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Gerente de Regulacion de Tarifas
Asunto: Aprobacién proyecto de Adendas a Contratos de Suministro resultantes de

Licitaciones de Largo Plazo

Referencia: a) Oficio N° 0928-2018-GRT
b) Informe Adicional (31 de octubre de 2018)
c) Oficio N° 800-2018-GRT
d) Carta N° GC-18-173 (16 de octubre de 2018)
e) Carta N° GC-18-154 (2 de octubre de 2018)

De nuestra consideracion:

Nos dirigimos a ustedes en relacion al requerimiento de informacion efectuado mediante
el Oficio de la referencia a) (el “Nuevo Oficio”), y la reunién sostenida el dia 29 de
noviembre de 2018 en las oficinas de OSINERGMIN, en la que gentilmente nos indicaron
el alcance de dicho requerimiento.

A continuacion se resumen y abordan los requerimientos efectuados por OSINERGMIN:
1) OSINERGMIN seiiala que el sustento de la ampliacion del plazo previsto en la

Adenda no puede considerar valores previos a su aprobacidon puesto que las
autorizaciones de OSINERGMIN no tienen efectos retroactivos.

La Unica Disposicion Complementaria Transitoria (“‘UDCT”) del Decreto Supremo
022-2018-EM, modificado por medio del Decreto Supremo 026-2018-EM (en adelante
y de manera conjunta, el “DS 022") autoriza a los Distribuidores y Generadores a
suscribir modificaciones al Plazo de Vigencia, Potencia Contratada y/o descuentos a
los Precios Firmes pactados en los Contratos resultantes de Licitaciones (“Contratos”)
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suscritos al amparo de la Ley N° 28832, Ley para Asegurar el Desarrollo Eficiente de
la Generacion Eléctrica.

Al amparo de esta norma, Luz del Sur S.AA. (“LDS") ha negociado y consensuado
con la mayoria de sus suministradores (“Suministradores”) Adendas que tienen por
objeto ampliar el plazo de los Contratos hasta el 2030 y modificar las Potencias
Contratadas aplicables al periodo 2024 — 2030.

La “retroactividad” de una adenda solo podria configurarse si esta tuviera por objeto
modificar los términos de la relacién contractual aplicables a un periodo previo a su
suscripcién, como ocurriria, por ejemplo, si una adenda suscrita en el 2018 buscase
modificar los compromisos de potencia o precios aplicables en el 2017.

En el caso que nos ocupa, las Adendas no tiene por objeto modificar los plazos y/o
los compromisos de potencia previos a su aprobacion y suscripciéon. En ese sentido,
no seria correcto afirmar que las Adendas tengan efectos “retroactivos”, en la medida
que las modificaciones propuestas aplican claramente a futuro.

En cuanto a los efectos econémicos de la sobrecontratacién, es claro que los mismos
no se mitigan mediante las Adendas, sino mas bien, mediante los Acuerdos de
Opcién negociados y consensuados por LDS y los Suministradores desde la
publicacion del DS 022 (“Acuerdos de Opcién”). Los Acuerdos de Opcion son
contratos privados que, a diferencia de las Adendas, no se encuentran regulados, de
modo que las partes son libres para estipular los términos que estimen convenientes,
incluyendo, como es el caso, pagos que mitiguen la sobrecontratacion registrada por
LDS desde la emision del DS 022.

Ahora bien, a pesar de que el Acuerdo de Opcién es un contrato privado cuyo texto
no corresponde ser aprobado por parte de OSINERGMIN, les manifestamos que en
aras de aclarar los alcances del mismo, vemos conveniente efectuar precisiones
formales en el mismo, a fin de que quede claro que los compromisos de pago a favor
de LDS seran posteriores a la aprobacién de la Adenda, que deberia ocurrir como
maximo en diciembre de 2018, en la medida que se cumplen con las condiciones
previstas en el DS 022.

En el CD que se adjunta como anexo de la presente comunicacién, incluimos el
nuevo texto del Acuerdo de Opcién incluyendo dichas precisiones. Cabe sefialar que
en los proximos dias estaremos efectuando las coordinaciones con los
Suministradores a fin de formalizar dichas precisiones en el Acuerdo de Opcién
previamente consensuado.



2) OSINERGMIN observa diversos extremos del Informe econdémico - financiero
presentado por LDS

Mediante la Carta N° GC-18-154, de fecha 2 de octubre de 2018, LDS present6 a
OSINERGMIN las Adendas para su aprobacion al amparo del DS 022, cumpliendo
con adjuntar un informe que detalla el cumplimiento de todos y cada uno de los
requisitos previstos en dicha norma como condicién para que OSINERGMIN emita la
autorizacién correspondiente.

Mediante el Nuevo Oficio, OSINERGMIN observa los siguientes extremos del Informe
econoémico-financiero elaborado por COSANAC S.A.C y remitido por LDS mediante la
Carta N° GC-18-181:

(i)  Se deben considerar los ingresos futuros por el margen de potencia.

(i)  No se sustenta el motivo de utilizar una tasa de descuento del 12%.

(iii) No se sustenta porqué no se utiliza el WACC.

(iv) Es necesario realizar la evaluacion a valores nominales.

(v) Debe sustentarse las ventajas del modelo de optimizacion “MOSSE” sobre
otros modelos.

(vi) Los precios de Gas Natural de Suministro y Distribucién deben actualizarse.

(vii) Debe sustentase porque no se adelantan las compensaciones desde el 2022 y
a partir de ello se estima el plazo de ampliacién del contrato.

(viii) No se sustenta el 10% de Potencia contratada variable.

Al respecto, cumplimos con sefalar lo siguiente:

- Adjunto al presente encontraran un Informe elaborado por COSANAC S.A.C. en
donde se abordan los aspectos indicados en los puntos (i) al (vi). En el CD que
se adjunta a la presente, se incluyen los anexos del informe de COSANAC
S.AC.

- El sustento asociado al punto (vii) se ha explicado a detalle en el informe anexo
a la Carta N° GC-18-137, remitido a OSINERGMIN el 16 de octubre de 2018.

Con respecto al punto (viii), referido a la justificacién del 10% de potencia contratada
variable para el nuevo periodo de suministro, indicamos que este fue un
requerimiento de los Suministradores, al cual LDS accedié tomando en cuenta lo
siguiente:

- Histéricamente la potencia variable de los Contratos ha sido utilizada por
valores muy por debajo del 10% de la potencia contratada fija.

- Si la potencia contratada fija fuese igual al valor anual minimo de la demanda
que es atendida por LDS, el 10% de potencia contratada variable cubriria la
mayor parte de la estacionalidad. Cualquier requerimiento adicional de potencia,
seria cubierto mediante contratos de suministro de corto plazo.



- En ningun caso, se pondra en riesgo el abastecimiento oportuno de la demanda
regulada.

3) OSINERGMIN plantea sugerencias al Acuerdo de Opcidn

En el Nuevo Oficio OSINERGMIN efectia una serie de sugerencias al texto del
Acuerdo de Opcién, las cuales resumimos y abordamos en el presente numeral:

a)

b)

“(...). Se recomienda establecer de forma expresa:

i)

i)

i)

“un solo periodo de vigencia del Acuerdo”

El esquema de renovaciones anuales del plazo de vigencia del Acuerdo
de Opcién no tiene incidencia alguna en la extension del plazo contractual
que preveén las Adendas.

Dicho esquema de renovaciones responde a razones contables y
tributarias que fueron analizadas y negociadas entre las partes, que no se
encuentran reguladas en el DS 022 y cuyos efectos solamente alcanzan a
las partes.

“precisar desde que mes el Generador empezaréa a pagar la
“contraprestacion”, debiendo desde el mes de suscrita la eventual
Adenda”

Sobre este punto, nos remitimos a lo sefialado en el numeral 1) del
presente documento, en donde manifestamos nuestra intenciéon de
precisar el texto del Acuerdo de Opcion para que los pagos de los
Suministradores ocurran luego de la aprobacion de las Adendas. Al
respecto, el primer pago ocurriria en diciembre de 2018.

establecer hasta que mes el Generador puede ejercer su “derecho de
opcioén”

El literal d. del numeral 1.2 de la Clausula Primera del Acuerdo de Opcién
indica que el Derecho de Opcidén podra ejercerse hasta el ultimo mes de
vigencia del mismo (el cual en ningun caso excede el 31 de diciembre de
2021), siempre que se encuentre al dia con sus compromisos de pago.

Respecto al Anexo Unico, la formula de actualizacién de la Contraprestacion
considera tnicamente el factor “FX”; sin embargo, no se ve una correlacién con
la condicién para aplicar la actualizaciéon debido a que esta considera dos
factores “FX” y “FY” que superan +/- 5%, por lo que se sugiere su evaluacion.



Conceptualmente la Contraprestacion se calcula como el producto de un “Q” y
un “P”, siendo el “Q" un volumen de potencia (potencia sobrecontratada
asignada en el reparto proporcional) y el “P” el precio de potencia que prevé el
correspondiente Contrato.

Ahora bien, considerando que el precio de potencia se actualiza trimestraimente
conforme al Contrato, en el Anexo Unico del Acuerdo de Opcién se incluye una
férmula que sigue exactamente la misma logica a aquella que prevé al Contrato.

Asi, el Precio Base de Potencia se actualiza en funcién de un “Factor p”
(Precioyot = Precioy, x Factor,) siempre que el “Factor p” o el “Factor €” varie en
+/- 5% respecto a los valores empleados en la ultima actualizacién.

Bajo esa misma légica, el Acuerdo de Opcion prevé que la Contraprestacion
Base se actualiza en funcion al Factor X, siempre que el Factor X o el Factor Y
varie en +/- 5% respecto a los valores empleados en la ultima actualizacién. En
ese sentido, la utilidad del Factor Y es solo para determinar si gatilla o no la
actualizacién, mas no para la actualizacion propiamente dicha, que solo
considera el Factor X.

Por lo expuesto, solicitamos a OSINERGMIN emita la aprobacién a los proyectos de
adenda presentados por LDS y sus suministradores el 2 de octubre de 2018.

Sin ofro particular, quedamos de ustedes.

Ateptamente,

is Migyel Quirés V.
rente/Comercial
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COSANACS.A.C.

1. En lo respecta al numeral 2 del Oficio N2 0928-2018-GRT, es conveniente aclarar
que para determinary acordar con los generadores eléctricos el nuevo plazo contractual
de 7 afios, se tuvo que desarrollar un modelo de evaluacion econémica probabilistica,
dado que existe incertidumbre en muchas variables que determinan la compensacion
econdmica para el generador. Dicho modelo fue alcanzado a Osinergmin con el fin de
brindar transparencia respecto a la razonabilidad de la propuesta.

Consideramos por las opiniones vertidas en el Oficio N2 928-2018-GRT, que resulta
necesario ahondar en mayor explicacion en cuanto al proceso de negociacion entre LDS
y los Generadores, dado que la reduccion de los ingresos asociados a la potencia
sobrecontratada origina una pérdida de ingresos actuales a los generadores, la misma
que debe ser recuperada con los ingresos esperados futuros en un periodo adicional tal
como esquematicamente se resume en la figura 1.

Figura 1: Modelo Conceptual del Modelo de Equilibrio Econdmico
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De acuerdo con la figura 1, el Generador Eléctrico (GE) asume una pérdida real y espera
obtener un ingreso esperado futuro, el cual no esta garantizado debido a que depende
de muchas variables aleatorias.

Para determinar el plazo de duracién del nuevo periodo contractual, debe tenerse
presente que los ingresos esperados futuros en la energia y potencia del generador
dependen de factores no deterministicos y por tanto, no puede efectuarse una
evaluacién sin considerar el riesgo que implica para el generador eléctrico reducir sus
ingresos actuales de potencia con la esperanza de recibir ingresos futuros que los
compensen (la “Compensacion del GE”).

En la figura 2 se muestra que la Compensacion del GE que suscribe el Acuerdo con LDS,
depende del Nuevo Periodo Contractual, y dicha compensacién es una funcion
probabilistica, y, por lo tanto, los generadores esperaria tener una probabilidad de
pérdida nula o muy baja.
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COSANACS.A.C.

En la parte superior de la figura 2 se muestran las curvas de probabilidad acumulada de
la Compensacién del GE para diversos periodos contractuales. En dicha figura, el valor
de “X” representa la probabilidad de pérdida que el generador estaria dispuesto asumir
para aceptar la Adenda. La probabilidad “X” se reduce cuando el periodo del contrato
aumenta, y depende de muchos supuestos aleatorios, tal como se muestran en la figura
2.

Figura 2: Resultados del Modelo de Evaluacion Probabilistico
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La Compensacién del GE por asumir la Adenda significa evaluar los Ingresos Esperados
a Futuro, tanto en Energia como en Potencia, dado que el GE asume una reduccion de
ingresos actuales de potencia (pérdida actual) que seria compensada con los ingresos
esperados a futuro, tanto en potencia como energia. Las variables que definen los
ingresos esperados futuros son las sefialadas en la figura 3, destacandose la naturaleza
aleatoria de cada una de ellas.

2. El Costo Marginal de Energia depende de “Un Plan de Obras Optimizado”
mediante el MOSSE". Se prescindié de utilizar el modelo PERSEO para dichos fines, dado
que este modelo no evalua la expansion optima de la generacion eléctrica, y requiere
que se ingrese la declaracion de los precios del gas natural por parte de los GE. Por lo
tanto, dadas las incertidumbres en los planes de obras, se han propuesto diversos
escenarios de crecimiento de la generacion eléctrica, asumiendo fechas posibles para el
ingreso en operacion del GSP, asi como como para el desarrollo de nueva generacion
RER (geotermia, solar y edlica). Definidos los posibles planes de obras, se simula y
optimiza la generacion eléctrica en cada afio del horizonte de analisis (2018 a 2030)
mediante un Modelo que toma en cuenta la totalidad de los contratos de gas (molécula
y transporte) firmados por los generadores eléctricos, de tal forma de evitar asunciones

1 MOSSE = Modelo de Optimizacion y Simulacion de la Expansion del Sector Eléctrico Peruano,
desarrollado por encargo del MINEM para efectuar Planificacion Energética. Este modelo toma en cuenta
el Desarrollo del Gas Natural (Gasoductos), Centrales de Generacion y Lineas Eléctricas en tres zonas de
demanda del pais.
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COSANACS.A.C.

respecto a la declaracion del precio del gas natural, con ello el Modelo PERSEO no
optimiza los contratos de compra de gas, sino que asume que el Costo Variable es igual
al Costo Medio de los actuales contratos de gas. Por lo expresado, consideramos que no
se puede utilizar el Modelo PERSEO para definir los Costos Marginales segun las
restricciones contractuales del gas natural.

Figura 3: Variables Aleatorias Consideradas en la Evaluacion Econémica del Beneficio para el GE
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3. Otra de las variables aleatorias que afecta los ingresos esperados del GE es el
futuro Precio de Potencia (ver figura 3). El Precio de Potencia considera el Costo Medio
de la Turbina de Gas (TG), |la Tasa de Indisponibilidad Fortuita de la Unidad de Puntay el
Margen de Reserva Firme Objetivo (MRFO) definido por Osinergmin. Pronosticar el
Costo Medio de la TG es una tarea compleja que depende de condiciones del mercado
mundial de turbinas, donde el mercado nacional no tiene relevancia. En lo que respecta
al MRFO, este valor debe reflejar los cambios en la Reserva Optima del SEIN debido a la
inclusion de nuevas tecnologias de generacion, demostrandose que el aumento de la
participacion RER en el parque de generacion aumenta dicho Margen de Reserva. Por lo
tanto, deberia poder estimarse, como una variable aleatoria el posible cambio en el
MRFO y con ello el aumento del Precio de Potencia de Barra.

Si el Precio de Potencia de Barra se coloca por encima del Precio de Potencia
especificado en el Contrato de Licitacién, entonces el GE tendria una pérdida debido a
qgue compraria Potencia del SEIN a un precio mas alto que el Precio de Potencia cobrado
al Distribuidor. Por esta razén, es importante en el Modelo Econémico considerar de
forma probabilistica los posibles cambios en el Precio de Potencia de Barra por efectos
del MRFO.

4, Debido que los beneficios esperados y las pérdidas asumidas por el GE se
producen a lo largo del tiempo, debe utilizarse una Tasa de Descuento que traiga a valor
presente los diversos flujos econdmicos y al final obtener un Valor Actual Neto (VAN)
del Resultado Econémico Final del GE, tal como se muestra en la figura 1.
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COSANACS.A.C.

En el Modelo se ha utilizado como Tasa de Descuento la sefalada en la Ley de
Concesiones Eléctricas (12%) porque es la que reconoce la regulacién para las diversas
actividades econdmicas reguladas dentro del sector eléctrico.

Se menciona en los comentarios de la GRT que debe evaluarse el efecto que podria tener
el utilizar una Tasa de Descuento igual a la Tasa WACC del Negocio, y la respuesta se
desprende del siguiente analisis:

Tal como se muestra en la figura 4, el WACC es la media ponderada de los diversos flujos
de fondos que utilizaria el Accionista para financiar su actividad. Generalmente, se utiliza
un porcentaje de capital propio (Equity) y otro porcentaje de deuda para financiar el
negocio de generacion. El principal problema de la Metodologia WACC es definir el valor
razonable para la Tasa del Equity, dado que en el Peru no existe un mercado de
generadores de donde obtener los valores razonables para la rentabilidad esperada del
accionista.

Figura 4: Metodologia para Determinar el WACC

WACC = %E x K¢ + %D x Ky x (1-T)

%D = Participacion de la Deuda
%E = Participacién del Equity
T = Impuesto a la Renta
Kp = Costo de la Deuda
* Riesgo pais + Spread Calificacion de riesgo
* LIBOR + PRIMAS
* Tasa de libre riesgo + Riesgo pais + Premio Riesgo de Crédito
K; = Costo del Equity (Modelo CAPM)
Ke = Rf + B x (R — R¢) + Ry
Rf = Tasa de Libre Riesgo (Bonos de los EE.UU) (informacion estadistica)
(RM — Rf) = Tasa de Premio de Mercado (informacién estadistica)
B = Beta de la Industria (¢informacion estadistica?) = Volatilidad del Negocio

Ry = Prima por riesgo de tamafio

Segun se observa en la figura 4, la metodologia financiera asume que la Tasa del Equity
se podria estimar de acuerdo con el Modelo CAPM, dentro del cual debe evaluarse el
posible riesgo del negocio (valor Beta). Generalmente, el Beta se obtiene de negocios
similares de otros paises con una regulacion parecida.

En la situacion que nos atafie, estamos en el negocio donde los GE reducen sus ingresos
presentes (por tanto, afectan su utilidad actual) y apuestan por un ingreso futuro en la
venta de energia (utilidad futura). Por lo tanto, en este negocio, la fuente de
financiamiento es el Equity del GE, lo cual tiene una tasa de rentabilidad muy superior
al 12%. En consecuencia, el utilizar como Tasa de Descuento un valor del 12% resulta
mucho mas conservador que utilizar la Tasa del Equity del GE que es lo que
corresponderia si se quiere utilizar la metodologia WACC.

Ademas, independientemente de lo sefialado, se ha simulado que pasaria en la
Compensacion del GE si se reduce la Tasa de Descuento del 12% al 10%, obteniéndose
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COSANACS.A.C.

que para alcanzar un riesgo reducido en el pago de la pérdida del GE, se debe elegir un
periodo contractual de 7 afos.

5. Respecto a la opinidn de la GRT sobre utilizar valores nominales para la proyeccion
de los Precios de Energia del Contrato, debe tenerse en cuenta que la Evaluacion de los
Flujos Econdmicos son realizados con variables que estan en délares constantes. En la
figura 5 se muestra comparativamente lo complejo que seria utilizar valores nominales
en reemplazo de los valores constantes.

Entre los principales inconvenientes por utilizar valores nominales en lugar de valores
constantes, estan el prondstico de la Inflacion y de otras variables que en conjunto no
deben aumentar el grado de incertidumbre en los resultados (Costos Marginales). Por
ello ninglin modelo de expansion optima del sector eléctrico utiliza valores nominales,
sino que parte de la base de asumir las variables a valores constantes.

Figura 5: Diferencias en la Evaluacion Econémica a Valores Constantes con Valores Nominales

Evaluacion con Variables Nominales

* Tasa de Descuento = Indeterminado = 12%+Inflacion
*  Precio de Energia del Contrato:
*  Proyeccion segun estimados de crecimiento del
Precio del Gas Natural, IPM y Combustibles
*  Precio de Potencia del Contrato:
*  Proyeccion segun estimados de crecimiento del
Precio de la Turbina de Gas e IPM
* Costo Marginal Esperado (CMgE):
* No se puede Optimizar el Desarrollo de un
Sistema Eléctrico con Valores Nominales
* La Proyeccion del Precio del Gas Natural de
Camisea requiere de la Proyeccion del Precio del
Petroleo (WTI) y la Inflacion en Estados Unidos.
*  Precio Futuro de la Potencia:
*  Proyectar el Costo Medio Actual de la Turbina
de Gas
*  Proyectar la Tasa de Indisponibilidad Fortuita
*  Proyectar el Margen de Reserva Firme Objetivo

Evaluacion con Variables Constantes

* Tasa de Descuento = Ley (12%)
* Precio de Energia del Contrato:
*  Valor Actual (47 USS/MWh)
= Precio de Potencia del Contrato:
*  Valor Actual (6,4 USS/KW-mes)
* Costo Marginal Esperado (CMgE):
«  Definir escenarios de desarrollo del SEIN
(MOSSE) con Precios del Gas y Tecnologias con
Precios Vigentes al 2018
* Modelar el Despacho Econémico considerando
el Precios de los Combustibles al 2018 (incluye el
Gas Natural de Camisea)
« Determinar el CMgE como una Variable
Aleatoria
*  Precio Futuro de la Potencia:
« Considerar el Costo Medio Actual de la Turbina
de Gas

* Considerar la Tasa de Indisponibilidad Fortuita

« Estimar el Margen de Reserva Firme Objetivo
como una Variable Aleatoria que depende del
Ingreso de Mayor Generacion RER.

= Proyeccion de la Compra Futura de Energia al GE

= Asumir la Potencia Contratada Reducida como
la Potencia pagada al GE

« Estimar el Factor de Carga como una Variable

como una Variable Aleatoria que depende del
Ingreso de Mayor Generacion RER.
Proyeccion de la Compra Futura de Energia al GE
*  Asumir la Potencia Contratada Reducida como
la Potencia pagada al GE
* Estimar el Factor de Carga como una Variable
Aleatoria.
Resultados: Un Modelo con Demasiadas Variables que

Aleatoria.
* Resultados: Un Beneficio Economico Probabilistico que
depende del Numero de Afos de duracion del Contrato
Futuro.

Distorsionan los Resultados.
* Solo la Tasa de Descuento tendria demasiada
volatilidad y crearia inexactitud en los cdlculos.

Es conveniente sefalar que, en la determinacion del Precio Basico de la Energia, que
regula Osinergmin anualmente, se utiliza el Modelo PERSEO, y dentro de los supuestos
de costos estan los costos de los combustibles (diésel, residual y gas natural) en valores
constantes, y ademas, para determinar el Costo Marginal Promedio Ponderado se utiliza
la Tasa de Descuento del 12%, porque ésta siendo una tasa real no incluye a la inflacién.

En consecuencia, considerando que la regulacion energética por las razones expuestas
utiliza en sus calculos sélo valores constantes, no resulta adecuado solicitar una
evaluacion en valores nominales cuando se reconoce que es muy dificil estimar las
variables probabilisticas que se muestran en la figura 5.

6. Respecto al reajuste del Precio del Gas Natural considerado en los cdlculos del
Costo Marginal Esperado de Energia, se ha efectuado la evaluacion y comparacion del
precio total del gas a junio del 2017 y a noviembre del 2018, tal como se muestra en la
figura 6. De la revision del precio total del gas, se aprecia que dicho precio cambia en

Respuesta al numeral 2 del Oficio N° 0928-2018-GRT Pagina 5




COSANACS.A.C.

Lima en un valor de 1,9%, lo cual se traduciria en un aumento de los Costos Marginales
Esperados de Energia en la misma proporcion. Estos nuevos Costos Marginales han sido
incluidos en el Modelo de Evaluacién Econdmica.

Figura 6: Reajuste del Precio del Gas Natural

Precios del Gas Natural de Camisea para el GE Precios del Gas Natural de Camisea para el GE
Jun-17 Nov-18
Calidda Cﬂldd: Contugas Calidda Calidda Contugas
inistro Pluspetrol Us$/G) 1,69 1,52 Us$/G) 1,67 1,58
Transporte TGP USS$/mil m3 40,00 40,00 Transporte TGP USS/mil m3 40,88 40,88
Distribucién Fijo US$/(m3/d) 0,44 0,27 Distribucion Fijo USS/(m3/d) 0,51 0,26
Distribucién Variable | US$/mil m3 14,32 58,84 Distribucién Variable | USS/mil m3 16,62 56,56
Total US$/GJ 3,05 4,21 Total US$/GJ 3,10 4,23
P US$/GJ 1,69 1,52 Pluspetrol Us$/G) 1,67 1,58
TGP USS/GJ 1,00 1,00 TGP Us$/G) 1,02 1,02
Distribucion US$/G) 0,36 1,69 Distribucion US$/GJ 0,42 1,62
Total US$/GJ 3,05 4,21 Total US$/G) 3,10 4,23
Respecto a los valores de Junio 2017 101,9% 100,4%
ki 4000 MI/m3 B 4000 MI/m3
1,13 M/ pc 1,13 MJ / pc
1m3= 35,315 pc 1m3= 35,315 pc
30,417 Dias/mes 30,417  Dias/mes

7. Porlo tanto, luego de las explicaciones dadas, donde se sefiala la importancia de
la evaluacion probabilistica en los beneficios econdmicos del GE, se presenta a
continuacion un resumen de diversos casos posibles de desarrollo de las variables
determinantes de dicha evaluacion econémica, resaltandose el efecto que tiene el
periodo contractual en la probabilidad de pérdida econémica para el GE (ver figura 7).

En las Figuras siguientes, se ha simulado el riesgo que existen en la recuperacion de la
pérdida actual de ingresos del GE para un periodo contractual de 6 y 7 afos,
considerando una Tasa de Descuento del 10% y 12% y cambios en el MRFO,
obteniéndose que un periodo de 6 afnos significa siempre un riesgo mayor y no aceptable
por parte del GE. En consecuencia, es indispensable elegir un periodo contractual de 7
afos, que garantice la viabilidad del esquema propuesto para el GE y con ello resolver
el problema de la sobre contratacion de potencia.

Figura 7: Beneficio Economico para una Tasa de Descuento del 12% y Cero Incremento en el MRFO

Tasa de Descuento = 12%
MRFO 3024 = MRFO 3015

Probabilidad Acumulada del Beneficio Neto
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Figura 8: Beneficio Econémico para una Tasa de Descuento del 12% y 5% de Incremento en el MRFO

Tasa de Descuento = 12%
MRFO 3024 = MRFO 0,5 + 5%

Probabilidad Acumulada del Beneficio Neto

110% v
100%
90%
80%
L)
%m
3 e0%
®
T 50%
£
gm
&
30%
20%
10%
0%

-110-100 -90 -80 -70 -60 -50 -40 -30 -20 -10 O 10 20 30 40 50 60 70 80
Negativo = Pérdida  Beneficio Neto (Millén /.)

—5 e ] —8 —9

Figura 9: Beneficio Econémico para una Tasa de Descuento del 10% y Cero Incremento en el MRFO

Tasa de Descuento = 10%
MRFO 024 = MRFO ;5
Probabilidad Acumulada del Beneficio Neto
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Figura 10: Beneficio Econémico para una Tasa de Descuento del 10% y 5% de Incremento en el MRFO

Tasa de Descuento = 10%
MRFO,054 = MRFOy05 + 5%

Probabilidad Acumulada del Beneficio Neto
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Conclusion

El modelo desarrollado demuestra que para una extension del plazo contractual a partir
del 2024 de 6 anos la probabilidad de perdida para el generador es de 100%; en el caso
de 7 anos la probabilidad de pérdida seria de 50%; y en caso el periodo fuese 8 afios el
riesgo de pérdida que enfrentan los generadores seria de 5%. Por lo tanto, resulta
razonable que el generador esté dispuesto a llegar a un acuerdo con el distribuidor
considerando un plazo de ampliacion contractual no menor de 7 afios.
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