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DETERMINACION DEL VALOR A GARANTIZAR ASOCIADO A LAS
OBLIGACIONES DE ENERGIA FIRME

1. Introduccion

Mediante la Resolucibn CREG-071 de 2006, la CREG establecid la
metodologia para la remuneracién del Cargo por Confiabilidad, como resultado
de las disposiciones contenidas en dicha Resolucion, algunos generadores
deben presentar garantias asociadas a las Obligaciones de Energia Firme
asignadas, las cuales deben ser definidas por parte de la CREG.

A continuacién se presenta una recomendacion para la valoracion de las
garantias exigidas para cubrir la demanda ante el riesgo de incumplimiento en
las Obligaciones de Energia Firme.

2, Determinacion del Valor a Garantizar por cada kilovatio-hora
asignado

La determinacion del valor a garantizar por cada kilovatio-hora debe considerar
las caracteristicas asociadas a la Obligacion de Energia Firme,
fundamentalmente el hecho de que, como su nombre lo indica, estos
compromisos son de obligatorio cumplimiento en condiciones criticas
(momentos en los cuales el precio de bolsa supera el precio de escasez). Por
lo tanto, la determinacién del valor a garantizar debe reflejar las condiciones del
sistema en un evento critico.

El valor a garantizar por parte de un agente generador debe corresponder a la
exposicion al precio de bolsa que en condiciones criticas enfrentaria la
demanda. Esto se logra en la medida en que el valor a garantizar por cada
kilovatio-hora cubra siempre el valor esperado de la diferencia entre el precio
de bolsa y el precio de escasez:

Vg=E(F,-F) (1)
donde:
Vg: Valor a garantizar, $/kWh.
Pb: Precio de Bolsa, $/k\Wh.
Pe: Precio de Escasez, $/k\Wh
Para efectos de determinar la variable Vg, se debe contar con un procedimiento

para la estimacion del precio de bolsa durante cada una de las horas del
periodo de vigencia de la obligaciéon que debe ser cubierto con garantia.



Modelo para la determinacion del Precio de Bolsa

Para estimar el precio de bolsa se utilizé un Movimiento Browniano Geométrico
(MBG) (Bauwens y Giot, 2001). Las caracteristicas generales del MBG son las
siguientes:

dPb = fiPHt + aPdZ (2)

Donde dZ corresponde al incremento de un proceso de Wienery p y a son
parametros conocidos de tendencia y varianza asociados a los cambios
logaritmicos del precio de bolsa resultantes de:

De (2) se concluye que los cambios en el precio de bolsa se distribuyen
normalmente, siempre que los cambos logaritmicos resultantes de aplicar la
expresion (3) se distribuyan de forma log-normal.

Al calcular la expresién contenida en (3) para el precio de bolsa horario durante
el periodo comprendido entre enero de 1997 y diciembre de 2005, se tienen
los siguientes resultados:
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De lo anterior se puede concluir que los cambios logaritmicos del precio no
siguen la distribucién normal, presentando la distribucion empirica un exceso
de Curtosis (el valor empirico obtenido es de 5.5307 y el valor tedrico es 3.0).
Este exceso de Curtosis implica que el precio de bolsa presenta variaciones
superiores a las esperadas para una distribucion normal. Adicionalmente un
MBG es un proceso de variacion continua incapaz de incorporar los efectos
que sobre el precio de bolsa tienen los cambios de la oferta resultantes de



eventos hidrologicos criticos (Fenomeno de EI NINO), en este sentido se
propone utilizar un modelo como el descrito incorporando un proceso de saltos
con el fin de modelar los efectos que sobre el precio de bolsa tiene el fendmeno
de ElI NINO.

dPb = jjPbdt + oPbdZ + g(Ph, t)dq

0P =I-At (4)
i? p=At

Donde el parametro 0 refleja el efecto que sobre el precio de bolsa tiene la
ocurrencia de un fendmeno de El NINO y el parametro A representa la tasa
media de llegada de dicho fenédmeno (de 5 a 7 afios).

Al aplicar el modelo propuesto en (4) y realizar cien simulaciones (cuatro
simulaciones para un horizonte de 25 afios cada una) se tienen los siguiente
resultados para la diferencia entre el precio del bolsa y el precio de escasez.

(Ver Anexo con resultados de la simulacion en la pagina de internet de la
CREG: www.creg.gov.co)
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Gréfica 1: Resultados simulacion MBG propuesto en (4) y Pe.

De los resultados de la simulacion se concluye que ante una condicion critica
con una duracién media entre 5 y 7 meses, el precio de bolsa superaria en
promedio 313 horas el precio de escasez (para esta simulacién se uso un valor
para el precio de escasez de 304.49 $/kWh) y un valor promedio de la
diferencia en (1) de 99.98 $/kWh.


http://www.creg.gov.co

Limitaciones del Modelo

La principal limitaciéon del modelo desarrollado en este documento radica en el
hecho de que los parametros del mismo fueron estimados utilizando el precio
de bolsa histérico (desde enero de 1997 hasta abril de 2006) en valores
constantes, lo que implica que dichos precios estan sujetos a los techos
establecidos en la regulacién vigente y por lo tanto, no esta incorporado el
efecto de eliminar el techo a los precios de oferta, lo cual podria generar
precios de bolsa muy superiores a los estimados por el modelo, implicando que
el valor de 100$/kWh podria ser un limite inferior del diferencial resultante del
precio de bolsa y el precio de escasez.

3. Recomendacion a la Comision

Considerando los andlisis realizados se recomienda a la Comisién establecer
un valor de 100 $/Kwh para efectos de determinar el valor unitario a garantizar
y considerar un periodo de 313 horas para cada uno de los meses objeto de la
garantia, en la medida en que si bien durante el periodo critico se espera que
el precio de bolsa supere el precio de escasez durante 313 horas, esto puede
ocurrir en cualquiera de los meses de dicho periodo, dado que se esperan
efectos del fenomeno de El Nifio para el afio 2007.
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