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CONTRATACION DE SUMINISTRO DE GAS NATURAL

En este documento se presenta un anélisis de las modalidades de contratacién de
suministro de gas natural que se encuentran vigentes en la regulacion en Colombia, con
base en el cual se presentan los fundamentos econdémicos y juridicos sobre los cuales se
soporta la propuesta regulatoria que aqui se incluye relacionada con la introduccion de
una nueva modalidad de contrato de suministro de gas natural.

1. INTRODUCCION Y OBJETIVOS

En el afio 2005, al cumplirse el plazo establecido para analizar las condiciones del
mercado de gas natural al mayoreo y definir el régimen de regulacion de los precios de
gas natural en boca de pozo, la Comision publico para consulta por medio de la
Resolucién CREG 082 de 2005 las conclusiones de este analisis, en el que se encontré
que el mercado colombiano de gas aun se encuentra en evolucion, es superficial, se
requiere mejorar el flujo de informacién para optimizar su operacion y desarrollo, y tiene
una participacion de pocos agentes tanto en el lado de la oferta como de la demanda.
Como parte de este analisis, la Comisidon encontré que el contrato “Pague lo Demandado”
no estaba siendo utilizado. Asi mismo, la informacién analizada en ese momento, permitié
concluir que las obligaciones de pagos fijos del contrato “Pague lo Contratado” resultaban
onerosas al no reflejar el promedio de utilizacion para algunos compradores,
particularmente aquellos que tienen una demanda volatil. Adicionalmente, como se
demostrara en este documento, la relacién de equivalencia entre los diferentes tipos de
contratos que considerd el regulador en la Resolucion CREG 023 de 2000 no se esta
cumpliendo.

Por otra parte, se han recibido oficios de parte de algunos productores-comercializadores
(Chevron radicado CREG E2004-007034) para la revisién de la regulacién vigente de los
contratos “Pague lo Demandado” en los que manifiestan deficiencias en la estructuracion
de este tipo de contrato y solicitan su revision con el fin de promover su utilizacion. Asi
mismo, se han recibido numerosas comunicaciones de los compradores térmicos en los
cuales se manifiesta que el contrato “Pague lo Demandado” no se esta ofreciendo al
mercado y que, a juicio de estos agentes, existe poder de mercado por parte de los
productores comercializadores (en el Anexo 2 se incluye un resumen de estos oficios).

Teniendo en cuenta lo anterior, la Comisidon considera necesario revisar las condiciones
contractuales de suministro de gas vigentes, con el fin de hacer mas flexibles las
condiciones de contratacion, reducir los costos de transacciéon implicitos y contribuir a la
seguridad en el suministro para el mercado.

2. REGULACION DE CONDICIONES CONTRACTUALES
La regulacion de las condiciones contractuales de suministro de gas en los ultimos afios

se inicia en 1996 con la expedicion de la Resolucion CREG 057, en la cual la Comisién
definié, en términos generales que se podria ofrecer el suministro de gas natural,
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mediante contratos en firme, en pico, interrumpibles, con o sin prima de disponibilidad o
una combinacién de uno o varios de ellos.

Posteriormente, con la expedicion de la Resolucién CREG 009 de 1999 se establecié que
los productores-comercializadores debian ofrecer el suministro de gas con base en dos
alternativas y de acuerdo a las caracteristicas de cada comprador: i) una oferta con un
precio tope igual al maximo regulado; y ii) una oferta que cumpliera con lo establecido en
el Articulo 73 de la Resolucion CREG 057 de 1996, descrito en el parrafo anterior.
Ademas de hacer obligatorias estas dos ofertas, se mantuvo vigente la flexibilidad de
establecer acuerdos libres entre las partes.

En el afio 2000, a través de la Resolucion CREG 023 se desarrolld6 con mayor detalle la
regulacion de las condiciones contractuales de estas dos alternativas existentes y su
relacién con los precios regulados. Asi, se definieron dos tipos de contratos, “Pague lo
Contratado” y “Pague Ilo Demandado” y se estableci6 que los productores-
comercializadores debian realizar al menos tres ofertas de suministro por la misma
cantidad de energia: i) “Pague lo Demandado” con el precio regulado como tope maximo;
i) “Pague lo Demandado” en el cual el precio promedio en un periodo de tiempo no fuera
superior al maximo regulado; y iii) “Pague lo Contratado” en el cual se ofreciera un
descuento de acuerdo con el porcentaje de pago fijo.

En particular, la intencion del regulador era evitar que a través de las diferentes
modalidades contractuales se superaran los precios maximos regulados (situacién
prevaleciente en la época de expedicion de la Resolucién CREG 23 de 2000). Asi mismo,
se desarrollaron en detalle las condiciones relacionadas con el precio, descuentos,
derechos y obligaciones del comprador en relacién con los pagos minimos independientes
del consumo y las obligaciones del vendedor en cuanto al tipo de suministro.

Adicionalmente, se hizo explicita la relacién entre las dos modalidades contractuales. Por
un lado a través del precio, en la medida que el “Pague lo Contratado” debia tener un
precio inferior al “Pague lo Demandado”. Por otro lado, el regulador pretendié que se
ofrecieran dos contratos que fueran indiferentes para el vendedor y que al mismo tiempo
le ofrecieran mayor flexibilidad al comprador de acuerdo a sus caracteristicas de
consumo. Esta intencién quedoé contenida en el Documento CREG 078 de 1999 cuando al
referirse a las propuestas de esquemas contractuales se establece que: la diferencia
entre ambas es la frecuencia de un flujo de caja es decir, se deduce la intencion del
regulador de obtener ingresos equivalentes al productor en ambas modalidades
contractuales, a pesar de las diferencias temporales de los flujos de caja.

Como se presentara a continuacién la modalidad de contratacién “Pague lo Demandado”
no se ha utilizado en el mercado, y entre las posibles explicaciones se ha identificado que
la relacion de indiferencia de ingresos al productor entre los dos tipos de contratos, en la
practica no se ha dado.

3. DIAGNOSTICO DE LA CONTRATACION DE SUMINISTRO DE GAS NATURAL

En esta seccidon se presenta un analisis de las condiciones de contratacion de suministro
que existen en el mercado colombiano, desde el punto de vista del tipo y modalidad del
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servicio. El analisis se basa en la informacién de contratos reportada por los productores-
comercializadores a la CREG1. Posterior a este analisis y a manera de referencia, se hace
una descripcidon de la contratacion de suministro de gas en algunos paises analizados
para este documento.

3.1. Contratacion en Colombia

En cuanto a las caracteristicas de la contrataciéon de suministro que existe en Colombia,
se cita el analisis contenido en el Documento CREG 057 de 2005 (documento soporte de
la Resolucién que sometié a consulta la propuesta de regulacion de precios de
suministro). Para los efectos de este documento, se presenta un resumen de las
principales conclusiones que resultaron de dicho analisis.

* En primer lugar, el mercado de suministro de gas natural es un mercado bilateral
(OTC, Over The Counter), que se caracteriza por la negociacion directa entre las
partes y el cierre de las transacciones de manera auténoma.

+ Los compradores mas activos en la contratacién son las compafias de generacién
térmica y las de distribucion de gas natural, aunque en los ultimos afios se ha
registrado un incremento en la actividad contractual de los grandes consumidores o
usuarios no-regulados.

« En cuanto a la modalidad contractual, la mas utilizada sigue siendo el “Pague lo
Contratado”, y de estos se encuentran servicios del tipo firme (55%), e interrumpidle y
ocasional (45%).

* Buena parte de los contratos de suministro en Colombia (39,7%) tiene un término
menor o igual a 1 afio o de corto plazo, sin embargo, esta caracteristica no es el
reflejo de un mercado liquido.

* Los contratos con mayores plazos corresponden a los que tienen las plantas de
generacién eléctrica, que en promedio tienen una duraciéon cercana a los 9 afios (Ver
Figura 1).

* El porcentaje de “Take or Pay” o clausula de pago minimo ha sido muy superior al
promedio de utilizacién histérica de los compradores térmicos, lo cual puede generar,
para este tipo de consumidores, un riesgo sobre el porcentaje del volumen contratado
por concepto de gas pagado y no tomado.

+ La mayor parte de los contratos que existen en la actualidad corresponden a contratos
“Pague lo Contratado”, mientras que los contratos “Pague lo Demandado” no estan
siendo utilizados.

 De otra parte, es importante mencionar que para la mayoria de usuarios existen
disposiciones que hacen mandataria la contratacion del suministro, lo cual incide en

1La informaciéon reportada por los productores-comercializadores a la CREG incluyé el analisis de
74 contratos de suministro de gas.
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las posiciones de negociacion de cada parte. Asi, la regulacion ha obligado Ila
contratacién de suministro a comercializadores que atienden al mercado regulado2, y
por su parte, el Articulo 27 de la Ley 143 de 1994 establecid la obligatoriedad para los
generadores térmicos de disponer de contratos de suministro de combustible.
Adicionalmente, la contratacion de suministro sera obligatoria para las plantas de
generacién eléctrica que ofrezcan energia firme al sistema (disposicién regulatoria
para el cargo por confiabilidad, Resolucion CREG 125 de 2005).

Figura 1. Duracién de los Contratos de Suministro por Tipo de Comprador
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Figura 2. Porcentaje de ToP utilizado en los Contratos Reportados
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Fuente: CREG a partir de los contratos reportados por los agentes

2 Los distribuidores-comercializadores deben contratar los volimenes requeridos para atender sus
mercados (Resolucién CREG 011 de 2003)

D-040 CONTRATOS DE GAS.doc 31



Sesiéon No. 293

+ Como se presentdé en el Documento CREG 057 de 2005, la oferta de gas natural tiene
un alto nivel de concentracién, lo cual sumado a las disposiciones regulatorias que
obligan la contratacion por parte de algunos agentes compradores, eventualmente
propiciaria el ejercicio del poder de mercado por parte de los vendedores.

4. JUSTIFICACION ECONOMICA

En esta seccion se presenta un analisis de la asignacion de riesgos que esta implicita en
cada uno de los contratos en términos generales independientemente del tipo de
consumo, con el fin de determinar los efectos que tiene tanto para el comprador como
para el vendedor.

4.1. Analisis de Riesgo

Como se mencion6 anteriormente, en la Resolucion CREG 023 de 2000 se definieron dos
alternativas de contratos que podrian ser utilizadas para las transacciones de suministro
de gas natural. Estos contratos surgieron con el fin de darle mayor flexibilidad a las
negociaciones de suministro en el mercado.

4.1.1. Contrato Pague lo Contratado

En un contrato “Pague lo Contratado” o ToP, el comprador se obliga a pagar
mensualmente una cantidad minima, independientemente de su consumo, a cambio del
suministro de gas en firme. Segun la concepcion de este contrato, el porcentaje de pago
minimo debe ser tal que el ingreso promedio del contrato no sea superior al precio
maximo regulado (CREG, 1999). Adicionalmente, se establece que el precio debe tener
un descuento inversamente proporcional al porcentaje de cantidad minima de pago.

El pago minimo mensual o porcentaje de ToP, desde el punto de vista del comprador, es
un incentivo para determinar con exactitud la demanda que tendra durante la vigencia del
contrato. Por su parte, desde el punto de vista del vendedor, representa la
contraprestacion que paga el comprador por garantizar la disponibilidad del gas en firme
en todo momento. En cuanto al contrato, este porcentaje es una herramienta para
distribuir el riesgo de demanda entre las partes, es decir, para una misma expectativa de
consumo, cuando el porcentaje de ToP es alto, la asignacién del riesgo de demanda se
inclina hacia el comprador y, cuando es bajo, se traslada al vendedor.

En un contrato ToP, el riesgo que afronta el comprador esta relacionado con el
comportamiento de su demanda y las diferencias que se generen con respecto al volumen
minimo definido contractualmente (% de ToP). Si bien el volumen pagado y no tomado se
convierte en un derecho que puede ejercer dentro de los 12 meses siguientes al pago
respectivo (periodo de “Make Up”), existe el riesgo de que este derecho expire. Si en
dicho periodo no consume este volumen o no lo puede revender en el mercado
secundario, el comprador tendria una pérdida.

Asi las cosas, el nivel de riesgo que afronta un comprador en este contrato es
proporcional al volumen minimo que debe pagar mensualmente (Porcentaje de Take or
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Pay-ToP). En este sentido, lo que puede suceder es que en un contrato ToP el pago
minimo mensual (que es independiente del consumo) se convierta en un costo fijo en la
estructura de costos del comprador, en caso de que el consumo tenga un alto nivel de
variabilidad y el ToP sea muy superior al promedio de consumo del comprador. Lo
anterior puede tener un efecto en el mercado de electricidad cuando se trata de un
comprador térmico, en la medida que los costos del combustible para generacién se
convertirian en costos fijos, con lo cual el costo marginal que percibiria el comprador
tenderia a cero. Si las ofertas de estos agentes en la bolsa, representan sus costos
marginales de corto plazo, se estaria dando una sefal ineficiente del uso de los recursos
y en el mediano plazo los inversionistas podrian considerar poco rentable invertir en esta
actividad.

Figura 3. Contrato ‘Pague lo Contratado”

-« Volumen contratado

> % de ToP

Demanda real

Por su parte, el riesgo al que se expone el vendedor es inverso al del comprador. En este
tipo de contrato, el vendedor se compromete a entregar la capacidad maxima (definida en
el contrato) y como contraprestacion a este compromiso recibe un pago minimo fijo cada
mes. A un menor porcentaje de ToP, el vendedor tendra un mayor volumen que no puede
comprometer en otros contratos en firme (y que no seria remunerado por el comprador), y
si el consumo del comprador es incierto podria recibir menores ingresos derivados de este
contrato, por lo menos en el corto plazo, ya que dichas cantidades quedan almacenadas
en el yacimiento y solo pueden ser vendidas un afio después cuando se termine el
periodo de compensaciéon o “Make Up”.

En teoria, este tipo de contrato le permite al comprador asegurar el suministro en firme del
gas requerido, y como contraparte asumir el compromiso de hacer pagos minimos
mensuales, que representan la remuneracion al vendedor por el hecho de tener disponible
una cantidad en firme para el comprador en todo momento. Una situacibn mas
equilibrada, dado que el comprador asume el riesgo de demanda y realiza pagos fijos
mensuales, seria entonces que el vendedor ofreciera un precio conocido desde el inicio
del contrato y durante su vigencia, lo cual permitiria repartir los riesgos, es decir, el riesgo
de demanda seria asumido por el comprador y el riesgo de precio por el vendedor. Asi
mismo, el porcentaje de ToP que se acuerde en el contrato deberia tender a ser
coherente con el promedio de consumo del comprador (no obstante en los casos en que
los porcentajes de utilizacion son bajos, por ejemplo menores al 10%, no es razonable
definir un porcentaje de ToP que se asimile a la utilizacién).
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Figura 4. Generacion Real durante el afio 2005
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La definicion del porcentaje de ToP depende del tipo de consumidor. Los distribuidores,
comercializadores y usuarios industriales no regulados tienen un perfii de consumo
esencialmente estable en términos diarios, y por lo tanto pueden hacer una estimacion
precisa de lo que sera su consumo hacia el futuro y, finalmente un porcentaje de ToP alto
les permite acceder a un mayor descuento en el precio sin que el pago minimo tenga
efectos en su estructura de costos. En estos casos, el ToP se convierte en un seguro para
el vendedor ante eventuales reducciones en los volimenes consumidos, y lo ideal seria
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que de presentarse estacionalidades en el consumo durante el ano, éstas se reflejaran en
el porcentaje de ToP acordado en el contrato.

Por otra parte, las plantas de generacion eléctrica a base de gas natural tienen un perfil
de consumo incierto. Como se puede observar en la Figura 4, donde se presenta el
comportamiento histérico de la generacidn real de dos plantas termoeléctricas (Tebsa que
tiene una utilizacién alta y Termocandelaria con un despacho menor), la utilizacién diaria
tiene una alta dispersiéon y no responde a una tendencia estacional, lo que representa un
consumo variable de gas natural cada dia durante un afio completo.

El calculo de la utilizacién promedio de las plantas termoeléctricas que se presentan en la
Figura 4, arroja un resultado de 57,36% para Tebsa y del 7,89% para Termocandelaria, lo
que en cierta forma refleja la cantidad de dias en que la planta no se utiliza o se utiliza
durante poco tiempo. En los contratos del tipo ToP, es apenas logico que se refleje por lo
menos esta utilizacion promedio, asi sea historica, a través del porcentaje de pago
minimo mensual o porcentaje de ToP, no obstante lo anterior, el vendedor tiene un nivel
minimo de ToP con el que debe cubrir sus costos fijos y un porcentaje de ToP del 7,89%
no parece cumplir este requisito.

En condiciones de competencia, donde existen suficientes jugadores tanto en el lado de la
oferta como de la demanda, y no existe posicion dominante de ninguna de las partes, el
porcentaje de ToP acordado en el contrato seguramente seria tal que cumpliera los
objetivos para los que fue disefiado, como se menciono antes, sin convertirse en una
carga onerosa para ninguna de las partes, con lo cual seria un porcentaje similar al
promedio de utilizacion esperado o en su defecto el nivel minimo que puede aceptar el
vendedor de tal forma que le permita recuperar sus costos fijos.

No obstante, los contratos ToP para las unidades de generacién térmica que tienen bajas
utilizaciones (menores al 10%), no se ajustan a su perfil de consumo, las cuales deberan
estructurar esquemas de suministro diferentes.

4.1.2. Contrato Pague lo Demandado

En este tipo de contrato, tal y como esta disefiado en la regulacién vigente, el comprador
0 quien recibe el suministro solamente paga por el gas consumido y, el vendedor o el
proveedor, se compromete a garantizar la entrega de gas hasta por la Demanda
Identificada contractualmente, asegurando firmeza en el abastecimiento de gas natural,
siempre y cuando existan reservas suficientes y el suministro sea factible técnicamente.

Segun lo establecido en la Resolucion CREG 023 de 2000, el precio asociado a un
servicio de suministro bajo las condiciones de un contrato Pague lo Demandado
corresponde al precio maximo regulado, y por lo tanto superior al precio del servicio en un
contrato Pague lo Contratado, en el cual se debera fijar un precio relacionado de manera
inversa con el porcentaje de ToP acordado. Con lo anterior, se cre6 un vinculo entre los
precios que deberian tener estos dos contratos.

En principio, la diferencia de este contrato con respecto al “Pague lo Contratado” radicaba

en la frecuencia del flujo de caja, no obstante, en la préactica la asignacién de riesgos esta
en contra del vendedor. La diferencia de precios entre los dos contratos se puede
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entender como una prima que se le reconoce al vendedor de un contrato “Pague lo
Demandado” por garantizar la disponibilidad del suministro, no obstante, como esta
disefado el contrato actualmente, esta prima Unicamente se paga cuando el comprador
toma el gas, y por lo tanto si no hay consumo, el vendedor no recibe la prima.
Efectivamente, no es posible que este concepto de “prima” como fue interpretado por la
Resolucion CREG 023 de 2000 permita que el flujo de caja de los dos contratos sea
equivalente o que su diferencia unicamente radique en la frecuencia, como se muestra en
el siguiente ejemplo.
Ejemplo
Suponiendo lo siguiente:

- Volumen contratado por periodo: 100 MBTU.

- Porcentaje de ToP: 70%.

- Descuento para el nivel de ToP: 10%.

- Precio del contrato: Precio maximo regulado.

- Costo del capital: 7,24% (Cost of Equity para la industria del petréleo en 2004,
www. damodaran. corri)

- Duracién del contrato: 5 periodos.

Suponiendo que el perfil de consumo del comprador de este contrato es el siguiente:

120 Consumo Real m wPago Minimo« wVolumen Maximo
100

80 -

60 -

40

20

0 L L —

El Valor Presente de la facturacion del contrato bajo las dos modalidades (Take and Payy
Take or Pay) se presenta en la siguiente tabla. Se debe tener en cuenta que para el Take
or Pay, si el consumo es inferior a la cantidad minima, se factura el porcentaje de ToP, y
si es mayor, se factura la cantidad consumida al mismo precio. En el Take or Pay el precio
tiene un descuento proporcional al porcentaje de ToP y en el Take and Pay se factura con
el precio maximo regulado.
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TOP Co;z:lmo Pago Minimo VNT;I:(?::: Czr:t:::o Facturacion VP

Ano MBTU MBTU MBTU US$/MBTU us$ us$
1 20 70 100 1,80 126 117
2 50 70 100 1,80 126 110
3 10 70 100 1,80 126 102
4 80 70 100 1,80 144 109
5 30 70 100 1,80 126 89
VP 527

Consumo . Volumen Precio .

TAP Real Pago Minimo Maximo Contrato Facturacion VP

Ao MBTU MBTU MBTU US$/MBTU Us$ uUs$
1 20 70 100 2,00 40 37
2 50 70 100 2,00 100 87
3 10 70 100 2,00 20 16
4 80 70 100 2,00 160 121
5 30 70 100 2,00 60 42
VP 304

Es posible hacer una analogia de este contrato con una opcion de compra. Este tipo de
contratos no solo se utilizan en los mercados financieros, sino que son aplicables a
cualquier situacién real3. En general, quien compra una opcién (tenedor), adquiere el
derecho de hacer algo en una fecha futura basado en los términos del contrato. En un
contrato “Pague lo Demandado” el comprador tiene el derecho a consumir gas en el
futuro, hasta la demanda identificada, al precio maximo regulado, sin embargo no paga al
momento de adquirir el derecho.

Al respecto, el disefio de este tipo de contrato suponia la identificacion de la demanda
esperada por parte del comprador, de tal forma que se redujeran los riesgos de demanda
para el vendedor y se evitara que el contrato se convirtiera en una opcién de compra sin
el pago de la prima correspondiente (CREG, 1999), no obstante, el solo hecho de la
identificacién de la demanda esperada por parte del comprador, no es un incentivo
suficiente para motivar al vendedor a ofrecer este tipo de contrato.

Por un lado, los compradores que pueden tener una estimacién precisa de su demanda
esperada por tener un consumo estable, prefieren contratar el suministro a través del
“Pague lo Contratado” ya que el porcentaje de ToP no les afecta y si pueden obtener un
descuento en el precio. Por otro lado, los compradores que tienen un consumo incierto
podrian tener preferencia por el contrato “Pague lo Demandado”, ya que no les implica
ninguna obligacién mientras no exista consumo, lo cual elimina cualquier tipo de pago fijo.

En este ultimo caso, el comprador no afronta ningun riesgo y por el contrario, tiene
garantizado el suministro hasta la Demanda Identificada. En cuanto al vendedor, éste se
enfrenta al riesgo de demanda similar a un contrato Pague lo Contratado con un
porcentaje de pago minimo del 0% (caso hipotético) y tiene los siguientes efectos: i) no

3 Es el caso de un seguro de vehiculos o de vivienda. El comprador adquiere un derecho a ser
cubierto ante la ocurrencia de un evento particular, y por este derecho paga una prima.
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recibe pago minimo mensual; ii) no puede comprometer el volumen en otros contratos en
firme vy iii) no recibe ninguna remuneracion por garantizar la disponibilidad del suministro.

En suma, las preferencias de las partes no se cruzan dentro del espacio de los posibles
contratos. En general, desde el punto de vista de la asignacion de riesgos, se puede
afirmar que como estan disefados los contratos de suministro en la actualidad, existe un
desequilibrio en la forma como reparten los riesgos entre las partes, asi el “Pague lo
Contratado” parece mas ventajoso para el vendedor y en contraste, el “Pague lo
Demandado” parece mas ventajoso para el comprador. Presumiblemente, esta deficiencia
es la que no hace atractivo este tipo de contrato para el vendedor y por lo tanto no lo
ofrece.

4.2. Posicion Dominante del Vendedor

Considerando la concentracion de la oferta de gas natural, en la Resolucion CREG 023 de
2000 (Articulo 5) se establecio un procedimiento para la negociacion del suministro de gas
natural entre productores-comercializadores y usuarios no regulados y comercializadores.
En términos generales, los productores-comercializadores deben hacer tres ofertas de
venta de gas por una misma cantidad de energia, que consulten la regulacién de precio
de gas expedida por la CREG utilizando las alternativas contractuales definidas en la
misma Resolucion.

Ademas de este procedimiento, la Resolucion CREG 023 de 2000 define algunas
condiciones minimas que deben tener los esquemas contractuales, especificamente el
“Pague lo Contratado” y el “Pague lo Demandado”, tales como el precio, el periodo de
compensacion del gas pagado y no tomado y la obligacién del comprador de identificar la
demanda. No obstante, condiciones particulares como el nivel de pago minimo
independiente del consumo no se encuentran reguladas y dependen del acuerdo que
logren las partes en la negociacion.

Al respecto de las condiciones contractuales que estan siendo pactadas, la CREG ha
recibido comunicaciones de las compafias de generacion termoeléctrica en las que
manifiestan, la existencia de situaciones que pueden constituir abuso de la posicion
dominante que ostentan los productores-comercializadores en las negociaciones de
contratos de suministro de gas natural. Copia de estos oficios fueron enviados a la
Superintendencia de Servicios Publicos Domiciliarios para lo de su competencia. En el
Anexo 2, se presenta un resumen de las comunicaciones recibidas.

Lo anterior permite concluir lo siguiente:

* Los productores-comercializadores ofrecen la alternativa contractual mas
ventajosa para ellos, y al parecer el poder de mercado que ostentan dirige las
negociaciones.

* El mecanismo disefado por la Resolucion CREG 023 de 2000 para las ofertas de
suministro por parte de los productores-comercializadores no esta siendo
utilizado.

« Los contratos de suministro no se han utilizado como herramientas para
administrar el riesgo de precio.
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« El contrato “Pague lo Contratado” resulta oneroso cuando el consumo del
comprador es incierto y variable.

« En este contrato, si bien el porcentaje de pago minimo independiente del
consumo es una herramienta que permite distribuir los riesgos de demanda entre
las partes, en la practica estos porcentajes han sido superiores a los promedios
de utilizacién de los compradores térmicos, con lo cual terminan asumiendo los
riesgos de demanda y de precios.

* En los casos de consumidores térmicos que tienen utilizaciones menores al 10%
resulta complejo utilizar contratos “Pague lo Contratado”.

* En un contrato “Pague lo Demandado” (como esta disefado actualmente), el
vendedor debe asumir todos los riesgos sin ninguna contraprestacién por parte
del comprador.

+ Se requiere una modificaciéon del contrato “Pague lo Demandado” para promover
su utilizacion de tal forma que los compradores tengan otras alternativas de
contratacion, y se mitigue la posicién dominante que ostentan los vendedores.

5. ASPECTOS JURIDICOS DE LA REGULACION DE CONTRATOS

Es relevante revisar, desde el punto de vista juridico, el concepto de la libertad contractual
que tienen los agentes prestadores de los servicios publicos domiciliarios y sus
actividades complementarias, con el fin de determinar el alcance de la competencia que
tiene la CREG para disefiar regulaciones relacionadas con los esquemas contractuales. Al
respecto se hace referencia al anélisis juridico contenido en el Anexo del Documento
CREG 031 de 2005 (Sistema Electronico de Contratos normalizados de Largo Plazo -
SEC).

De este analisis se puede concluir que si bien en el ordenamiento legal colombiano se
predica la libertad contractual, se debe tener presente que el alcance de dicha autonomia
se limita a aquellos aspectos que no estan definidos, para el caso de los servicios
publicos domiciliarios y sus actividades complementarias en la regulacion vigente, la cual
como es conocido es de caracter publico.

Asi las cosas, un contrato regula las relaciones entre dos agentes en los términos que
entre ellas acuerden, sin embargo, en todo caso debe enmarcarse dentro de lo que
establece la regulacion. Como se puede ver, la competencia de la CREG en cuanto a la
actividad contractual comprende la definicion de las condiciones minimas que deben ser
consideradas por los agentes al momento de disefiar sus contratos.

Lo anterior exclusivamente se refiere a las condiciones generales que determinan la
relaciéon entre dos agentes, y en ningdn momento se refiere a la forma en que dichos
agentes decidan materializar los acuerdos comerciales. Asi mismo, en los demas
aspectos que no sean considerados de manera explicita por la regulaciéon, continta
vigente el principio de la libertad contractual.

En suma, las propuestas regulatorias que se desarrollan en este documento y en la
resoluciéon respectiva, comprenden la definicion de las condiciones minimas que deben
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tener en cuenta los agentes para definir sus contratos con base en las competencias y
funciones que la Ley le ha delegado a la CREG para el desarrollo de la regulacion.

6. PROPUESTAS REGULATORIAS

A partir del anadlisis presentado anteriormente, en esta seccidon se desarrollan las
propuestas de regulacién de las condiciones contractuales minimas que deben tener las
negociaciones de suministro. Es importante aclarar que no se pretende con estas
propuestas establecer los detalles que deben contener los contratos entre vendedores y
compradores, y que las propuestas aqui presentadas pretenden definir algunas de las
condiciones que regulan las relaciones entre las partes.

Desde el punto de vista econdémico, las caracteristicas de la produccidon-comercializacion
permiten que sea reconocida como una actividad potencialmente competitiva, sin
embargo, por los antecedentes de desarrollo de esta actividad en Colombia, aun persiste
el poder de mercado y la concentracién de la oferta4d. No obstante lo anterior, al haberse
construido la Planta de Tratamiento de Gas en Cusiana, los precios de venta en boca de
pozo quedaron liberados excepto para el caso de los campos de la Guajira, con lo cual,
las disposiciones de la Resolucién CREG 023 de 2000 que pretenden que las condiciones
contractuales no superen los precios regulados, ya no tendrian aplicacion sino al gas
producido en los campos de la Guajira puesto que los demas quedaran sin techo y no
haria justificable que el regulador tratara de mantener un techo inexistente por la via de
los contratos.

De otra parte las facultades regulatorias de la CREG, se limitan a la regulacion de precios
y no de las cantidades que puede colocar un productor en el mercado, la regulacién de las
cantidades a colocar en el mercado estan establecidas por: i) el Contrato de Asociacién o
de Concesion; ii) la Ley 812 de 2003, en cuanto a exportaciones; vy iii) la Ley 401 de 1997
en cuanto a la asignacion del gas en condiciones de racionamiento.

En este contexto, el fundamento de las propuestas que se presentan en este documento
es permitir a los agentes la administracion de sus riesgos dado que son los que tienen la
informacién suficiente para realizar esta tarea de acuerdo a sus necesidades. Por lo tanto,
aspectos puntuales como la duracién de los contratos, la administraciéon del riesgo de
precio, cantidades contratadas, garantias y penalidades, son aspectos que no hacen parte
de las propuestas que se incluyen en esta seccion.

Uno de los objetivos es promover la utilizacion de las alternativas contractuales para el
suministro de gas definidas en la Resolucion CREG 023 de 2000, dado que en la
actualidad, como se ha identificado en el analisis de este documento, el contrato “Pague
lo Demandado” no es favorable para el vendedor y por su parte el “Pague lo Contratado”
puede ser mas ventajoso para el vendedor y menos conveniente para el comprador. Con
las propuestas planteadas en esta secciéon se espera lograr un equilibrio entre las
alternativas contractuales de tal forma que puedan ser utilizadas para asignar los riesgos
entre las partes de acuerdo a sus caracteristicas y necesidades. Adicionalmente, es
importante reiterar que en todo caso permanece vigente la posibilidad de disefar

4 Documentos CREG 057 y 107 de 2005
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conjuntamente entre las partes, alternativas contractuales diferentes a las que contiene la
regulacién.

6.1. Opcion de Compra de Gas - OCG

Como se explicé anteriormente, en la Resolucion CREG 023 de 2000 se buscé disefiar
dos contratos que fueran indiferentes en el nivel de ingresos para el vendedor. Con base
en los analisis contenidos en los informes presentados por el Consultor contratado por la
Comisiénb, se presenta la propuesta de contrato que sustituiria al Pague lo Demandado o
“Take and Pay”.

El punto de referencia para el andlisis seria el contrato “Take or Pay”, teniendo en cuenta
que es el esquema mas adecuado para la administracién del riesgo de demanda. A partir
de este contrato se pretende disefiar una alternativa flexible que se ajuste a perfiles de
consumo inciertos, y que sea indiferente para el vendedor al “Take or Pay” en términos de
ingresos.

Como se presentd en la Figura 4 de este documento, los consumos inciertos
corresponden a los de las plantas de generacién térmica. Cuando este tipo de
compradores entran en un contrato TOP se enfrentan al riesgo de perder cantidades de
gas pagadas que no son tomadas (este analisis se presentd en detalle en la seccion
4.1.1.), lo que para el vendedor representa la opcion de ejercer la venta de dicha cantidad
un afo después del pago, es decir al final del periodo de “Make Up” (momento en el cual
termina la obligacién del vendedor de reservar dicha cantidad).

La posibilidad de recibir los ingresos por concepto de cantidades pagadas y no tomadas
depende de la probabilidad de que el consumo real del comprador sea inferior al
porcentaje de ToP. Histéricamente (Ultimos 7 afios), el consumo de las plantas térmicas
ha estado un 15%6 por debajo de las cantidades minimas contratadas o porcentaje de
ToP, lo cual permite concluir que en general el comprador no puede recuperar una parte
de las cantidades pagadas.

A titulo de ejemplo, dado que tanto la prima como el precio del contrato serian
establecidos libremente, el nuevo contrato que le permitiria al comprador Unicamente
pagar el consumo (C), puede incluir el pago de una prima (P) al inicio del contrato (o
periédicamente segln el acuerdo entre las partes), de tal forma que el contrato estaria
compuesto por P + C. El valor de la prima (P) puede tener por objeto nivelar los ingresos
del vendedor con los que tiene en un contrato TOP, y el consumo (C) representaria las
cantidades consumidas en cada periodo.

El precio que se puede utilizar para calcular el valor de la prima (P), puede estar asociado
al que se ofrece para el respectivo porcentaje de ToP en el contrato Pague lo Contratado.
La prima representa el derecho que adquiere el comprador a la firmeza del suministro y es
un valor fijo expresado en los términos acordados entre las partes (anual, semestral,
trimestral, mensual, etc).

5 Para el disefio de este contrato la Comision contraté una Asesoria con Rafael Bautista, Consultor
Financiero con experiencia en el disefio de contratos. Informe radicado CREG
6 Calculos realizados por la Comisién con informacién del Neodn
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El segundo componente del contrato, el consumo (C), dependera de las cantidades que
consuma el comprador durante cada mes y sera facturado por el vendedor al precio
acordado entre las partes contractualmente. Este precio es libre dado que representa el
componente riesgoso de los ingresos del contrato (esta sujeto al comportamiento del
consumo) y por lo tanto es de esperarse que sea superior al precio con el que se calcula
la prima (P), que equivale a la parte libre de riesgo de los ingresos del vendedor.

Con lo anterior, se propone sustituir el contrato Pague lo Demandado o “Take and Pay”
por una Opcion de Compra de Gas (OCG) que tiene las siguientes caracteristicas:

+ Pago de una prima al vendedor, que representa el derecho que adquiere el comprador
a la firmeza del suministro. Esta prima es un valor fijo expresado en los términos
acordados entre las partes (en el Anexo 3 se presenta un ejemplo de lo que podria ser
el célculo de la prima de este contrato para efectos ilustrativos).

+ Pago de las cantidades consumidas al precio acordado entre las partes en el contrato.
El precio de este contrato es libre.

El nuevo contrato se expresa de la siguiente forma, en valor esperado de los ingresos:

E[*rJ=P +CtP,tErM
Donde,
P: Prima que representa el valor del derecho a la firmeza del suministrohasta |Ia

cantidad contratada.
C: Cantidad contratada en MBTU.

Pi', Precio para las cantidades consumidas en cada periodo en US$/MBTU

X: Consumo como porcentaje de la cantidad maxima contratada proyectado por el
comprador.

Er. Operador que resume las operaciones de descuento a valor presente a una tasa

“r’ y de valor esperado.

Para determinar la tasa de descuento a utilizar podria tomarse como referencia el costo
de oportunidad del efectivo destinado para los pagos del contrato, esto es, la inversion
mas adecuada que balancea el retorno y el riesgo son los bonos de tesoreria del
Gobierno Nacional. Por lo tanto, la tasa de descuento (r) utilizada para determinar el valor
presente sera la de los TES cuyo plazo de vencimiento se asimile a la duracién del
contrato ofrecido. De no coincidir exactamente se utilizara el plazo de vencimiento mas
cercano.

Con este esquema, los dos contratos que seran ofrecidos por el vendedor (TOP y OCG)
le deben permitir al comprador escoger la alternativa que mejor se ajuste a su perfil de
consumo, de acuerdo a sus propias estimaciones de la demanda futura. El TOP implica
pagos fijos mensuales independientes del consumo y por su parte la OCG impone el pago
de la prima y los pagos periédicos asociados al consumo.
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6.2. Ofertas de Suministro de Gas Natural

Con base en lo anterior, se requiere ajustar el Articulo 5 de la Resolucién CREG 023 de
2000. La propuesta consiste en establecer la obligacién para todos los productores-
comercializadores de gas natural de responder las solicitudes de suministro de gas
natural que le presenten los diferentes compradores, presentando una oferta como
minimo en las siguientes condiciones:

i) Suministro de las cantidades solicitadas por el interesado bajo la modalidad
Pague lo Contratado o “Take or Pay”, con base en la regulacién vigente de
precios en boca de pozo.

ii) Suministro de las cantidades solicitadas por el interesado bajo la modalidad
Opcién de Compra de Gas - OCG, indicando el valor de la prima y el precio al
que se facturaran los consumos.

Los Comercializadores que atienden Usuarios No Regulados y los Usuarios No
Regulados, podran suscribir contratos de suministro con los Comercializadores, en
términos diferentes a los establecidos anteriormente.

Como se menciond anteriormente, los flujos de caja de los dos tipos de contratos (TOP y
OCQG) tenderian a ser indiferentes, y el vendedor podra ajustar el valor de la prima y el
precio del contrato OCG para estructurar el contrato.

Por otra parte, los comercializadores, Comercializadores a Usuarios Regulados y los
Usuarios No Regulados que requieran del gas natural que comercialicen los Productores-
Comercializadores, deberan dirigir una solicitud a los Productores-Comercializadores,
indicando la estimacion de las cantidades requeridas y las caracteristicas propias del
consumo esperado, de tal forma que el vendedor pueda estructurar las ofertas de
suministro.

Finalmente, los contratos de suministro que se ofrezcan no podran restringir la reventa del
gas o establecer condiciones que generen barreras para el funcionamiento y desarrollo
del mercado secundario. El objetivo es permitir el arbitraje entre el precio de la electricidad
y el precio del gas en el mercado secundario, como una herramienta de flexibilidad para la
gestién por parte del comprador, de los riesgos que implica un contrato de suministro de
gas natural.

6.3. Registro de Informacion Relacionada con Contratos de Suministro

Para efectos de incrementar la informacion del sector que se encuentra disponible para
consulta de los agentes del mercado, y para efectos de regulacién, vigilancia y control, se
propone implementar la obligacién del reporte de la informacién agregada de la actividad
contractual sin la identificacion de los compradores.

Todos los productores-comercializadores de gas natural deberan registrar ante el Sistema
Unico de Informacion - SUI, la siguiente informaciéon concerniente a los términos
contenidos en los contratos de suministro vigentes al momento del reporte. Para el efecto,
se disefiara un formato particular en conjunto entre la CREG y el SUL
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Anexo 1. Revisién Bibliografica del Ambito Internacional

La contratacion de suministro es un reflejo del estado de desarrollo de los mercados
energéticos. En el caso particular de los mercados de gas natural, las caracteristicas de la
contratacion en otros paises, particularmente Estados Unidos, Canadd, Reino Unido y
Europa, permiten entender la evolucion que han tenido sus industrias. En esta seccion se
presenta un resumen del analisis realizado por la Comision, de la contratacion de
suministro de gas en dichos paises.

Desde el punto de vista tedrico, los contratos de largo plazo han sido utilizados como un
mecanismo para reducir los riesgos de comportamientos oportunistas en proyectos que
implican altos costos hundidos de inversidn y, una alta especificidad de los activos
involucrados (Williamson, 1983). Particularmente, la industria de gas natural relne estas
condiciones, por lo que histéricamente se han utilizado los contratos “Take or Pay” (ToP),
como una relacion de largo plazo (15 a 20 afios) entre compradores y vendedores, donde
los primeros se obligan a pagar por una cantidad minima independientemente de su
consumo y los segundos se obligan a entregar dicha cantidad.

En el caso del mercado de Estados Unidos, el esquema regulatorio obligaba la
suscripcion de contratos de largo plazo, por parte de distribuidores y transportadores,
como una medida para garantizar el suministro. En los demas paises, la contratacién de
largo plazo ha sido de especial interés para las compafias de generacion térmica, dado el
papel estratégico que desempefa el gas natural para sus negocios (Neuhoff, 2005).

En los primeros afios de desarrollo de la industria del gas natural, los principales
compradores eran las compafias de distribucién que atendian basicamente mercados
residenciales y comerciales (con destino a satisfacer el consumo para calefaccién). El
consumo de este tipo de usuarios era estable y predecible a lo largo del afo. En el caso
de Estados Unidos, las companfias propietarias de los gasoductos eran los compradores
mas representativos, dado que desempefiaban una funcién comercial (antes de la
separacién de actividades instaurada con el desarrollo regulatorio), con lo cual
contrataban la totalidad del volumen que podian transportar para luego comercializarlo en
el mercado.

Bajo este escenario, los contratos ToP permitian a los compradores asegurar el
suministro de reservas a largo plazo con un panorama de precios definido y por su parte
los vendedores garantizaban la comercializacién de la produccién de sus yacimientos
reduciendo el riesgo de mercado y asegurando en cierta forma una rentabilidad sobre las
inversiones ejecutadas. Tipicamente, los contratos ToP permitian compartir los riesgos
entre las partes asi: el comprador asumia el riesgo de demanda y el vendedor el riesgo de
precio (International Energy Agency, 2002).

El auge de la instalacién de plantas de generacidon eléctrica a base de gas natural
contribuyd al desarrollo acelerado de la industria de gas a nivel mundial, por el tamafio de
sus consumos. No obstante, sus contratos de suministro y transporte se disefiaron con
base en servicios interrumpibles aprovechando las capacidades ociosas existentes
durante algunas épocas del afio (estacionalidad climatica), lo cual permiti6 darle mayor
continuidad a la produccion y mayor utilizacion a los sistemas de transporte (National
Energy Board, 1997).

D-040 CONTRATOS DE GAS.doc 45



Sesiéon No. 293

Con el crecimiento de los mercados, y en particular de la demanda, surge la necesidad de
garantizar el suministro en el largo plazo, por lo que los gobiernos iniciaron un proceso de
desregulacion de los mercados como medida para generar las sefales econdmicas
suficientes para atraer la inversion en el sector. El primer pais en iniciar este proceso fue
Estados Unidos desde finales de los 70, posteriormente Canada y finalmente algunos
paises de Europa.

Entre las medidas regulatorias méas importantes que fueron implementadas como parte de
estos procesos en los paises estudiados, se encuentran en comun las siguientes:

* Separacion de actividades de la cadena.

+ Libre acceso a las redes de transporte.

+ Desarrollo de mercados secundarios.

+ Liberacion de los precios del gas natural en boca de pozo.

Estas modificaciones han facilitado el desarrollo de los niveles de competencia en los
mercados y, en algunos casos, la reduccién de los precios al presentarse excesos de
oferta de gas natural. Adicionalmente, se han desarrollado mercados de corto plazo que
se caracterizan por su liquidez (un alto nUmero de transacciones) y han surgido mercados
financieros relacionados con el gas natural.

Los efectos de este desarrollo en la contratacion han sido los siguientes (ver Figuras al
final del Anexo):

- Reduccion de los volumenes de cada contrato. Debido a la desregulacion de la
industria del gas, los grandes usuarios ahora tienen la posibilidad de participar
directamente en los mercados. Adicionalmente, por la separacidon de actividades se ha
incrementado el papel de los comercializadores puros y los contratos que antes tenian
las compafias transportadoras en el caso de Estados Unidos ya no existen.

- La duracién de los contratos se ha disminuido, pasando de 20-25 afos a un promedio
entre 10 y 15 afios después de iniciado el proceso de desregulacion del mercado.

- En general, el volumen de gas natural contratado a largo plazo se ha reducido, y por su
parte se ha evidenciado un incremento de la contratacién a corto plazo, lo cual
contribuye a la liquidez de los mercados “spot”.

- Las clausulas de pago minimo o porcentaje de ToP han dejado de ser utilizadas en
mercados desarrollados. En la actualidad, se utilizan otros mecanismos para incentivar
al comprador a solicitar una mayor cantidad de gas, dado que las clausulas de pago
minimo representaban un alto riesgo para el comprador y agregaban rigidez a los
contratos. Con el desarrollo de los mercados de corto plazo, se han disefiado
mecanismos que pretenden compensar al vendedor (valor acordado previamente en el
contrato) cuando no se toman las cantidades contratadas, a partir del costo de
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oportunidad que implica no haber vendido esa cantidad a otro consumidor en el
mercado, por tenerla reservada para el comprador del contrato (“deficiency charges”).

- El mecanismo para asegurar el cumplimiento de entrega por parte del vendedor, es un
aspecto de especial interés para los compradores. Antes del proceso de desregulacion,
los contratos de suministro no involucraban garantias de este tipo. En los primeros
anos después de iniciado el proceso, dado que los mercados de corto plazo no se
habian desarrollado lo suficiente, para respaldar el cumplimiento, los contratos se
soportaron en reservas dedicadas para atender dicho contrato, que terminaron por
crear fuertes restricciones a los vendedores. En la actualidad, este tipo de mecanismos
han sido reemplazado por otros menos rigidos (garantias corporativas) pero que
también le dan garantias al comprador sobre la entrega de las cantidades contratadas
y nominadas.

- Considerando la desregulaciéon de los mercados, su funcionamiento queda
determinado por la interaccién pura entre oferta y demanda, lo cual puede incrementar
la volatilidad a la que se enfrentan los diferentes jugadores. En este sentido, y con el fin
de administrar los riesgos a los que se encuentran expuestos, existe una tendencia
hacia la estandarizacion de los contratos que permite implementar estrategias de
cobertura.

A manera de conclusion, el desarrollo de los mercados hacia un ambiente mas
competitivo se evidencia en las condiciones de contratacion, en la medida que los
contratos evolucionan para permitir una mayor liquidez en el mercado y reducir costos de
transaccién, se flexibilizan sus condiciones para equilibrar la distribuciéon de los riesgos
entre las partes, y finalmente se avanza en la estandarizacién para soportar el desarrollo
de herramientas de administracion de riesgos. Obviamente, estos desarrollos estan
soportados en mercados de un tamafo tal que facilita la evoluciéon de la competencia en
dichas actividades que tienen este potencial.

Figura A1. Tamarno Promedio de los Contratos de Suministro
Average Contract Size-Pre vs. Post 1991
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Fuente: National Energy Board, 1997
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Figura A2. Duracién de los Contratos de Largo plazo negociados desde 1991

Average Term of Long-term Contracts Negotiated Since 1991
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U.S. Marketeu

Fuente: National Energy Board, 1997

Figura A3. Volumen Remanente Contratado a Largo Plazo
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Anexo 2. Comunicaciones Recibidas en relacion con la Posicion Dominante de los
Productores-Comercializadores de Gas Natural

Radicado CREG E-2005-008077 presentado por Proeléctrica & CIA S.C.A. E.S.P.:
“4. |) acrecientan la posicibn dominante de los agentes econémicos del sectorgas...”

E-2005-008109 Corelca S.A. E.S.P. -Emcali S.A. E.S.P.-Termotaseio S.A. E.S.P.-
Termocandelaria S.C.A. E.S.P. -Proeléctrica & CIA S.C.A. E.S.P. -Termoflores S.C.A.
E.S.P.

1) Reciprocidad en la aplicacién de la regulacién: Se debe exigir a los productores de
gas el cumplimiento de la Resolucién CREG-023 de 2000 en concreto lo establecido en el
articulo 5...”

8) Concepto de firmeza: Histéricamente se ha confundido el concepto de "take or
pay", que corresponde a un concepto de asignacion de riesgo de cantidad, con firmeza
fisica, la que soélo puede ser asegurada por la existencia de suficientes reservas en el
pozo de origen. De hecho, asi lo reconoce la Resolucion CREG-023 de 2000, que indica
que "En tanto existan reservas y el suministro sea técnicamente factible, el Contrato
Pague lo Demandado garantiza firmeza en el abastecimiento de gas natural, hasta por la
Demanda Identificada de gas prevista en el contrato". Se debe tener en cuenta que un
contrato lo que otorga es un compromiso financiero en donde, o se entrega el producto, o
se paga la penalidad pactada. En condiciones de competencia, el vendedor deberia
compensar adecuadamente al comprador los perjuicios causados por el incumplimiento.
Sin embargo, la experiencia en la negociacién con el monopolio de gas en Colombia, que
no se somete a la regulacion de la CREG, estas penalidades no son coherentes con las
exigidas a los generadores térmicos ante indisponibilidad por falta de suministro de gas.”

Radicado CREG E-2005-008133 presentado por el Consejo Nacional de Operacién- CNO:

"El Consejo considera que para poder llegar a la exigencia de contratos de combustible
deben desarrollarse pasos previos como son los de un analisis completo del sectorgas en
sus diferentes etapas de planeamiento y en sus fases de produccion, transporte y
comercializacion. Estos pasos deberian incluir alternativas de contratacién que
concuerden con la estructura financiera de las plantas generadoras térmicas y generen
sefiales claras para la inversion en nuevos proyectos de generacién. La exigencia de
contrato de compra de combustible debe ir acompafiada de exigencia de venta a través
de una regulacién mas fuerte sobre el segmento de produccién de gas. Deben darse las
condiciones de simetria y equilibrio para que una negociacion de combustible como el gas
pueda llevarse en términos equilibrados y no bajo las condiciones desventajosas para los
generadores térmicos que se tienen hoy en dia”.

Radicado CREG E-2005-008137 presentado por Isagen S.A. E.S.P.:
“La propuesta de obligar a los generadores térmicos de tener contratos de suministro y
transporte firme de combustible llevara a que varios generadores pierdan la posibilidad de

tener una asignaciéon de CRT para el préximo afio, debido a la situacién coyuntural de la
industria del gas que no posee cantidades comercializables a corto plazo.
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La senal regulatoria que esta proponiendo la CREG deja a los generadores térmicos
como los perdedores de un negocio que a todas luces solo traera beneficios inmediatos a
los proveedores y transportadores de gas natural.

Mientras el mercado de gas no presente mas transparencia y eficiencia, dificilmente se
podran tener condiciones equitativas para los compradores del combustible. De oftra
forma, el pago por Cargo por Capacidad se volvera un pass-through hacia los productores
y transportadores del gas."

Radicado CREG E-2005-008145 presentado por Termocandelaria S.C.A. E.S.P.:

“lgualmente, quisiera aprovechar esta oportunidad para reiterarle que Termocandelaria no
se opone a la exigencia de contratos de gas, en particular para el caso del transporte. Sin
embargo, la adopcién de este tipo de medidas, requiere de la existencia de ciertas
condiciones minimas como son, entre otras, (i) plazo de adaptaciéon de los agentes y (ii)
una regulacién que impida el abuso de la posicibn dominante de los monopolios del
mercado de gas..."

Radicado CREG E-2005-008156 presentado por ERM E.S.P.:

“2. Ahora bien, sila intencién del proyecto de resolucién es condicionar la asignacién del
cargo por capacidad a la existencia de contratos en forme de combustible, es importante
resaltar que bajo las condiciones actuales resulta imposible que los agentes puedan
responder a esta sefial es un plazo tan corto, y menos aun, cuando el pais atraviesa por
una insuficiencia en materia de suministro de gas natural, cuando productores como
ECOPETROL se encuentra sobre-vendidos e incumpliendo sistematicamente sus
contratos en firme pactados con los generadores térmicos y cuando los productores de
gas utilizan su posiciébn de dominio para imponer condiciones contractuales insostenibles
para un generador térmico y en general, se niegan a cumplirla regulacién expedida por la
CREG en materia de contratacién de gas.

En sintesis, la pretension de condiciones la asignacion y remuneraciéon del cargo por
capacidad a la existencia de contratos en firme de combustibles, requiere como condicién
indispensable que la Comision controle el poder de mercado y ponga en cintura a los
productores de gas en materia de contratacién, pues de otra forma, la remuneraciéon por
cargo por capacidad se convertiria en un traslado de rentas del sector eléctrico a los
productores de gas, que precisamente fue lo que la resolucion CREG 047 de 1999 quiso
evitar cuando flexibilizé la exigencia de contratos para el cargo por capacidad.”

Radicado CREG E-2005-008349 presentado por Termocandelaria S.C.A. E.S.P.:

Presenta copia de comunicaciones en la cuales Termocandelaria sefiala que se
“...manifiesta la posicion de los generadores de energia respecto a situaciones de
asimetria en las negociaciones entre las plantas de gas, los productores-

comercializadores y los transportistas de gas.”

Radicado CREG E-2005-008297 presentado por Termocandelaria S.C.A. E.S.P.:
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“(f) dado que antes del 15 de febrero de 2006 los generadores térmicos deben reportar a
la CREG la informacién relacionada con los contratos que garanticen la firmeza en el
suministro de gas, qué medidas ha considerado adoptarla CREG con el fin de evitar que
se presenten situaciones de abuso de posicion dominante como las presentes en los anos
de 1999 y 2000 que dijeron lugar, entre otros, a la expedicion de la Resoluciéon CREG 047
de 1999y CREG 023 de 20007
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Anexo 3. Ejemplo del Calculo de la Prima de un Contrato del tipo Opcién de Compra
de Gas - OCG

El ejercicio que se presenta a continuacion pretende servir de referencia para los agentes,
en la estructuracion del contrato Opciéon de Compra de Gas - OCG. Para efectos del
ejercicio se toman datos histéricos de consumo de gas para generaciéon térmica.

Suponiendo un contrato de suministro Pague lo Contratado o Take or Pay con las
siguientes caracteristicas:

- Cantidad maxima contratada: 70.000 MBTUD
- Porcentaje de Take or Pay: 25%

El comportamiento del consumo de gas, segun el despacho histérico es el que se muestra
a continuacion (utilizacion como porcentaje de la cantidad maxima contratada es decir
70.000 MBTUD):
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El contrato TCP establece el pago de una cantidad minima independiente del consumo,
en este caso el 25%. Cuando el consumo de un mes es superior al 25% el comprador
paga la cantidad consumida, y cuando el consumo es inferior, paga el 25% vy la diferencia
es acumulada por el vendedor como un derecho durante 12 meses, que puede ser
ejercido en este periodo siempre y cuando el consumo del mes en que se ejerza sea
superior al 25%. Si después de transcurridos los 12 meses, esta cantidad no es
consumida, el derecho se vence.

Con base en los datos presentados en la figura anterior, la mayoria de los meses el
consumo mensual es inferior al porcentaje de Take or Pay (25%), y solo en algunos
periodos ejerce el derecho de cantidades pagadas y no consumidas de meses anteriores,
con lo cual el comprador no alcanza a utilizar todas las cantidades de gas pagadas.
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Para determinar el valor de la prima en un contrato Opciéon de Compra de Gas - OCG, se
calcula el valor presente de los ingresos correspondientes a los derechos vencidos de las
cantidades de gas pagadas y no consumidas por el comprador, los cuales representan el
valor del derecho a la firmeza en el suministro.

Con los datos del ejemplo, a continuaciéon se presenta el comportamiento que tiene el
contrato TCP. En la Figura se presenta la evolucion que tienen 3 variables del contrato: i)
las cantidades minimas (CDMIN) que representan el 25% de la cantidad maxima
contratada; ii) el consumo con base en los datos histéricos; y iii) el acumulado de los
derechos de gas pagado y no consumido que se vencen por superar el periodo de los 12
meses.
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Para calcular la prima se debe determinar el valor presente de los ingresos por concepto
de gas pagado y no tomado asi:

P = Er{maxfZiyP - x,0]}

Donde la diferencia ToP - x representa los derechos de gas pagado y no consumido que
se vencen, expresados como porcentaje de la cantidad maxima contratada. En el ejemplo,
el valor presente de estas cantidades es el 13% de la cantidad total contratada (MBTUD x
365 x 7 afos). El equivalente de este valor en términos anuales es 18,42%, lo que implica
que en este contrato la prima anual seria el 18,42% de la cantidad maxima del contrato
por aino (MBTUD x 365).

La tasa de descuento utilizada para este calculo es la de los bonos de tesoreria del
Gobierno Nacional con plazo de vencimiento 2014 (cotizacion tomada de Corfinsura para
el 19 de mayo de 2006), teniendo en cuenta que el ejercicio se hizo para 7 anos, el
vencimiento mas cercano es el afio 2014. Para la valoracién de la prima se utilizaria el
precio (P0) que el vendedor ofrece para un contrato TOP con cantidad minima del 25%, de
tal forma que el valor de la prima (anual en el caso de este ejemplo estaria dado por:

p =C*p *Er{maxfZoP - x,0]}
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Suponiendo PO = 2.0 US/MBTU y C = 25.550.000 MBTU, la prima anual serd P =
US9.404.062. Los ingresos del contrato estdn compuestos por la prima y por el pago de
los consumos mensuales.

Es importante aclarar que los ingresos de este contrato se separan en dos: i) la prima que
es un ingreso libre de riesgo, y ii) el consumo que esta sujeto al riesgo propio de
demanda. Para el célculo de la prima se puede utilizar el precio del contrato TOP (PQ), y
para facturar el consumo, el precio es libre (P*. Lo anterior, le permite al vendedor mayor
flexibilidad para disefar diferentes alternativas de contratos modificando el valor de la
prima (P) y el precio del consumo (Pi)

D-040 CONTRATOS DE GAS.doc 54



