nuevo costo reconocido se

debera depreciar linealmente a lo largo de su vida util remanente.

Tabla 3-11: Factor de ajuste de la propuesta regulatoria de acuerdo a la vida Uutil
promedio de los activos en operacion del OR en estudio.

Factor de Ajuste | Antigiiledad (afios) | | Factor de Ajuste | Antigiiedad (afios)
1 0 1 0
0,984 5 0,949 5
0,955 10 0,861 10
0,746 23 0,71 15

Para un activo que es nuevo, su costo reconocido para la evaluacién sera del 100% (ver

Tabla 3-11) del costo actual y se debera depreciar a lo largo de su vida util (45 afios).

La evaluacion de la propuesta regulatoria tomara un caso base asumiendo inicialmente
gue la BRA de los activos existentes es afectada por un factor de ajuste igual a 1 (los
activos existentes son considerados nuevos), y en el capitulo de sensibilidad por Ceteris
Paribus se tomaran los diferentes valores presentados en la tabla anterior para crear tres

escenarios diferentes al caso base.

= Tasaderetorno (WACQC):

Otra variable que aun no ha sido definida en la propuesta regulatoria es la tasa de

retorno con la que se reconocera la remuneracion de los OR. Para el modelo esta
variable también es una entrada que puede ser ajustada y que se ha asumido del 11%
para el caso base. Mas adelante en el capitulo de sensibilidades, el WACC se pondra a

variar por encima y por debajo del valor inicialmente asumido.
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3.2.2 Salidas del Modelo

Con las variables de entrada definidas, se actualiza la hoja de célculo en Excel y se
obtienen como salidas: la base regulatoria de activos, la depreciacién, los ingresos por

activos, los ingresos por AOM vy los ingresos totales reconocidos para el STR y SDL.

A continuacion se muestra la descripcion de las salidas y los resultados arrojados por el

modelo implementado.

= Base Requlatoria de Activos (BRA):

La propuesta regulatoria define la BRA como la suma de la base regulatoria de activos
eléctricos (BRAE) y la base regulatoria de activos no eléctricos (BRANE), la BRAE son
los valores presentes de las anualidades de los costos reconocidos por los activos
existentes multiplicados por el factor de ajuste de vida Gtil mas los valores presentes de
las nuevas inversiones menos la depreciacion que reconoce el OR en los ingresos por
activos un afio inmediatamente anterior, y La BRANE es el 2% de la BRAE

correspondiente al afio de evaluacion.

El valor de la BRAE para los doce primeros afios es presentado en la Tabla 3-12, se
debe observar que el valor total de la BRAE para el primer afio no es igual que la BRA de
activos existentes del primer afio en el modelo de la CREG 097/08 (ver Tabla 3-2), esto
es porque se le ha adicionado a la BRAE el valor de la nueva inversion y restado la

depreciacion del afio anterior.

Es importante destacar que a partir del segundo afio es cuando empieza a depreciarse el
costo reconocido de los activos nuevos y existentes ya que en el primer afios se empieza

a reconocer en la remuneracion la depreciacion.

Tabla 3-12: BRAE anual en Millones COP constantes y por niveles de tension.

Ao STR SDLIII  SDLII SDL | Total

981.944

286.841

2.387.638

2.585.451

6.241.873

970.489

286.083

2.381.334

2.562.046

6.199.953

959.799

288.040

2.397.619

2.562.778

6.208.236

963.219

292.647

2.435.968

2.586.914

6.278.748

957.286

299.842

2.495.856

2.633.722

6.386.706

955.025

309.561

2.576.758

2.702.473

6.543.816

940.648

321.741

2.678.147

2.792.433

6.732.970

1
2
3
4
5
6
7
8

927.059

336.320

2.799.499

2.902.873

6.965.750
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Ano STR SDLIII  SDL I SDL | Total

9

914.234

347.554

2.893.008

2.981.862

7.136.658

10

915.519

355.506

2.959.200

3.030.134

7.260.358

11

907.450

360.239

2.998.600

3.048.418

7.314.708

12

903.054

361.817

3.011.733

3.037.448

7.314.052

Por otro lado si la BRAE es cambiante en cada afio y la BRANE es un porcentaje de este
valor, entonces la BRA anual para todos los niveles de tension también ser4 cambiante a
lo largo del periodo tarifario, lo anterior difiere del modelo vigente, donde la BRA para el

SDL es considerada constante durante el periodo tarifario.

La BRA para los doce primeros afos de la evaluacion es presentada en la Tabla 3-13,
alli se observa que la base de activos reconocida por el regulador en el segundo afio es
menor a la del primer afio, mostrandose el efecto de la depreciacion de los activos que

en el modelo vigente no se tiene en cuenta.

Tabla 3-13:

=
=14
(@)

STR
1.001.583

SDL 11l
292.578

SDL 1l
2.435.391

SDL |
2.637.160

BRA anual en Millones COP constantes y por niveles de tensién.

Total

6.366.711

989.899

291.805

2.428.961

2.613.287

6.323.952

978.995

293.801

2.445.572

2.614.033

6.332.401

982.484

298.500

2.484.688

2.638.652

6.404.323

976.432

305.839

2.545.774

2.686.397

6.514.441

974.126

315.752

2.628.293

2.756.522

6.674.693

959.461

328.176

2.731.710

2.848.282

6.867.629

945.600

343.046

2.855.489

2.960.930

7.105.065

OO |IN|O|O|R|W|IN|F

932.519

354.505

2.950.868

3.041.499

7.279.391

[EEN
o

933.829

362.616

3.018.384

3.090.736

7.405.565

[ERN
[N

925.599

367.444

3.058.572

3.109.387

7.461.002

=
N

921.116

369.053

3.071.968

3.098.197

7.460.333

En algunos afos, la BRA aumenta respecto al anterior reflejando la influencia de las
nuevas inversiones realizadas por el OR, concluyendo que la mejor manera para mitigar
el riesgo de la depreciacion es ejecutando nuevas inversiones (proposito de la propuesta

regulatoria).
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= Depreciacion:

La depreciacién del costo reconocido de los activos nuevos y existentes son lineales.
para las BRA de afios anteriores (costo de los activos existentes) se toma la vida util
remanente promedio de sus activos y se divide su monto sobre esta cantidad de afios,

guedando una anualidad constante hasta que su valor de salvamento sea cero.

De la misma forma, el valor de las nuevas inversiones (costo de los nuevos activos) es
dividido por la vida util regulatoria establecida en la propuesta que es de 45 afios para
todas las UC de los niveles del STR, SDL Il y SDL I, y de 35 afios para todas las UC del
nivel SDL I. Al asumir en la evaluaciéon que el OR en estudio hace inversiones anuales
con montos diferentes durante los primeros doce afios, no se espera tener una
depreciacién constante sino acumulada a lo largo de la evaluacion hasta que su valor de

salvamento sea también igual a cero.

Al final, la depreciacion que se reconoce en el ingreso por activos (existentes y nuevos)
serd la suma de la depreciacion de la antigua y nueva inversion, la Tabla 3-14 muestra
un ejemplo de los montos de depreciacion reconocidos durante los doce primeros afos

para las inversiones del STR.

Tabla 3-14: Depreciacion en Millones COP constantes para el STR en los doce
primeros afnos.

Afio Caci:st;[\?oie Nuev_a} Tota! def,
existentes Inversion depreciacion
1 21.821 213 22.034
2 21.821 448 22.269
3 21.821 705 22.526
4 21.821 1.282 23.103
5 21.821 1.663 23.484
6 21.821 2.135 23.956
7 21.821 2.348 24.169
8 21.821 2.583 24.404
9 21.821 2.840 24.661
10 21.821 3.417 25.238
11 21.821 3.798 25.619
12 21.821 4.270 26.091
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= |ngresos por activos (existentes y nuevos):

Los ingresos totales en el STR y SDL es el resultado de sumar dos ingresos, el ingreso
por activos y el ingreso por AOM, en este numeral abordamos el primero que se define
de acuerdo a la propuesta regulatoria como una anualidad que amortiza un capital e
interés y reconoce una depreciacion, la anualidad no es calculada con la metodologia de
VPN ya que no existe el concepto de costo anual en los diferentes niveles de tension sino
gue se halla como el producto de la Base regulatoria anual (Valor presente de la
inversion) por la tasa de retorno (WACC).

La Tabla 3-15 muestra los ingresos por activos para los doce primeros afios de la
evaluacién, se puede observar que el ingreso es creciente porque se ejecutan
anualmente nuevas inversiones y estas son reconocidas para los afios siguientes a lo

largo del periodo tarifario.

Tabla 3-15: Ingresos anuales para los doce primeros afios de la evaluacion CREG
179/14 en Millones COP Constantes.

Afio, STR SDL Il SDL1I  SDL | Total

132.208 | 38.621 | 321.477 | 364.689 | 856.995
131.158|38.662 | 321.820 | 363.526 | 855.166
130.216|39.071 | 325.223|365.802 | 860.312
131.176|39.840 | 331.628 | 371.436 | 874.080
130.892|40.963 | 340.974 | 380.344 | 893.173
131.110|42.432 | 353.203 | 392.447 | 919.192
129.710|44.241 | 368.256 | 407.660 | 949.866
128.420|46.381 | 386.074 | 425.902 | 986.778
127.238|48.084 | 400.243 | 439.885 [1.015.450
127.959|49.354 | 410.822 | 449.689 [ 1.037.825
127.435|50.201 | 417.870 | 455.397 [ 1.050.903
127.414|50.631 | 421.444 | 457.092 [ 1.056.581

OO NO|O|R~|W[IN|F

[N
o

[EEN
[EEN

=
N

Lo que no se ve en la tabla anterior y que es importante presentar es la tendencia de los
ingresos después del doceavo afio, ya que a partir de este ultimo el OR ya no ejecuta
nuevas inversiones, por ende los ingresos al largo plazo disminuyen de acuerdo a la

depreciacion reconocida.
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La Figura 3-3 representa el efecto descrito en el parrafo anterior. Este efecto de la
depreciacién no se da en la tendencia de los ingresos de la CREG 097/08 ya que el

enfoque es VNR y no CRD.

En la Figura 3-3 se observan dos regiones, la primera con un comportamiento creciente
gue es el presentado en la Tabla 3-15 y la segunda que muestra lo que sucede en el
modelo de la propuesta regulatoria cuando no se amortigua la depreciacion con nuevas

inversiones.

Figura 3-3: Comportamiento de los ingresos por activos en el modelo CREG 179/14 al
largo plazo.

Tendencia de los ingresos por activos al largo plazo
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Ingresos por AOM:

Los ingresos por AOM tienen dos componentes, el primero que es el porcentaje
reconocido sobre el valor de los activos existentes y el segundo es un porcentaje definido

por la propuesta regulatoria para las nuevas inversiones.

El primer porcentaje es encontrado teniendo en cuenta los porcentajes aprobados de
afos anteriores y bajo el criterio de fronteras de eficiencia, con esto se desliga los

indicadores de calidad en su determinaciébn que es como lo propone el modelo
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regulatorio vigente, el segundo porcentaje es del 2% y 4% sobre el valor de los nuevas

inversiones en los niveles de tensién 4y 3, y 2 y 1 respectivamente.

La suma de los montos por AOM de la antigua y nueva inversion es el remunerado por el
regulador. Los porcentajes asignados en la evaluacion del modelo de la propuesta
regulatoria para el costo reconocido de los activos existentes son los mismos de la Tabla
3-3.

= |ngresos parael STRy SDL:

Finalmente, los ingresos por AOM y los ingresos por activos son los que reconoce la
CREG en la propuesta regulatoria como los ingresos maximos para el SDL y STR (la
remuneracion), de este Ultimo se calculan los cargos de distribucién a cobrar en el costo

unitario.

La Tabla 3-16 presenta los ingresos maximos para el STR y SDL en los primeros doce

afos de la evaluacién con los supuestos de las entradas definidas.

Tabla 3-16: Ingresos en Millones COP constantes para el STR y SDL por el modelo
CREG 179/14.

Afio, STR SDLIII SDLIl SDLI  Total
1 |156.752|45.791 | 381.636 | 429.832 [1.014.011
2 |155.438(45.871[382.769|429.112 [ 1.013.189
3 |154.53846.471|388.241 [ 433.200 | 1.022.450
4 |157.124(47.793|399.720 | 443.826 | 1.048.463
5 |155.933]48.983|410.095 | 453.414 | 1.068.425
6
7
8
9

155.792 | 50.636 | 424.326 | 467.233 [ 1.097.987
153.794 | 52.811 | 442.900 | 485.755 [ 1.135.260
152.364 | 55.446 | 465.306 | 508.407 {1.181.523
150.417|57.205 |479.477 | 521.897 | 1.208.996
10 |152.465|59.010 |494.027 | 535.222|1.240.723
11 |149.739|59.203 |495.164 | 534.289 [ 1.238.394
12 |150.234|59.831|499.918 | 536.517 | 1.246.499

Al igual que para los ingresos por activos, los ingresos maximos para el STR y SDL
disminuyen a lo largo del tiempo ya que se supuso desde el inicio que el OR realizaria
nuevas inversiones en los dos primeros periodos tarifarios y estudiariamos el efecto

completo de la remuneracion que es el propdsito de este trabajo.
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La propuesta regulatoria, adicional a los ingresos por el costo de la infraestructura,
también reconoce ingresos por incentivos e ingresos por ordenanzas territoriales, estos
dos ultimos ingresos no son tenidos en cuenta porque que no entra en el alcance de este
estudio y porque tampoco se tuvieron en cuenta los incentivos por calidad del modelo

regulatorio vigente.

3.2.3 Flujo de Caja del Modelo

Conservando el mismo lineamiento utilizado para la evaluacion de la CREG 097/08, se
muestra el flujo de inversiones, de ingresos y de caja del modelo de la propuesta
regulatoria en la Tabla 3-17 y Figura 3-4.

El ingreso terminal mostrado en la Tabla 3-17 se trae del largo plazo al afio doce como
un valor presente a la tasa de descuento de la empresa del 10% (en valor constante) y

fijando una tasa de retorno reconocida (WACC) del 11% (en valores constantes).

Tabla 3-17: Flujo de caja en Millones COP constantes para el OR en estudio con el
modelo de la CREG 179/14.

A BRA Flujo de Inversiones | Ingresos anuales Ingreso Terminal Flujo deingresos Flujo de Caja

1 |(6.180.216) (61.658) 1.014.011 1.014.011 (5.227.862)
2 (114.736) 1.013.189 1.013.189 898.453
3 (167.815) 1.022.450 1.022.450 854.635
4 (234.260) 1.048.463 1.048.463 814.203
5 (277.562) 1.068.425 1.068.425 790.863
6 (333.695) 1.097.987 1.097.987 764.292
7 (374.129) 1.135.260 1.135.260 761.131
8 (427.207) 1.181.523 1.181.523 754.316
9 (376.129) 1.208.996 1.208.996 832.867
10 (338.417) 1.240.723 1.240.723 902.306
11 (277.562) 1.238.394 1.238.394 960.832
12 (229.538) 1.246.499 8.886.856 10.133.355 9.903.818
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Figura 3-4: Flujo de Caja en Millones COP constantes para el caso simulado con el
modelo de la CREG 179/14.
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De los resultados anteriores se evidencia una diferencia en el valor del ingreso terminal
para los dos modelos regulatorios, si se compara la Tabla 3-17 y la Tabla 3-9, el valor
presente traido al afio doce es mayor en el modelo de la resolucién vigente que en el de
la propuesta regulatoria, esto se da porque los ingresos en la CREG 097/08 no

disminuyen por el efecto de la depreciacién de la BRA.

Llevando los flujos de inversiones y los flujos de ingresos al primer afio con distintas
tasas de descuento de la empresa y fijando la tasa de retorno reconocida (WACC) del
11% (en valores constantes) se puede observar el comportamiento del VPN del flujo de

caja, la Tabla 3-18 muestra el valor de estos indicadores.

Tabla 3-18: Sensibilidad a diferentes tasas de descuento de la empresa para el VPN
de los flujos de inversiones y de ingresos en millones COP constantes.

Tasa de descuento* 8% ‘ 9% ‘ 10% 11% 12%

VPN Ingresos $13.380.226,26 | $ 12.284.203,90 | $ 11.345.789,82 | $ 10.535.830,60 | $9.831.517,98
VPN Nueva inversién | ($2.013.404,61) | ($ 1.910.128,19) | ($ 1.814.296,22) | ($ 1.725.266,86) | ($ 1.642.461,24)
VPN Base regulatoria | ($ 6.180.215,76) | ($ 6.180.215,76) | ($ 6.180.215,76) | ($ 6.180.215,76) | ($ 6.180.215,76)

VPN (CAJA) $5.186.605,89 | $4.193.859,95 | $3.351.277,85 | $2.630.347,98 | $2.008.840,98

* La tasa de descuento es la de la empresa y no se debe confundir con la aprobada por la resolucion (WACC).




Capitulo 3 77

La columna resaltada de la tabla anterior hace refereancia al VPN de los flujos de

inversiones e ingresos presentados en la Figura 3-4.

Para complementar el ejercicio se calcul6 la TIR de la inversién fijando la tasa de retorno
reconocida (WACC) al 11% (en valores constantes), dando como resultado una TIR igual

al 16,65% (en valores constantes).

En el capitulo siguiente, se variara la tasa de retorno reconocida y se mostrara el
comportamiento de la TIR frente a estos cambios.

3.2.4 Sensibilidad del Caso Base

Hasta el momento se ha presentado la metodologia y resultados de las evaluacion por
CREG 179/14 del caso base (con factor de ajuste igual a 1) implementado en las hojas
de calculo. En este numeral, se analiza en qué ocurriria si se dejara todo constante y se
pusiera a variar un pardmetro importante en el modelo de la propuesta regulatoria, El
objetivo entonces es observar de manera global cémo se afectaria el valor presente, la

TIR y los ingresos del OR en estudio.
Los escenarios definidos fueron los siguientes:

» Variando el Factor de ajuste.

» Variando el WACC reconocido por la CREG.
El primero relacionado con la antigiedad de los activos existentes y el segundo con el
monto de la remuneracién, ambos parametros de importancia en el modelo de la

propuesta regulatoria ya que definen el valor de la depreciacion y de los ingresos.

Otro parametro interesante a estudiar es el monto de las nuevas inversiones, sin
embargo ya se observé su importancia en la Figura 3-3 como estrategia de mantener la

BRA y amortiguar la depreciacion de los activos.

=  Sensibilidad a la antigiiedad de los activos existentes

Al inicio de la evaluacién, se menciond que se asumiria los activos existentes como
nuevos y por ende el factor de ajuste seria igual a 1(caso base). Ahora se asume que los
activos existentes tienen una edad de 5, 10 y 23 afios en los niveles de tension del STR,
SDL Ill, SDL Il, y de 5, 10 y 15 afios en el SDL |, entonces se tendran tres casos

adicionales al base de acuerdo a los factores de ajuste ya presentados en la Tabla 3-11.
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Los resultados de los VPN que se presentaran a continuacion estan referenciados a la
tasa de descuento de la empresa del 10% (en valor constante) y consideran el efecto
completo de la remuneracion y el efecto de las nuevas inversiones para los doce

primeros afios de la evaluacion.

La Tabla 3-19, presenta en resumen los VPN de los flujos de ingresos, inversiones y de
caja para los tres nuevos casos resultantes del cambio de la edad de los activos

existentes comparandolo con el caso base que se abordo a lo largo de este capitulo.

Tabla 3-19: Sensibilidad del VPN del flujo de caja en Millones COP constantes cuando
la edad de los activos existentes cambia.

Activos Activos Activos
con edad con edad con edad
de 5 aios de 10 afios de 23y 15 afios

Caso base

Concepto

Tasa de descuento * 10% 10% 10% 10%
VPN Ingresos 11.345.789 | 11.006.142 | 10.459.728 8.696.901
VPN Nuevas inversiones | (1.814.296) | (1.814.296) | (1.814.296) (1.814.296)
BRA (6.180.216) | (6.180.216) | (6.180.216) | (6.180.216)
VPN (Caja) 3.351.277 | 3.011.631 | 2.465.216 702.390

* La tasa de descuento es la de la empresa y no se debe confundir con la aprobada por la resolucién (WACC)

De los resultados anteriores, se observa que si se reconoce que los activos existentes
tienen una edad avanzada puede afectar la viabilidad financiera de los OR, un negocio
gue bajo una reglas de juego iniciales era atractivo ya no lo es si se cambian estas

reglas.

La propuesta regulatoria define que si los OR no presenta un estudio de vidas Utiles
promedio de sus activos que demuestre que estos tienen una edad inferior a los 23 (para
STR, SDL Ill, SDL 1) y 15 (para SDL 1) afios, entonces por defecto esta serd la edad

asumida para la implementacién del nuevo modelo regulatorio definitivo.

Si los resultados presentados en la Tabla 3-19 son desalentadores respecto al VPN de la
resolucion vigente, entonces es critico saber que el escenario mas probable de
implementarse no sea el de considerar los activos existentes como nuevos (caso base)

sino con aproximadamente la mitad de vida util (4ltimo caso presentado).
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Por otra parte, un segundo indicador financiero representativo es la TIR de los cuatro
casos evaluados, la Tabla 3-20 presenta la sensibilidad de la TIR a una tasa de retorno

reconocida (WACC) del 11% (en valores constantes) para cada escenario de evaluacion.

Tabla 3-20: Sensibilidad de la TIR cuando la edad de los equipos existentes cambia.

Activos Activos Activos

Concepto Caso base con edad con edad con edad
de 5 aflos | de 10 afios de 23y 15 afios

TIR 16,65% 16,14% 15,17% 11,56%

De estos Ultimos resultados se observa la criticidad del Ultimo escenario ( quinta columna
de la Tabla 3-20) respecto al caso base, ayudando a definir lo que es justo y que no lo
es, si se tienen inversiones antiguas y proyectadas con una evaluacion bajo unos
pardmetros iniciales, no es justo que lo que la empresa observaba antes de participar en
el negocio que era una TIR del 19,88% (evaluacion CREG 097/08) ahora esta sea del

11,56%. (caso mas probable de implementarse de acuerdo a la CREG 179/14).

Como resultado global de esta sensibilidad, deja que el cambio entre el modelo de la
resolucion actual al de la propuesta regulatoria es preocupante por su severidad, se debe
tener en cuenta el impacto en los OR y su capacidad de reaccion sin afectar su viabilidad

financiera.

= Sensibilidad a la tasa de retorno WACC

Una vez observado el efecto de la vida Util de los activos existente, en este numeral se
guiere exponer el efecto de asignar una tasa de retorno adecuada, para esto se toma la
tasa de retorno de referencia como la asumida en el caso base, a partir de esta se varia

por encima y por debajo hasta +2 y -2 puntos respectivamente.

La Tabla 3-21, presenta el VPN en el primer afio del flujo de caja del caso base traido a
una tasa de descuento de la empresa del 10% (valor constante) y con diferentes tasa de
retornos (WACC) reconocidas por la CREG. También en la Ultima columna se muestra la

TIR de cada uno de los escenarios resultantes.
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Tabla 3-21: Sensibilidad del VPN del flujo de caja en Millones COP constantes y de la
TIR cuando el WACC reconocido cambia.

Escenario ' j
Age Tasa\éllzc)el\ldltjsucJ 8 eorl:?t‘océljl 5\ 10% TR
1 9% 1.996.493,23 13,87%
2 10% 2.673.885,54 15,24%
Base 11% 3.351.277,85 16,65%
3 12% 4.028.670,16 18,09%
4 13% 4.706.062,46 19,57%

La fila resaltada de la tabla anterior hace referencia a la tasa de retorno (WACC) actual
reconocida para los activos del STR que tiene el mismo enfoque de precio maximo que

establece la propuesta regulatoria.

Por lo anterior, y comparando el VPN del modelo de remuneracion vigente con el VPN y
la TIR de la columna resaltada, se observa que la inversion tiene una rentabilidad similar
en los dos modelos regulatorios ya que para la CREG 097/08 la TIR es del 19,88% y
para el cuarto escenario es del 19,57%. Se debe recordar que los resultados anteriores
son para el caso base, si se simula el cuarto escenario con el efecto de la antigiiedad de
los activos existentes (quinta columna de la Tabla 3-19), la TIR para un WACC
regulatorio del 13% sera del 13,6% (en valores constantes), estando muy por debajo de

la TIR del modelo de remuneracién actual.

3.3 Analisis Comparativo entre los Modelos

Los resultados de las sensibilidades del caso base para la evaluacion de la CREG 179/14
y los resultados de la evaluacién del modelo de remuneracién vigente han ayudado a
definir qué es lo mas apropiado para lograr el propoésito que ha manifestado la CREG sin
gue afecte la viabilidad financiera de los OR, y para resumir se ha redactado este

capitulo mostrando cuadros comparativos entre los dos modelos.

La Tabla 3-22 por ejemplo, compara el VPN de los flujos de caja de los dos modelos
regulatorios teniendo en cuenta el caso base y el caso mas probable de implementacion

de acuerdo en lo establecido en la resolucion de la propuesta.
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Tabla 3-22: Comparacion de los VPN en millones COP constantes para los dos
modelos regulatorios, el vigente y la propuesta regulatoria.

Caso mas

Concepto o e e probable CREG
179/14
Tasa de descuento * 10% 10% 10%
VPN Ingresos 14.485.932 11.345.789 8.696.901
VPN Nuevas inversiones | (1.814.296) (1.814.296) (1.814.296)
BRA (6.180.216) (6.180.216) (6.180.216)
VPN (Caja) 6.491.420 3.351.277 702.390
* La tasa de descuento es la de la empresa y no tiene relacién con la aprobada por la resolucién (WACC)

La Tabla 3-23, presenta la TIR de los flujos de caja de los escenarios anteriormente
definidos.

Tabla 3-23: Comparacion de la TIR para los dos modelos regulatorios, el vigente y la
propuesta regulatoria.

Caso mas probable
Concepto Caso base CREG 097/08 | Caso base CREG 179/14 CREG 179/14

TIR 19,88% 16,65% 11,56%

Una vez mas los anteriores resultados evidencian la severidad de la propuesta

regulatoria sin tener en cuenta el criterio de viabilidad financiera hacia los OR.

Por otra parte, una andlisis comparativo que no se ha abordado aun son las tendencias
de los ingresos al largo plazo para los dos modelos regulatorios, la Figura 3-5, muestra

graficamente como es la remuneracién de las dos evaluaciones.
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Figura 3-5: Comparacion de los ingresos al largo plazo de los dos modelos de
remuneracion, el vigente y la propuesta.
Ingresos del OR en estudio a lo largo de la evaluacion por CREG
097/08.
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Obsérvese de la anterior figura que para el modelo de la remuneracién vigente, la BRA
de los activos existentes es reconocida hasta el afio 35", a partir de este los ingresos
caen porque la remuneracion pertenece a las nuevas inversiones realizadas durante los

primeros doce afios.

Otro aspecto importante es que después del doceavo afio la remuneracion tienen un
comportamiento constante y es porque no se da una depreciacion en el tiempo de la
BRA.

Respecto a la tendencia de los ingresos de la propuesta regulatoria se observa un
crecimiento en los primeros doce afios porque se asumié que se ejecutaban nuevas
inversiones en estos, después del doceavo afio se deprecia la inversiéon resaltdndose en
el afio 45 que el costo de los activos existentes han sido totalmente depreciados, y que a

partir de este afio se deprecia es el costo de las nuevas inversiones.

Si se comparan las dos curvas y se asume que se realizan inversiones en un tiempo
infinito, seguramente la remuneracion en el modelo de la propuesta regulatoria podra
llegar a ser superior al de la resolucion vigente (es por esto que la propuesta limita las
nuevas inversiones al 8% Anual de la BRA) o0 mantenerse constante dependiendo de que

se amortiglie el mismo porcentaje de depreciacion.

Pero entonces, ¢.en donde se cumple el propdsito de tener tarifas competitivas si estas
se calculan de acuerdo a los ingresos maximos reconocidos?, es aqui donde el regulador
debe aplicar el factor de ajuste para que los ingresos maximos reconocidos por la
propuesta regulatoria nunca lleguen a ser iguales ni superiores a los de la resolucion

vigente.

La pregunta entonces es: ¢,si es justo que se afecte la viabilidad financiera de los OR sin
tener en cuenta su velocidad de respuesta por la presiéon de tener tarifas menores a una

velocidad mayor?.

! Este afio se determino teniendo en cuenta que el aporte de las UC en redes y subestaciones
tienen un mismo porcentaje global en el costo aunque difieran en los niveles de tension, por esta
razon se toma el promedio entre 30 y 40 afios que es la vida regulatoria para estas UC.






4.Ajustes al Esquema de Regulacion de la
CREG 179 de 2014.

Los resultados observados en las sensibilidades del caso base y los andlisis
comparativos entre los dos modelos regulatorios del capitulo anterior muestran una
tendencia desalentadora para la viabilidad financiera del mercado de distribucién de
energia, por lo anterior es necesario presentar escenarios de propuesta de mejora a la
CREG 179/14, para que la resolucion definitiva contemple todos los efectos econémicos
gue contraera, se adapte a las condiciones actuales del mercado, tenga en cuenta la
condicion de los OR y sea lo mas equitativa posible para el lado de los usuarios y del
desarrollo de las empresas prestadoras del servicio.

Para poder definir los escenarios de propuesta de mejora, se resumen en la Tabla 4-1
los riesgos vistos por el regulador en el modelo de remuneracion vigente y los riesgos

vistos por el OR el modelo de remuneracion de la propuesta regulatoria.

Tabla 4-1: Riesgos percibidos por el Regulador con la resolucion vigente y riesgos
percibidos por el OR con la propuesta regulatoria.

Regulador OR

No reconocer el monto real de las

Activos existentes con alto grado de obsolescencia | . . .
inversiones realizadas.

Bajo incentivo en reposicion de activos obsoletos,
en ejecucion de nuevas inversiones que responden | Poner en riesgo la viabilidad financiera de
al crecimiento del mercado, y en ejecutar|lasinversiones ejecutadasy futuras.

proyectos ya declarados.

la dificultad de definir nuevas inversiones a

Remuneracion de activos que ya se pagaron. . . . . . .
quey pag cinco afios sin considerar la incertidumbre.

Altos cargos de distribucidn. El riesgo de los bajos ingresos.

El no adecuado reconocimiento de la tasa de

El riesgo por demanda.
retorno
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Con base en los riesgos expuestos en la tabla anterior se evaluaron tres escenarios de
mejora a la propuesta regulatoria y un cuarto escenario que es abordado en las

recomendaciones para estudios futuros.
Los escenarios definidos fueron los siguientes:

» Primer Escenario: Congelar la BRA de afios anteriores (el costo reconocido

de los activos existentes) y remunerarlos bajo la metodologia de la CREG
097/08 hasta el final de la vida util regulatoria de acuerdo a su fecha puesta en
operaciéon o definiendo para todos los activos una vida atil remanente, la
remuneracion por concepto de activos existentes seria con anualidades
constantes (enfoque de ingreso maximo) actualizadas por el IPP hasta la
finalizacion de la vida util remanente correspondiente. Para los activos del
SDL puestos en operacion durante el periodo 2008-2014 deberan ser
valorados bajo UC de la CREG 097/08, y pueden ser remunerados con la
metodologia de la propuesta regulatoria considerandose como activos nuevos
(factor de ajuste igual a 1), para las nuevas inversiones se remuneraran bajo
el modelo de la CREG 179/14.

» Segundo Escenario: Tomar un porcentaje de la BRA de afios anteriores que

se remunere por la metodologia de la CREG 097/08 bajo enfoque de ingreso
maximo para todos los niveles de tensién. El porcentaje restante se le aplica
el factor de ajuste correspondiente y se deprecia de acuerdo a su vida util
remanente. Para los activos del SDL puestos en operacion durante el periodo
2008-2014 deberan ser valorados bajo UC de la CREG 097/08, y pueden ser
remunerados con la metodologia de la propuesta regulatoria considerandose
como activos nuevos (factor de ajuste igual a 1), para las nuevas inversiones

se remuneraran bajo el modelo de la CREG 179/14.

» Tercer Escenario: Congelar la remuneracion actual por activos eléctricos

existentes hasta un plazo de cumplimiento de su vida util regulatoria por
CREG 097/08 reconociendo un menor porcentaje de OPEX afectando los
ingresos por AOM. Para los activos del SDL puestos en operacion durante el
periodo 2008-2014 deberan ser valorados bajo UC de la CREG 097/08, y
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pueden ser remunerados con la metodologia de la propuesta regulatoria
considerandose como activos nuevos (factor de ajuste igual a 1), para las

nuevas inversiones se remuneraran bajo el modelo de la CREG 179/14.

Los anteriores escenarios estan orientados en implementar un periodo de transicion
como se presenta en la Figura 4-1, logrando tres objetivos: garantizar la viabilidad

financiera del OR, tener tarifas competitivas e incentivando a realizar nuevas inversiones.

Figura 4-1: Diagrama de remuneracién de las propuestas de mejora a lo largo del
tiempo.

Remuneracién

Periodo de transicion

CREG 097/08 | Termina BRA-VAR CREG 179/14
BRA - VNR e inicia BRA - DRC BRA - CRD
AANAAAA

i

Afio 2015 V. atil remanente ]
BRA —VNR Tiempo
En resumen, el grafico anterior parte de un periodo de remuneracion con anualidades
constantes (enfoque VNR), para después entrar en un periodo de transiciébn gque sigue
remunerando la inversion de activos existentes bajo las reglas de juego iniciales pero con
algunos ajustes, y que reconoce ademas las nuevas inversiones con el efecto de la
depreciacion (enfoque CRD), una vez terminada la remuneracion de los activos
existentes bajo las condiciones iniciales, se inicia el tercer periodo con una BRA

constituida que se deprecia y se sostiene con nuevas inversiones.

A continuacion, se presentan los resultados de los indicadores financieros para los tres
escenarios aqui presentados y aplicados al caso base que se ha estudiado en el tercer

capitulo.
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4.1 Primer Escenario

Ajustando los casos base para las evaluaciones de los modelos de remuneracién de la
resolucion vigente y de la propuesta regulatoria en la hoja de caculo de Excel, se tienen

las nuevas remuneraciones.

Antes de presentar los resultados, se debe describir los ajustes realizados al modelo de

acuerdo a la descripcion en el numeral anterior, para este escenario los ajustes fueron:

Para los activos existentes:

1) La BRA de los activos existentes se congela, tomando el valor inicial y
calculando los CAAE de cada nivel de tensién con las tasas de retorno (WACC)
de la resolucion vigente, es decir 13% para el STRy 13,9% para el SDL.

2) Como el enfoque serd de ingreso maximo para el STR y SDL, entonces no se
calcularan cargos maximos en el SDL, sino se remunerara el CAAE de cada
nivel de tensién y se reconocera un ingreso por AOM y un ingreso por CAANE
sobre este.

3) El porcentaje de AOM sera el promedio de los reconocidos para los afios del
ultimo periodo tarifario 2008-2014 y permanecera constante hasta que finalice la
vida atil remanente regulatoria de los activos existentes.

4) los ingresos maximos seran Unicamente actualizados por el IPP anual.

Para los activos nuevos:

1) Su remuneracion es bajo la metodologia de la propuesta regulatoria.
2) El WACC para las nuevas inversiones varia desde el 9% hasta el 13% con el

propésito de presentar sensibilidades a la TIR de la inversién.

Para la evaluacion del primer escenario se asumié que la vida atil remanente de la BRA
de activos existentes era de 35 afios, los demas parametros de entrada que no se

ajustaron son los mismos que los utilizados para los casos base.

La remuneracion a lo largo de la evaluacion es presentada en la Figura 4-2, alli se puede
observar los ingresos por concepto de los activos existentes (barras de color azul) y los

ingresos por concepto de nuevos activos (barras de color rojo)
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Figura 4-2: Ingresos del OR en estudio con los ajustes de mejora de la propuesta
regulatoria - primer escenario.

Remuneracion en el primer escenario propuesto
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Después de la vida util remanente, los ingresos reconocidos pertenecen a la BRA de
nuevas inversiones, mostrandose el efecto de la depreciacién con la disminucién de los
ingresos. Por otra parte, durante los primeros doce afios los ingresos tienen un
crecimiento sostenido, esto se presenta porque durante este tiempo el OR ha ejecutado

nuevas inversiones mitigando el efecto de la depreciacion.

En consecuencia, los VPN del flujo de caja para este primer escenario son presentados
en la Tabla 4-2, los valores presentes fueron traidos al primer afio considerando distintas
tasas de descuento de la empresa y fijando la tasa de retorno reconocida (WACC) al
11% (valores constantes).

Tabla 4-2: Sensibilidad del VPN en Millones COP constantes de las inversiones,
ingresos y flujo de caja a diferentes tasas de descuento de la empresa para el primer
escenario propuesto.

Tasa de descuento*

8%

VPN Ingresos

17.246.727

9%
15.660.675

10%
14.316.280

11%
13.167.781

12%
12.179.335

VPN Nueva inversion

(2.013.405)

(1.910.128)

(1.814.296)

(1.725.267)

(1.642.461)

VPN Base regulatoria

(6.180.216)

(6.180.216)

(6.180.216)

(6.180.216)

(6.180.216)

VPN caja

| 9.053.107 | 7.570.331 | 6.321.768 | 5.262.299 | 4.356.658 |

* La tasa de descuento es la de la empresa y no se debe confundir con la aprobada por la resoluciéon (WACC).
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La sensibilidad de la TIR para el primer escenario es mostrada en la Tabla 4-3.

Tabla 4-3: Sensibilidad de la TIR varando la tasa de retorno reconocida (WACC) para
el primer escenario.

WACC ey 10% 11% 12% 13%
TIR |20,45% |20,66% | 20,86 | 21,07% | 21,27%

Los anteriores resultados muestran una mejora en los indicadores financieros bajo este
primer escenario, asegurando entonces para este caso la viabilidad financiera de los OR
y entrando en un periodo de transicion que finaliza cuando solo se reconoce lo que en la

actualidad se le llaman nuevas inversiones.

En este ejercicio se establecié que la vida util remanente de la BRA antigua era de 35
afnos, y que las inversiones solo se realizaban en los primeros doce afos, pero si se
asume que el OR ejecutara inversiones durante todos los afios en el largo plazo,
entonces, al final de la vida util remanente de los activos existentes se tendra una nueva
BRA bajo la metodologia CRD.

Por otro lado, asegurar unos ingresos minimos (remuneracion de la BRA antigua)
durante un periodo de tiempo definido (vida util remanente) y al estar reconociendo las
nuevas inversiones por otra metodologia (BRA nueva), puede presentarse los siguientes

riesgos :

= Si la vida util remanente es muy grande y el OR ejecuta montos de inversiones
anuales cada vez mayor, se puede llegar a duplicar los ingresos porque se suman
la remuneracion de una BRA por VNR con la remuneracion de una BRA por CRD,
y eso representaria un alza en el cargo de distribuciéon en un plazo determinado.

» Si la vida util remanente es muy pequefia, el OR no alcanzara a tener una BRA
por CRD constituida que le asegure una viabilidad financiera, ya que la mayor
componente de los ingresos para los primeros afios la daria la remuneracion de la
BRA por VNR.

* Si el OR no realiza nuevas inversiones se le reconocerd un ingreso minimo que
estara determinado por la remuneracion de la BRA de VNR y que tendra un plazo

finito, entonces tendra el riesgo en largo plazo de no tener viabilidad financiera
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porque no tendra una BRA de CRD constituida, lo anterior incentiva a los OR a

invertir en nuevos activos.

4.2 Segundo Escenario

El escenario anterior congelaba la BRA de activos existentes y continuaba su
remuneracion bajo la resolucién vigente, para este escenario se afecta un porcentaje de
la BRA de activos existentes con el propésito de asegurar nuevas inversiones en
reposicion de activos, los ajustes al modelo del caso base para el segundo escenario

fueron:

Para los activos existentes:

1) Se congela un porcentaje de la BRA de los activos existentes, se calculan los
CAAE de cada nivel de tension con las tasas de retorno (WACC) de la resolucion
vigente, es decir 13% para el STR y 13,9% para el SDL.

2) El otro porcentaje de la BRA de los activos existentes se deprecia bajo la
metodologia de la propuesta regulatoria asumiendo una vida Util de 23 afios. (vida
atil por defecto sino se presenta un estudio)

3) Como el enfoque sera de ingreso maximo para el STR y SDL, entonces no se
calcularan cargos maximos en el SDL, sino se remunerara el CAAE de cada nivel
de tension y se reconocera un ingreso por AOM y un ingreso por CAANE sobre
este.

4) El porcentaje de AOM sera el promedio de los reconocidos para los afios del
ultimo periodo tarifario 2008-2014 y permanecera constante hasta que finalice la
vida Gtil remanente regulatoria de los activos existentes.

5) los ingresos maximos seran Unicamente actualizados por el IPP anual.

Para los activos nuevos:

1) Suremuneracion es bajo la metodologia de la propuesta regulatoria.
2) El WACC para las nuevas inversiones varia desde el 9% hasta el 13% con el

proposito de presentar sensibilidades a la TIR de la inversion.

Para esta segunda evaluacién se asumié que el porcentaje de la BRA antigua que se

congelaria seria el 70% de su valor, el 30% restante se le aplica el factor de ajuste
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correspondiente y se deprecia bajo la metodologia de la propuesta regulatoria, por otra

parte se asumi6 una vida util remanente para activos existentes de 35 afos.

La tendencia de los ingresos para este segundo escenario son presentados en la Figura
4-3, las barras de color rojo pertenecen a los ingresos conjuntos de la BRA por VNR vy
BRA por CRD, las barras de color azul son los ingresos del 70% de la BRA por VNR.

Figura 4-3: Ingresos del OR en estudio con los ajustes de mejora de la propuesta
regulatoria — segundo escenario.
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Los VPN de los flujos de caja traidos a diferentes tasas de descuento de la empresa y
fijando una tasa de retorno reconocida (WACC) del 11% (en valores constantes) para

este escenario son presentados en la Tabla 4-4.

Tabla 4-4: Sensibilidad del VPN en Millones COP constantes de las inversiones,
ingresos y flujo de caja a diferentes tasas de descuento del primer escenario propuesto.

Tasa de descuento*

8%

VPN Ingresos

15.097.455

9%
13.767.168

10%
12.634.714

11%
11.663.135

12%
10.823.438

VPN Nueva inversion

(2.013.405)

(1.910.128)

(1.814.296)

(1.725.267)

(1.642.461)

VPN Base regulatoria

(6.180.216)

(6.180.216)

(6.180.216)

(6.180.216)

(6.180.216)

VPN caja

| 6.903.834 | 5.676.824 | 4.640.202 | 3.757.652 | 3.000.761 |

* La tasa de descuento es la de la empresa y no se debe confundir con la aprobada por la resoluciéon (WACC).

Por otra parte, la sensibilidad de la TIR es mostrada en la Tabla 4-5.
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Tabla 4-5: Sensibilidad de la TIR cuando varia la tasa de retorno reconocida para el
segundo escenario.

WACC JRer) 10% 11% 12% 13%
TIR |17,49% |17,92% | 18,36% | 18,79% | 19,23%

Los resultados para el segundo escenario presentan una disminucién en la TIR y en el
VPN respecto a los indicadores financieros del caso base de la CREG 097/08, sin
embargo se debe tener en cuenta que el efecto de las nuevas inversiones se esta
analizando solo para los doce primeros afios y que las diferencias se pueden considerar
marginales, en efecto la TIR a un tasa de retorno reconocida del 13% para las nuevas
inversiones llega a valores cercanos a la TIR por el modelo de la CREG 097/08 (19,88%

en valores constantes).

En este escenario también se presentan los mismos riesgos que para el primero, la
diferencia de estos dos, es que aqui se reconoce que ya se tienen activos existentes
obsoletos y por esto se asume que deben depreciarse bajo la metodologia de la
propuesta regulatoria, incentivando entonces a que se realicen nuevas inversiones para

la reposicién de activos.

4.2.1 Sensibilidad del Segundo Escenario

Debido a que el porcentaje de afectacion de la BRA para activos existentes asumido
puede ser cualquiera, se quiere mostrar en este numeral dos casos adicionales al

definido en el segundo escenario:

e Primer caso: El porcentaje de la BRA de activos existentes sea del 90%
congelado y 10% depreciado a la vida util remanente por defecto de la propuesta
regulatoria.

e Segundo caso: El porcentaje de la BRA de activos existentes sea del 70%
congelado y 30% depreciado considerando este ultimo porcentaje como activos
nuevos.

Con los ajustes descritos anteriormente al segundo escenario, se traen los VPN para los
dos casos variando la tasa de descuento de la empresa y fijjando la tasa de retorno

reconocida (WACC) al 11% (en valores constantes).
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Las Tabla 4-6 y Tabla 4-7, presenta los resultados para el VPN del flujo de caja. Por otro
lado en la Tabla 4-8, se muestran las TIR para una tasa de retorno reconocida (WACC)

del 11% (en valores constantes) aplicada a los distintos casos aqui evaluados.

Tabla 4-6:

Tasa de descuento*

8%

VPN Ingresos

16.536.034

9%
15.034.254

10%
13.759.804

VPN en Millones COP constantes para el primer caso.

11%
12.669.776

12%
11.730.554

VPN Nueva inversion

(2.013.405)

(1.910.128)

(1.814.296)

(1.725.267)

(1.642.461)

VPN Base regulatoria

(6.180.216)

(6.180.216)

(6.180.216)

(6.180.216)

(6.180.216)

VPN caja

| 8.342.413 | 6.943.910 | 5.765.292 | 4.764.293 | 3.907.877 |

* La tasa de descuento es la de la empresa y no se debe confundir con la aprobada por la resolucion (WACC).

Tabla 4-7:

Tasa de descuento

10%

VPN en Millones COP constantes para el segundo caso.

11%

VPN Ingresos

15.889.830

14.531.737

13.371.567

12.373.101

11.507.760

VPN Nueva inversion

(2.013.405)

(1.910.128)

(1.814.296)

(1.725.267)

(1.642.461)

VPN Base regulatoria

(6.180.216)

(6.180.216)

(6.180.216)

(6.180.216)

(6.180.216)

VPN caja

| 7.696.210 | 6.441.393 | 5.377.055 | 4.467.618 | 3.685.083 |

* La tasa de descuento es la de la empresa y no se debe confundir con la aprobada por la resoluciéon (WACC).

Tabla 4-8:
escenario .

Cuadro comparativo de la TIR de acuerdo a las sensibilidades del segundo

Concepto | Primer Caso | Segundo Caso Segundo Escenario

TIR

20,05%

20,23 %

18,36%

Los resultados anteriores muestra indicadores favorables para el segundo y primer caso
respecto a los resultados del segundo escenario, obsérvese que se puede reconocer que
se tienen activos existentes ya obsoletos (caso 2) y depreciarse sin afectar la viabilidad

financiera de las compaifiias.

En cuanto al primer caso, es una réplica del segundo escenario pero con porcentajes
diferentes, dado que el porcentaje de la BRA de activos existentes a depreciar es menor,

el VPN y la TIR seran mayores.
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4.3 Tercer Escenario

Los anteriores escenarios se centraban en afectar el CAPEX de los activos existentes del
OR, para este tercer escenario se congela la remuneracion por CAPEX y se afectan los
ingresos reconocidos por OPEX, los ajustes que se realizaron a los modelos de

remuneracion existente y de la propuesta regulatoria fueron:

Para los activos existentes:

1) Se congelan los ultimos ingresos por activos eléctricos existentes (CAPEX) y se
actualizan solo por el IPP reconociéndose hasta el final de la vida util regulatoria
de los activos.

2) Se reconoce un menor OPEX afectando el porcentaje de los ingresos por AOM.

Para los activos nuevos:

1) Suremuneracién es bajo la metodologia de la propuesta regulatoria.
2) El WACC para las nuevas inversiones varia desde el 9% hasta el 13% con el
propésito de presentar sensibilidades a la TIR de la inversion.
Los demdas supuestos de evaluacion son los mismos que se utilizaron para los

escenarios anteriores, la vida util remanente de los activos existentes se fija a 35 afios.

La tendencia de los ingresos para este tercer escenario son mostrados en la Figura 4-4,
y los VPN de flujo de caja traidos a diferentes tasas de descuento de la empresa y fijando
la tasa de retorno reconocida (WACC) del 11% (valores constantes) estan consignados
en la Tabla 4-9.

Tabla 4-9: VPN en Millones COP constantes para el tercer caso.

Tasa de descuento*

8%

VPN Ingresos

17.553.664

9%
15.869.817

10%
14.446.886

11%
13.235.050

12%
12.195.326

VPN Nueva inversion

(2.013.405)

(1.910.128)

(1.814.296)

(1.725.267)

(1.642.461)

VPN Base regulatoria

(6.180.216)

(6.180.216)

(6.180.216)

(6.180.216)

(6.180.216)

VPN caja

| 9.360.044 | 7.779.473 | 6.452.374 | 5.329.567 | 4.372.649 |

* La tasa de descuento es la de la empresa y no se debe confundir con la aprobada por la resolucién (WACC).
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Figura 4-4: Ingresos del OR en estudio con los ajustes de mejora de la propuesta
regulatoria — Tercer escenario.
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La sensibilidad de la TIR variando la tasa de retorno reconocida es presentada en la
Tabla 4-10.

Tabla 4-10: Sensibilidad de la TIR variando la tasa de retorno reconocida para el tercer
escenario.

WACC el 10% 11% 12% 13%
TIR |19,88% |20,08% |20,28% | 20,47% | 20,67%

Los resultados anteriores también muestran una tendencia favorable de los indicadores
financieros, siendo un intermedio entre los tres escenarios, el mas optimista es el primero
y el mas afectado es el segundo, aunque este Ultimo tiene mejores indicadores que el
caso base de la propuesta regulatoria y el caso mas probable de implementacion.

Los riesgos de este escenario son los mismos que para los escenarios anteriores, la
diferencia de este con los otros es que retira la mirada del CAPEX y se fija en afectar el
OPEX de los activos existentes.
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4.4 Andlisis Comparativo de los Escenarios

En el capitulo anterior se abordaron los escenarios de propuestas de mejora orientados a
implementar un periodo de transicién que mitigara los riesgos percibidos por el regulador
y los OR, siempre con la pregunta en mente de si es justo 0 no la aplicacion de cada uno
de ellos desde el punto de vista de las compafiias y los usuarios.

En este capitulo se contrastan los indicadores financieros de los modelos simulados en
las hojas de calculo de Excel con sus respectivos supuestos definidos en las entradas de
cada uno de ellos. La Tabla 4-11, muestra en resumen el valor del VPN y la TIR para
cada modelo de remuneracién, los VPN son los del flujo de caja traidos a la tasa de
descuento de la empresa del 10% (valores constantes) al primer afio de la evaluacion y
la TIR corresponde a la tasa de retorno reconocida (WACC) del 11% (valores
constantes).

Tabla 4-11: Cuadro comparativo de los indicadores financieros de los distintos
modelos de remuneracion abordados en este trabajo.

__ VPN Millones COP constantes TIR
Modelo de remuneracion
Tasa de descuento (10%) WACC(11%)
Vigente 6.491.420 19,88%
Propuesta Regulatoria 3.351.277* 16,65%
Primer Escenario 6.321.768 20,86%
Segundo Escenario 4.640.202 18,36%
Tercer Escenario 6.452.374 20,28%

* Este valor es considerando un FA igual a 1.

Del cuadro comparativo anterior se observa que los escenarios propuestos de mejora si
representan una mejor tendencia de los indicadores financieros respecto al modelo de
remuneracion de la propuesta regulatoria, incluso los escenarios alcanzan valores de la

TIR cercanos y superiores al modelo de remuneracion vigente.

Por otro lado, analizando los VPN de la tabla anterior, se tienen que: un mayor VPN en
los flujos de caja cuando la inversibn es constante en todos los modelos de
remuneracion, significa mayores ingresos, el tener un mayor ingreso implica que los
cargos de distribucién aumenten, yendo entonces en via contraria con lo manifestado por
del regulador. Por lo anterior, el segundo escenario tendria los valores razonables de

mejora en la TIR y en los ingresos que buscaria el regulador para disminuir tarifas.
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En cuanto a incentivar las nuevas inversiones y la ejecucién de estas, todos los modelos
propuestos cumple con esta caracteristica ya que ponen un periodo finito a la

remuneracion de los activos existentes por el modelo regulatorio vigente.

Otro aspecto importante que se observa de los resultados comparativos es que tener un
mayor VPN, no significa que se tenga una la mayor TIR, de hecho el primer indicador

muestra la proporcién de los ingresos y el segundo lo rentable que es el negocio.

Para pensar en recomendar un modelo respecto a otro no solo se deben observar los
indicadores financieros sino también sus riesgos al largo plazo, sus ventajas y
desventajas, la Tabla 4-12 muestra un resumen cualitativo de cada uno de los

escenarios abordados.

Tabla 4-12: Ventajas y desventajas de los modelos de remuneracién evaluados en
este trabajo.

Modelo de
remuneracion

Ventajas Desventajas

--> No tiene el efecto de la
depreciacion.
--> L0os ingresos son , ,
considera%los constantes en los | > T1€ne el riesgo por demanda.
. o --> No incentiva la reposicion de
. periodos tarifarios y de un monto .
Vigente : activos.
considerable. --> Se tienen cargos de
-->Tieneun VPNyunaTIR alta. | ;. .=~ "~ 9
, distribucion altos
--> Se considera el valor de la
BRA de activos existentes en su
totalidad.
--> Tiene el efecto de la
--> [ncentiva la reposicion de depreciacion.
activos y ejecucion de nuevas --> Los ingresos tienden a bajar
inversiones. sino se ejecutan nuevas
Propuesta . . . .
Regulatoria --> No tiene el riesgo por inversiones. _
demanda. --> Tiene un VPN y una TIR baja.
--> Se tienen cargos de --> Se le aplica un factor de ajuste
distribucion bajos y diferenciales. | a la BRA de activos existentes de
acuerdo a su vida util.
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Modelo de :
o . Ventajas
remuneracion

Primer Escenario

--> Crea un periodo de
transicion.

--> Asegura un ingreso minimo
por activos existentes
congelando la totalidad de la
BRA antigua.

--> Los ingresos minimos son
considerados constantes.

--> Tiene un VPN y una TIR alta.
--> No tiene el riesgo por
demanda.

Desventajas

--> Tiene el efecto de la
depreciacion para las nuevas
inversiones.

-->EXxiste el riesgo de no tener una
BRA consolidada de nuevas
inversiones sino estas no se
ejecutan.

--> Se tienen cargos de
distribucioén altos si la vida util
remanente de la BRA antigua no
es la adecuada.

Segundo
Escenario

--> Crea un periodo de
transicion.

--> Asegura un ingreso minimo
por activos existentes
congelando un porcentaje de la
BRA antigua.

--> Los ingresos minimos son
considerados constantes.

--> Tiene un VPN y una TIR alta.
--> No tiene el riesgo por
demanda.

--> Se tienen cargos de
distribucion moderados.

--> Tiene el efecto de la
depreciacién para las nuevas
inversiones.

-->EXxiste el riesgo de no tener una
BRA consolidada de nuevas
inversiones sino estas no se
ejecutan.

-> Se aplica un factor de ajuste al
porcentaje restante de la BRA
antigua.

Tercer Escenario

--> Crea un periodo de
transicion.

--> Asegura un ingreso minimo
congelando el ultimo ingreso
anual por activos.

--> Los ingresos minimos son
considerados constantes.

--> Tiene un VPN y una TIR alta.
--> No tiene el riesgo por
demanda.

--> Tiene el efecto de la
depreciacion para las nuevas
inversiones.

-->EXxiste el riesgo de no tener una
BRA consolidada de nuevas
inversiones sino estas no se
ejecutan.

--> Se tienen cargos de
distribucion altos si la vida util
remanente de la BRA antigua no
es la adecuada.

--> Hay un menor reconocimiento
del gasto para los activos
existentes.

Finalmente la respuesta a la pregunta : Si es justo o0 no la implementacién de uno de los

modelos presentados en esta evaluacion, queda como planteamiento de discusion para

el ente regulador y los operadores de red, no se debe olvidar nunca violar los principios

consignados en la constitucion Colombiana para la prestacién del servicio de energia y

tomar en consideracion el desarrollo, bienestar social y crecimiento de Colombia.







5.Conclusiones y recomendaciones

5.1 Conclusiones

La importancia de que el negocio de la distribucién de energia eléctrica sea regulado se
da porque los operadores de red son considerados monopolios naturales (uno es
suficiente para prestar el servicio en una parte especifica) y se puede presentar abuso de
poder dominante en el costo de la tarifa y en la prestacion del servicio, el objetivo
principal de fijar precios es entonces lograr que una economia de escala se comporte

como un mercado de competencia perfecta.

Una regulacién de cargos justa es aquella que esta orientada a buscar el mayor beneficio
social optimizando los recursos de las compafiias prestadoras del servicio, para esto es
importante que los reguladores tengan un mayor acercamiento a las estructuras de
costos de los OR, un mayor conocimiento del valor de los equipos en el mercado, y un

seguimiento a las tendencias reales econdmicas de un pais.

Una vez un ente regulador haya implementado un modelo de regulacion, debe asegurar
gue las inversiones realizadas bajo las condiciones de remuneracion de ese modelo se
lleven a feliz término en caso de que las reglas de juego cambien por la evolucién de los

mercados.

Las unidades constructivas son la base de los ingresos de los OR, se debe tener especial
cuidado en asignar sus montos y vidas Utiles, si estos dos parametros no se acercan a
los valores reales se puede presentar un riesgo en no reconocer la adecuada

remuneraciéon de las inversiones.

Los modelos regulatorios iniciaron con la implementaciéon de un modelo basado por costo
de servicio, que afios mas tarde se modific6 a un modelo basado en incentivos para
mejorar la eficiencia en el uso de los recursos de las compafiias, actualmente la

experiencia internacional ha presentado un modelo regulatorio orientado a las metas de
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los OR que propone dejar de remunerar la infraestructura fisica (unidades constructivas)
y orientarse mas a remunerar el cumplimiento de los objetivos a los que se comprometen
los OR.

El modelo de regulacién de remuneracién de cargos en Colombia inicia con base en el
modelo de regulacion Ingles, luego se aleja de la senda de simplicidad cuando integra los
indicadores de calidad al marco de remuneracién, y actualmente a través de la propuesta

regulatoria se observa que quiere retomar una vez mas la simplicidad de la metodologia.

La propuesta regulatoria a diferencia de las demas resoluciones que se han ido
acogiendo en la historia regulatoria Colombiana, propone la separacién de los ingresos
por activos debido a las criticidades identificadas por el OR en su red de los ingresos por
activos de ordenanzas territoriales, de esta manera promueve las tarifas diferenciales por

municipios y asegura que las inversiones que son mandatarias sean remuneradas.

Los resultados presentados en el capitulo tercero demuestran la severidad de la
propuesta regulatoria frente al modelo de regulacién vigente, ya que en esta no se tiene
cuenta el criterio de viabilidad financiera para los OR y no muestra un periodo de

transicion que les permita adaptarse al nuevo modelo de remuneracion.

El propoésito de la propuesta regulatoria es claro en el sentido de que busca incentivar el
porcentaje de inversion y de ejecucion de nuevos proyectos (en especial aumentar la
reposicion de activos obsoletos), en buscar disminuir los cargos de distribucién y en
disminuir la tasa de retorno reconocida (eliminando el riesgo por demanda), sin embargo
al estar orientada solo a obtener un mayor bienestar social no contempla la criticidad
econdémica del cambio de las reglas de juego para las compafias prestadoras del

servicio.

Los resultados de los indicadores financieros para el modelo de la propuesta regulatoria
son desalentadores para los OR, esto se da porque al reconocer una BRA de activos

existentes y nuevos que se deprecia, los ingresos siempre tenderan a disminuir.

Los escenarios de mejora propuestos tienen como finalidad depreciar la BRA de nuevas
inversiones y un porcentaje de las BRA de activos existentes, con esto se logra

conservar un valor minimo de ingresos asegurando la viabilidad financiera de los OR.
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Los escenarios de mejora propuestos solucionan la severidad de la propuesta
regulatoria, dando un espacio a los OR para que respondan frente al cambio del modelo
de remuneracién y mitigando los riesgos percibidos por el regulador con el modelo de

remuneracion vigente.

Los escenarios de mejora propuestos también tienen riesgos que se solucionan con una
adecuada asignacién de la vida util remanente de los activos existentes, es importante
resaltar que al inicio del periodo de transicidbn se podran tener cargos de distribucion
menores a los cargos actuales, sin embargo con el paso del tiempo los OR percibiran

mayores ingreso a la medida de su crecimiento en ejecucién de nuevas inversiones.

Los resultados presentados en este trabajo son producto de realizar un modelo por
Ceteris Paribus tomando las variable mas representativas de los modelos de
remuneracion de cargos y dejandolas constantes, por lo tanto, los resultados de
rentabilidad tenderan a disminuir si se observa la regulacion de manera integral, si se
tiene en cuenta el cambio en las variables incidentes, o si el regulador determina otros

factores que incidan directamente en la remuneracion.

5.2 Recomendaciones

Se recomienda que la resolucion definitiva que emita la CREG considere un periodo de
transicion en el que de posibilidad a los Operadores de Red de adaptarse al nuevo marco
de remuneracion, y que contraste sus andlisis con un estudio de viabilidad financiera

para las companfias prestadoras del servicio eléctrico.

Este trabajo final, tiene desde el inicio el proposito de mostrar los impactos de la
propuesta regulatoria frente al modelo de remuneracion vigente, y a partir de estos
proponer mejoras, debe utilizarse como una guia para los agentes involucrados de tal
manera que responda algunas de sus incertidumbres y les aclare la tendencia de los

ingresos en el largo plazo con los distintos modelos de remuneracion.

Este trabajo también debe ser usado como la base de un estudio de investigacion que
considere todas las variables de impacto en los modelos de remuneracién de cargos en
Colombia, debe ser considerado un punto de partida y ayuda para corroborar y validar los

resultados de una tesis de investigacion o trabajo doctoral.
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Se recomienda para estudios préximos evaluar el modelo RIIO, este propone remunerar
el cumplimiento de los objetivos a los que se comprometen los operadores de red, se
debe pensar que con la via abierta a la generacién de energias renovables, a la
autogeneraciéon y a la promocion de las redes inteligentes, la remuneracién por unidades

constructivas quedara corta frente a la nueva concepcioén de la red eléctrica.

Los marcos regulatorios de remuneracion de cargos abarcan tantos temas que se puede
emprender investigaciones en la asignacion de unidades constructivas, en los modelos
de menu de contratos para las nuevas inversiones, en el costo de la energia reactiva, en
los nuevos modelos de remuneracién, en modificar el calculo de los cargos de

distribucioén etc.



A. Anexo: Hoja de Calculo en Excel
con la evaluacion de los modelos de
remuneracion

Anexo al documento se encuentra la hoja de célculo con los resultados presentados, el
archivo en Excel tiene cuatro hojas, en la primera se definen las entradas, en la segunda
y tercera se muestran la formulacién de los modelos de remuneracion de la CREG
179/14 y de la CREG 097/08 , y en la cuarta hoja estdn los resultados mas
representativos del modelo.
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