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Resumen Ejecutivo

El objetivo general de nuestro trabajo de investigacion es analizar los diferentes riesgos a que
estan sometidos los agentes que participan en el Sector Eléctrico Dominicano a fin de plantear las
estrategias que permitan mitigar los mismos, asi como, analizar el impacto que estos ocasionarian
a la normativa vigente, proponiendo las modificaciones que fueren necesarias incluir para lograr

un mercado mas eficiente y competitivo.

Como objetivos especificos nos hemos planteado los siguientes:
e Identificar los riesgos mas importantes del Mercado Eléctrico Dominicano.
e Comparar los riesgos identificados con mercados internacionales similares al de la
Republica Dominicana.
e Proponer estrategias para mitigar los riesgos previamente identificados.
e Evaluar el impacto que pudieran ocasionar los riesgos en la normativa dominicana.
e Proponer, si es necesario, modificaciones a la normativa para implementar la

mitigacion de estos.

Cuando decidimos elaborar nuestro trabajo de investigacion lo hicimos porque en nosotros surgié
una inquietud de saber por qué el modelo de mercado asumido por la Republica Dominicana a
partir del afio 2001 no ha funcionado de acuerdo a lo planificado. Es por ello que en los capitulos
que abarcan el desarrollo de este trabajo exponemos las diferentes causas que pudieran dar

respuesta a nuestra interrogante.

Este trabajo de investigacion estd estructurado en cinco capitulos, los tres primeros abarcan
informacidn sobre la evolucion, estructura y operatividad del mercado eléctrico dominicano, en

los dos restantes nos referimos al riesgo y su impacto en la normativa Dominicana.

Cada capitulo inicia con el planteamiento de los objetivos del mismo y culmina con las
consideraciones generales que resumen las principales ideas del tema desarrollado. Las

conclusiones y recomendaciones para mitigar el riesgo regulatorio que se percibe en el pais son



presentadas al final de nuestra investigacion asi como las fuentes bibliograficas consultadas que

nos permitieron realizar este analisis.

El primer capitulo inicia con una breve descripcion del sector eléctrico dominicano, en este
pretendemos ubicar al lector en el tipo de modelo que existia antes del proceso de capitalizacion y
el adoptado una vez culminado el mismo, o sea, como fue conformado el mercado desde sus

origenes hasta el momento actual.

El nacimiento del sector eléctrico dominicano lo dividimos en dos etapas, la primera la que
denominamos pre-capitalizacion y una segunda etapa que es la post-capitalizacion.

La principal caracteristica del periodo de pre-capitalizacion, que abarcé la época anterior al afio
2001, era que el sector estaba verticalmente integrado. Una sola institucion llamada Corporacién
Dominicana de Empresas Eléctricas Estatales era la encargada de generar, transmitir, distribuir y
comercializar el producto eléctrico. El 84% de la capacidad instalada, para la época era de unos

1,363 MW, lo cual correspondia a plantas que utilizaban el fuel oil.

El proceso de capitalizacién inicié en el afio 1997 y culmind con la promulgacion de la Ley
General de Electricidad No.125-01 en el afio 2001, la industria queda dividida en actividades a
llevar a cabo por diferentes empresas, a saber, generacion, transmision, distribucion -

comercializacion.

Una vez entendido el tipo de modelo asumido por el pais, pasamos al capitulo dos, donde
realizamos un bosquejo de las instituciones y entidades que surgieron producto del referido
proceso, asi como la descripcion de las funciones que les competen a cada una de ellas. Esto con

la finalidad de establecer los niveles de responsabilidad que cada una tiene en el sector.

El modelo de mercado implementado en el pais es un mercado spot de tipo marginalista. Las
principales instituciones que surgieron con la capitalizacion son: la Comision Nacional de
Energia, cuya funcion principal es trazar las estrategias y politicas del sector energia; La

Superintendencia de Electricidad, responsable de velar por el cumplimiento de la Ley vy el



Reglamento; El Organismo Coordinador, encargado de operar el mercado y el Centro Control de

Energia el cual se design6 como operador del sistema.

En el tercer capitulo, una vez conocida la evolucion y formacion del mercado, asi como las
instituciones que resultaron del proceso, establecemos de manera resumida el comportamiento
operativo del mismo, emitiendo nuestras opiniones sobre aquellas actividades que desde nuestro
punto de vista funcionan de manera adecuada y analizando aquellas que pueden ser pasibles de

mejoras.

A partir del capitulo cuatro, exponemos los conceptos relacionados a los riesgos, en sentido
general, enfocandonos en el riesgo regulatorio, entendiéndose por este como aquel que surge de la
aplicacion y cumplimiento de decisiones regulatorias o de ausencia de decisiones, cambios de
reglas del juego durante la vida del proyecto, interpretacion ex post de reglas poco precisas,
discrecionalidad, decisiones regulatorias influidas por el clima politico y social, asi como
ausencia de procedimientos para puesta en vigencia. Este acédpite lo consideramos de suma
importancia debido a que en el mismo planteamos estrategias generales para mitigacion de los
riesgos de cualquier mercado pero especificamente el eléctrico. De igual forma esbozamos la

factibilidad de crear un mercado de derivados en el pais para afrontar los diferentes riesgos.

Para completar este capitulo, se plantean las experiencias internacionales de los paises: Brasil,

Chile, Argentina y Per0, con el objetivo de compararlos con nuestro modelo.

Finalizando, en el capitulo cinco analizamos el impacto del riesgo regulatorio en la normativa
Dominicana. Es aqui donde efectuamos nuestros planteamientos, proponiendo las mejoras a
implementar en la normativa para lograr que el modelo de mercado asumido por la Republica

Dominicana funcione de una manera mas eficiente.

Destacamos que el primer paso a dar para que el modelo funcione es lograr la autonomia y
fortalecimiento institucional de las entidades eléctricas, la justificacion a esta aseveracion es
explicada en el desarrollo del capitulo cinco. Otras ideas analizadas son las referentes a los

subsidios, potestad reglamentaria, contratos, entre otros.



Executive Summary

The overall objective of our research is to analyze the various risks that are under those involved
in the Dominican electricity sector for raising strategies to mitigate them and analyze the impact
these would cause to the current regulations, proposing modifications be necessary to include to
make the market more efficient and competitive.

The specific objectives we have set the following:

* Identify the major risks Dominican Electricity Market.

» Compare the identified risks to international markets similar to the Dominican Republic.
* Propose strategies to mitigate the risks previously identified.

* Evaluate the impact that could result in risks Dominican law.

* Propose, if necessary, amendments to the regulations to implement the mitigation of these.

When we decided to develop our research we did because in us surged a concern to know why the
market model assumed by the Dominican Republic since 2001 has failed. That is why in the
chapters covering the development of our work we present the different causes that could provide

answers to our question.

This research is structured in five chapters, the first three cover information on the development,
structure and operation of the Dominican electricity market, in the remaining two we refer to the

risk and its impact on the Dominican legislation.

Each chapter begins with the approach of its objectives and culminates with the general
considerations that summarize the main ideas of our topic. The conclusions and recommendations
to mitigate regulatory risk perceived in the country are presented at the end of our research and

literature sources consulted that allowed us to perform our analysis.

The first chapter begins with a brief description of the Dominican electricity sector, we intend to
place the reader in the type of model that existed before the capitalization process and taken after

completion of the same, how was made the market from its origins to the current time.



The birth of the Dominican electricity sector is divided by us into two stages, the first one we call

it pre-capitalization and a second stage the post-capitalization.

The main feature of the pre-cap period, which covered the period prior to 2001, is that the
industry was vertically integrated. A single institution called Dominican Corporation of State
Electrical was responsible for generating, transmitting, distributing and marketing the electrical
product. And 84% of the installed capacity, by that time it was about 1,363 MW, corresponding
to plants using fuel oil.

The capitalization process began in 1997 and culminated in the enactment of the Electricity Law
No0.125-01 in 2001, the industry is divided into activities to be carried out by different companies,

namely generation, transmission , distribution - marketing.

Once it is understood the type of model assumed by the country in chapter two make a sketch of
the institutions and organizations that were born product of that process and what are the tasks
incumbent upon them to each one of them. This was done to establish the levels of responsibility

that each one has on the sector.

The market model implemented in the country is a marginal type spot market. The main
institutions that emerged with the capitalization are the National Energy Commission, whose
main function is to plot strategies and policies in the energy sector; Superintendence of
Electricity, responsible for ensuring compliance with the Act and Regulations; Coordinator
Agency, responsible for market and Operate the Energy Control Center, this one was designated

as system operator.

In the third chapter, was once known as the formation and evolution of the market and which
institutions establish process resulted in summary operating behavior, setting out our views on
those activities that from our point of view function properly and analyzing those which can bring

about improvements.
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In chapter four we present the concepts related to risk, both in general and specify regulatory risk,
meaning the one that arises from the implementation and enforcement of regulatory decisions or
lack of decisions, the changes of the rule game during project life, ex post interpretation of vague
rules, discretionary, regulatory decisions influenced by the social and political climate and lack of
procedures for entry into force. This paragraph is considered very important because in the same
pose general strategies for mitigating the risks of any market but especially the electric. We

outline the feasibility of creating a derivatives market in the country to address the various risks.

Similarly raised international experiences of countries Brazil, Chile, Argentina and Peru for

comparison with our model.

Finishing in fifth chapter we analyze the impact of regulatory risk in Dominican legislation. This
is where we make our greatest contributions and which would propose to implement
improvements in the legislation to ensure that the market model assumed by the country at least

operate more efficiently.

We emphasize that the first step for the model to work is to achieve autonomy and institutional
strengthening of the power entities, the justification for this assertion is explained in the
development of chapter five. Other ideas discussed are those relating to subsidies, regulatory

power, contracts, among others.
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1. Introduccion

En el afio 1997 la Republica Dominicana se insertd en un proceso de capitalizacion culminando
con la promulgacion de la Ley General de Electricidad en el afio 2001, en la cual, entre otras
cosas quedaron establecidas las diferentes normas que regirian el nuevo Mercado Eléctrico
Mayorista (MEM).

El mercado eléctrico dominicano, al igual que otros, no funciona en competencia perfecta, en €l
existen fallos, los cuales deben ser afrontados desde el punto de vista regulatorio. El trabajo del
regulador entonces se centra en lidiar, entre otras cosas, con garantizar la seguridad, suficiencia y
firmeza, pilares a través de los cuales se enviaran las sefiales adecuadas para atraer nuevas
inversiones asi como para lograr que la demanda quede plenamente satisfecha, buscando siempre

la eficiencia y el beneficio social neto.

Resulta un tanto dificil entender que si la Regulacion de un pais busca satisfacer o abarcar la
seguridad, suficiencia y firmeza, como es que en la Republica Dominicana el mercado no
funciona en su totalidad. En ese sentido tratamos de buscar cuales son los obstaculos que no han
permitido al sector energético avanzar hacia el logro de las metas. Una de las causas que
consideramos principales es el riesgo el cual es una parte consustancial de todo mercado, sin
embargo el problema radica en que los agentes del Mercado Eléctrico Dominicano estan

expuestos al riesgo regulatorio y que no es gestionable en modo alguno por estos.

Todo inversionista al momento de tomar una decision lo primero que se plantea es la manera de
cdmo y cuadndo recuperara su inversion. En el caso dominicano, los principales problemas lo
generan: 1) los déficits financieros ocasionados en gran medida por el no pago de las facturas; 2)
la existencia de una regulacion con debilidades que afrontar, 3) la mala calidad del suministro,
usada por algunos consumidores como excusa para no honrar sus compromisos 4) debilidad de
las instituciones del sector, 5) alta concentracion Estatal 6) la falta de un Plan Energético
Sostenido de Nacidn, lo que repercute en incrementar el riesgo-pais 7) la no percepcion de las

seflales adecuadas para atraer nueva generacion. Es por ello que desde la regulacion se deben
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buscar mecanismo que viabilicen la solucion de estas dificultades, de forma tal que el sector se

perciba como un mercado robusto y eficiente.

Por otro lado, la demanda sufre de la falta del suministro y baja calidad la que se le provee. Eso
hace necesario que el Regulador busque los mecanismos que permitan lograr ambos objetivos,
suficiencia y calidad en el suministro, incluyendo las normas que considere necesarias para evitar
que surjan monopolios en generacion y mas aun para que los sectores distribucion-
comercializacion y generacion no realicen acuerdos que resulten en detrimento de la demanda,
puesto que las decisiones de ambos sectores impactan directamente en la tarifa, la cual es
regulada. Esto asi porque en la tarifa se reconocen los costos a las distribuidoras-
comercializadoras de compra de energia, entonces, si distribuidores y generadores se ponen de
acuerdo para establecer el precio de venta-compra de la energia, los distribuidores traspasarian los
precios pactados entre ellos, lo que implica que la tarifa estaria siendo impuesta. Este acuerdo
entre ambos agentes puede resultar en que el precio pactado no sea el Optimo negociado a
beneficio de la demanda, sino que pudiese existir un diferencial de beneficio para el generador y
el distribuidor con respecto a este precio.

El tema que hemos investigado es Analisis del Riesgo y su Impacto en la Regulacion del Sector
Eléctrico Dominicano con el cual pretendemos analizar diferentes riesgos a los que esta sometido el
Mercado Eléctrico Dominicano. Una vez identificados y analizados serdn expuestas las opciones para

mitigar los mismos y el impacto que estas ocasionarian en la normativa vigente.
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2. Conociendo el Mercado Eléctrico Dominicano

En este primer capitulo pretendemos ubicar al lector en el Sistema Eléctrico Nacional
Dominicano de forma tal que conozca el mercado. Partimos de una breve descripcion de la
evolucion del Sistema Eléctrico Nacional de la Republica Dominicana dividiéndola en dos etapas,
la pre-capitalizacion y post-capitalizacion. Plantearemos cudl fue la situacion eléctrica en la que
estaba el pais, como se manejaba todo el tema eléctrico antes de insertarse en el proceso de
capitalizacion y las causas que motivaron la decision del Estado de capitalizar la industria
eléctrica. Pasamos entonces a analizar de forma muy breve el proceso de capitalizacion, las

politicas establecidas por el Estado y consecuencias del mismo.
Los subtemas siguientes tratados en este capitulo abordan la actualidad del Sistema Eléctrico:

capacidad instalada, tipos de tecnologia, comportamiento de la demanda y clientes, asi como, una

breve descripcion de las normas y reglamentaciones que lo regulan.

2.1 Breve Resefa Histérica del Mercado Eléctrico Dominicano

La pre-capitalizacion

La historia de la industria eléctrica en la Republica Dominicana la hemos querido dividir en dos
etapas fundamentales, la primera antes del proceso de capitalizacion, al cual llamaremos pre-
capitalizacién y la segunda luego de finalizado dicho proceso, post-capitalizacion.

Antes del proceso de capitalizacion no existia un mercado eléctrico en el pais, la industria
eléctrica era manejada por una sola empresa verticalmente integrada, la cual se encargaba de todo
lo relacionado con la generacion, transmision y distribucion de la energia eléctrica. No existia una
cultura de pagos por una gran parte de la demanda. Nos referimos a la época que abarca desde el
afio 1924, donde se introduce la primera turbina hidroeléctrica hasta 1999, donde es iniciado el

proceso de capitalizacion de la industria eléctrica.
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En este primer periodo, el afio 1954, el sector eléctrico estaba a cargo de empresas privadas y de
algunos Ayuntamientos, escenario éste que cambidé cuando el Congreso Nacional aprueba
mediante la Ley No0.4018, del 30 de diciembre de 1954 la adquisicion por el Estado de las
empresas de servicios publicos destinadas a la produccion, transmision, distribucion y
comercializacion de energia eléctrica, creando para estos fines el 16 de enero de 1955 la
Corporacion Dominicana de Electricidad (CDE), entidad estatal, auto reguladora, encargada de la

toma de decisiones tales como inversiones, calidad del suministro y los precios del servicio.

Es luego de la adquisicién de dicha empresa cuando en el pais se comienza a hablar del primer
plan de expansion de la generacion, denominado “Plan Trujillo de Electrificacion Total de la
Republica Dominicana”, el cual pretendia la instalacion de 110 MW con la instalacion de seis
nuevas centrales eléctricas. Este plan se ejecutd en un 80% puesto que solo se instalaron unos

80.30 MW entre centrales con tecnologias a vapor y diesel.

En el periodo de 1967-1990 la capacidad instalada pasé de 123 MW a 620 MW, mientras que la
generacion para el mismo periodo paso de 656 GWh a 3121 GWh. Ya en la década de los 90 la
capacidad de increment6 en un 119.84% al pasar de 620 MW a 1363 MW, mientras que el
crecimiento de la generacién fue del 189.94% puesto que paso de 3121 GWh a 9049 GWh.

La distribucidn de los diferentes tipos de tecnologias para este periodo es como sigue:

Gréfico No.1
Distribucion Capacidad Instalada por tipo de tecnologia afio 2000 [FAM10]
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Las principales caracteristicas de esta primera fase son:

e Falta de un marco regulatorio formal.

o [Falta de competencia ya que se observaba un monopolio de la empresa eléctrica.

e Deficiencia institucional.

e Estancamiento de las inversiones, ya que la CDE no contaba con la capacidad financiera
para realizar las inversiones necesarias.

o Deficiente estructura tarifaria que no permite recuperar los costos ni de inversion y
mucho menos de operacion y mantenimiento.

e Existencia de subsidios cruzados entre consumidores residenciales.

Post-Capitalizacion

A partir del afio 1997, luego de la promulgacién de la Ley de Reforma de la Empresa Publica
No0.141-97 se inicia la reforma del sector eléctrico Dominicano, dando inicio al segundo periodo
del sector eléctrico, llamado proceso de capitalizacion. Es a partir de esta fecha donde nace una
nueva etapa que marca un cambio trascendental en el sector eléctrico nacional con la
materializacion de la ejecucion de las disposiciones del Decreto No. 428-98, emitido por el Poder
Ejecutivo en fecha 25 de noviembre de 1998, que modifica el Reglamento No. 1034, de fecha 26
de julio de 1955, a través del cual se divide la empresa verticalmente integrada Corporacion
Dominicana de Electricidad en 7 unidades de negocio y una unidad corporativa que operarian
como empresas independientes, facilitando asi el proceso de capitalizacion de la CDE, proceso
con el que se esperaba finalizaria la era del monopolio que hasta el momento habia imperado en

el sector eléctrico.

La capitalizacion, pretendia realizar un proceso de reforma estructural y econdmica del sector.
Mediante ésta se buscaba atraer nuevas inversiones asi como que el sector se manejara a través de
un Mercado Eléctrico acorde a los tiempos como una forma de buscar una solucion a la crisis
eléctrica que se habia generado en los ultimos afios. Ya varios paises de América Latina y el
Mundo habian pasado por el referido proceso, entre los cuales estaba Brasil, Per, Argentina,

Chile y Espafia.
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Este proceso de capitalizacion trajo consigo el nacimiento de tres empresas distribuidoras de
capital mixto, las cuales vendrian a encargarse del negocio de la distribucion y comercializacion
de electricidad, una empresa de transporte estatal encargada de la transmision del producto
energético, dos empresas generadoras (Ege-Haina y Ege-Itabo) y una empresa estatal de
Generacion Hidroeléctrica. Ademas, la constitucion de nuevas instituciones estatales (Comision
Nacional de Energia y Superintendencia de Electricidad), las cuales establecerian las politicas del
sector, elaborarian los planes de expansion asi como deberian aplicar mecanismos de supervision
para el buen funcionamiento del mercado. Otra de las caracteristicas positiva que trajo el referido
proceso fue el nacimiento de una institucion que operaria el mercado que acababa de nacer, el
denominado Organismo Coordinador. De estas instituciones hablaremos en capitulos mas

adelante.

Las politicas que el Estado defini6 para el subsector energético fueron en ese momento:

e Lograr una diversificacion de los diferentes tipos de combustibles.

e Disminuir los costos de generacion y por ende la tarifa energética.

e Con la disminucion de los costos los subsidios quedarian totalmente eliminados.

e Expansion de las lineas de transmision y mejoramiento de los sistemas de distribucion
buscando la disminucion de las pérdidas y la mejora de la calidad del servicio.

e Por primera vez se tomaria en cuenta al consumidor en este sector, en el sentido de que se
contaria con una dependencia que velaria por los reclamos de facturacion, en caso de que
los hubiera.

e Como se esperaba el incremento de la generacion, los apagones que hasta el momento
sufria el pais, serian reducidos paulatinamente en la medida que se insertaba mayor

generacion.

Como nuestro objetivo no es analizar si estas politicas fueron eficientes o no, solo nos
limitaremos a decir que al dia de hoy ain no se han podido lograr en su totalidad, si timidamente
se diversifico la tecnologia de generacion en funcion de los combustibles puesto que se instalaron

generadores a gas y carbon, se cred una institucion para proteger al consumidor, PROTECOM,
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sin embargo, el Estado continda otorgando subsidios al sector, los apagones se mantienen y las
tarifas no han disminuido. La calidad del servicio aun es un tema pendiente y aun hay un gran
porcentaje de generacion con fuel oil No.6, generacion que no es adecuada por ser de costo muy
elevado.

En el afio 2001, es promulgada la Ley General de Electricidad No0.125-01 la cual vendria a

establecer el marco normativo y regulatorio del sector eléctrico nacional.

La apertura del mercado producida por el proceso de reforma atrajo nueva inversién privada, lo
cual se materializ6 en un incremento de la capacidad de generacion en mas de 1,000 MW
colocandose a finales de diciembre del 2003 en unos 3,351.1 MW. La tasa de crecimiento
promedio de la capacidad instalada, luego de haber pasado cuatro afios del proceso de
capitalizacion fue de un 10.0%.

Gréfico No.2
Evolucién capacidad instalada 2000-2010 [MOC12]
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La nueva generacion y tecnologia que llegd al pais producto de la capitalizacion y durante los

primeros cuatro afos la podemaos resumir en:

e Itabo fue repotenciada y las plantas Itabo I e Itabo Il empezaron nuevamente a trabajar
con carbon, lo cual no hacian desde mediados de la década de 1980. Esta inversion fue
realizada por el sector privado.
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e 180 megavatios fueron instalados por la empresa Palamara - La VVega de Unidn Fenosa;

e 319 megavatios por la empresa Andrés del Grupo AES, que también construyo la terminal
de gas;

e La empresa Monte Rio Power, un Joint Venture entre un grupo local y la empresa
Caterpillar instal6 100.1 megavatios en Azua;

e La empresa CESPM cuenta con 300 megavatios en San Pedro de Macoris, los cuales
fueron instalados por Cogentrix;

e EGE Haina trajo la planta Sultana del Este con 150 nuevos megavatios y concluyo la
central Barahona Carbon (42 megavatios);

e LAESA se encontraba en un proceso de instalacion de 60 megavatios de nueva
generacion;

Tabla No.1

Estructura Sector Eléctrico Post-Capitalizacion

Actividad Tipo capital

Itabo Generacién Térmica 50% Estatal 50% Privado Gener Chie
Costal Estados Unidos
Haina Generacion Térmica 50% Estatal 50% Privado Seaboard y Enron Estados Unidos
EDENORTE Distribucion-Comercializacion 100% Privado Union FENOSA Espafia
EDESUR Distribucién-Comercializacion 100% Privado Unién FENOSA Espafia
EDEESTE Distribucion-Comercializacion 100% Privado AES Estados Unidos
Transporte 100% Estatal Estado Dominicano  Republica Dominicana
Generacion Hidroeléctrica 100% Estatal Estado Dominicano  Republica Dominicana
CDE Smith  Cogeneration
Independent Power Producers (IPP, . . 9 .
. . L. Contratos Privados International Co.- Estados Unidos
productores independientes de electricidad) Cogentrix

Fuente: Elaboracion Propia/ [DRRC10]

Para atraer nueva inversion se utiliz6 como mecanismo el otorgar contratos de compra de energia
entre empresas distribuidoras y generadoras, cuyo vencimiento se establecié en un periodo de
cinco afos, con precios de energia acordes a la realidad del momento. Una vez transcurrido el
plazo de los cinco afos las empresas distribuidoras quedarian en libertad de negociar contratos en
condiciones mejores con las empresas que se instalarian luego del proceso de reforma, sin
embargo, esto no ocurrié ya que los contratos fueron renegociados en el afio 2001, extendiendo el

plazo de vencimiento a quince afios, quedando entonces las empresas distribuidoras con un
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compromiso del 80% de la demanda total servida. Esta renegociacion es lo que se conoce como el
Acuerdo de Madrid. Fueron diversas las causas que motivaron la renegociacién de los contratos,
en principio los precios base del kilovatio-hora establecidos generaban ganancias exageradas a los
generadores y por ende provocaban grandes pérdidas a las distribuidoras. Otra de las causas fue
planteada por el sefior Manuel Dussan, consultor de Banco Interamericano de Desarrollo (BID)

cito:

“La crisis se resuelve (...), en agosto 2001, con la renegociacion de los contratos iniciales
de suministro, denominada “Acuerdo de Madrid”, en un intento de reducir los costos de
compra de energia para los distribuidores y reducir la necesidad de subsidios del

Gobierno”. (Manuel Dussan, “Diagndstico del sector eléctrico”, BID, abril 2003.

De igual forma otros analistas coinciden en que los pactos existentes previos al acuerdo de
Madrid impusieron una carga financiera a la CDE dificil de sostener por ésta, por ello en el 2001
se tomd la decisién de renegociar los contratos y asignar algunos de ellos a las empresas
Distribuidoras (de capital privado en ese momento) o al mercado spot, buscando con esta medida

la reduccion de la funcion de comprador unico del Gobierno.

A cambio de la extension del tiempo se negociaron los términos de precios bajos, mejores
provisiones de penalidades y flexibilidad. No obstante, lo que no se esperaba es dos afios mas
tarde las empresas distribuidoras pasarian nuevamente a manos del Estado, como explicamos en

parrafos siguientes.

Luego de renegociados estos contratos entonces se perdio el atractivo para atraer nueva inversion,

ya no habia demanda que cubrir sino solo la incremental anual.

Durante el afio 2003 el pais atravesaba por una crisis econdmica-financiera, de la cual el sector
eléctrico no era ajeno, resultando fuertemente afectadas las finanzas de las empresas
distribuidoras. Los generadores transferian los aumentos de los costos de produccién a los precios
de sus ofertas de energia, pero las distribuidoras no podian transferir dichos aumentos a las tarifas
puesto que ésta estaba regulada. Esta situacion genero atrasos en los pagos que las distribuidoras

debian hacer a las empresas generadoras, acumulandose grandes deudas en el sector, lo que
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sumado a altos niveles de fraude llevaron a las empresas distribuidoras a una situacion financiera
bastante complicada. Bajo este escenario el Gobierno decide, a finales del 2003, adquirir
nuevamente en su totalidad las empresas distribuidoras, a saber EDENORTE y EDESUR,
manteniendo con participacion accionaria y gestion privada a EDEESTE (a pesar de que unos
afios mas tarde también fue re-estatizada), accion esta que limitdé aun mas la inversion privada en

el sector.

2.2 Generacion

A finales del afio 2011, especificamente en el mes de diciembre, el parque de generacién del pais
estaba formado por unas 14 empresas de diferentes tecnologias las cuales totalizan una capacidad
instalada de 2,992.60 MW. La Gltima tecnologia que paso a formar parte del parque fueron los
aerogeneradores edlicos los cuales totalizan unos 33 MW de capacidad. La composicién del
parque de generacion por tipo de tecnologia es como sigue:

Grafico No.3
Composicion parque de generacion por tipo de tecnologia [MOC10]
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Como se puede apreciar en el grafico nimero tres, en el afio 2011 adn la tecnologia de ciclo
combinado continta ocupando el primer lugar en el parque con un 26.87% del total del parque,
seguido de los motores diesel con un 23.17%. Las turbinas a vapor abarcan el 20.16% de la
capacidad mientras que las Hidroeléctricas cuentan con un 17.48%. El 11.23% es de capacidad de

tecnologia turbinas a gas y el 1.10% corresponde a generadores eolicos.
Las empresas que conforman el sector generacion son las siguientes:

Gréfico No.4
Empresas que integran el sector Generacion

Sector Generacion

Propiedad Joint Venture
Privada Estado-Privado
| EGEHaina | EcEED

' EGE-Itabo

. AES Andres
l G.Palamara

l DPP

BPV

DPP =Dominican Powsr
BPV =Barrick Pusblo Visjo
Laesa

|
|
|
CEPP |
|
|
|
Metaldom |

l Seaboard
Fuente: http://www.egehaina.com/app/do/descargables/presentacion_egehaina.pdf

La generacion aportada al Sistema Eléctrico Nacional Interconectado por los agentes durante los

altimos diez afios en funcion de la tecnologia es la siguiente:
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Grafico No.5

Generacion 2002-211 por tipo de Tecnologia [MOC10]
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Gréfico No.6
Aportes Generacion 2011
Por tipo de tecnologia

Cido
Fuente: Elaboracion propia

2.3 Demanda

Ya para finales de diciembre 2011 alin los mayores aportes
en generacion lo seguian realizando la tecnologia de
motores diesel, con un 38.37%, seguido de las turbinas a

vapor con un 22.48%.

La generacién servida por los generadores al sistema en el
afio 20110 fue de 12,478.3 GWh.

Todo este escenario de capitalizacion, de atraer nuevas inversiones, cambio en la matriz

energética, mejoras en la calidad del suministro, etc., va destinado a un solo objetivo que es

mantener una demanda plenamente satisfecha y no nos referimos a que en este tipo de mercado si

un consumidor rechaza el producto podemos conquistar a otro consumidor, de ninguna manera,

hablamos que se busca la satisfaccion de la demanda en su conjunto, en su totalidad.
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En la Republica Dominicana, contamos con unos 9 millones de habitantes aproximadamente.
Para abastecer los 9 millones de dominicanos es necesario contar con una capacidad instalada de
alrededor 3,000 MW, la cual en los actuales momentos esté instalada en el pais. Sin embargo, esta
capacidad no es confiable en su totalidad y no es despachada ya que alrededor del 27% sobrepasa
el costo que el sistema esta dispuesto a pagar, costo este que ha sido fijado por la
Superintendencia de Electricidad en US$50.00 el MW.

De igual forma, existen restricciones técnicas y econdmicas que no permiten que toda esta

capacidad pueda suplir la demanda.

El abastecimiento promedio anual de la demanda energética es de unos 2,200 MW vy de estos solo
se abastece alrededor del 80%. Las empresas responsables de llevar dicho abastecimiento a la
poblacién son las distribuidoras estatales EDENORTE, EDESUR y EDEESTE.

Entre las justificaciones del no abastecimiento de toda la poblacion, toda la demanda de

electricidad, se enuncian las siguientes:

e Existencia de altos niveles de hurto

e Cultura de que el servicio es gratis

e Falta de un plan integral como sector

¢ Deficiencia en la gestion de cobros de las empresas distribuidoras
¢ La energia facturada solo se cobra en un 67% en promedio

e Restricciones de las redes de alta tension

¢ Restricciones de las redes de baja tension

Pero la causa principal, segun manifiestan las distribuidoras, es la dificultad financiera, la no
recuperacion de las inversiones. La tarifa de los clientes es regulada por la Superintendencia de
Electricidad, a través de la cual se supone las distribuidoras deberian recaudar los montos
invertidos, no obstante los niveles tarifarios existentes no son los reales. En ese sentido interviene
el Estado con un subsidio a dichas empresas. De la energia servida, las distribuidoras a penas

reciben un 67% promedio de lo facturado.
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En el subtema anterior planteamos que la generacién promedio anual ronda los 12,400 GWh. Con

esta generacion se lograron abastecer 1,654,259 clientes.

Tabla No. 2
Generacién Vs Demanda
| Ao | GWh | DemandamMw |

2005 9,648.96 1,634.42
2006 10,517.13 1,702.57
2007 10,948.66 1,718.76
2008 11,338.87 1,855.14
2009 11,162.30 1,731.08
2010 12,271.64 1,751.00

Fuente: Elaboracion Propia

2.4 Clientes

En el MEM existen dos tipos de clientes, aquellos que estan dentro del régimen regulado y los
que no pertenecen a este régimen. Los regulados son los que se rigen exclusivamente por las
leyes, normas, reglamentaciones, resoluciones y decretos del sector eléctrico. Esto se materializa
basicamente en la tarifa, es decir, los que se tienen un régimen tarifario establecido por la

Superintendencia de Electricidad.

Los no regulados, son clientes que tienen una demanda minima de 1.0 MW, los cuales, luego de
agotar el proceso ante la Superintendencia de Electricidad para optar por la licencia de Usuario

No Regulado, se les permite:

Realizar contratos directamente con empresas distribuidoras o generadoras, estableciendo

entre ellos la tarifa que regira dicho contrato.

Pactar por el periodo de tiempo que ellos determinen.

Pactar la cantidad de energia a contratar.

Comprar directamente en el mercado spot.

A pesar que lo méas importante es que se les otorga la potestad a estos usuarios de contratar
directamente su consumo todas las transacciones deben hacerla de conformidad a los

lineamientos del Mercado Eléctrico.
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Grafico No.7
Cantidad de clientes por empresa Distribuidora
Serie 2004-2010
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Fuente: Elaboracién Propia

En lo que se refiere a los cargos tarifarios se establecen dependiendo del tipo de clientes, es decir
a los de los sistemas aislados y consumidores finales. Nos referiremos en este acapite a las tarifas

establecidas a los clientes finales.

La estructura y niveles tarifarios por clientes han sido establecidos en funcion del nivel de

tension,

Baja tension: clientes cuyo consumo es inferior a 1,000 voltios
Media tensién: clientes con un consumo menor a 34.5 kV pero mayor a 1,000 voltios

Alta tension: clientes cuyo consumo es superior a los 34.5 kV

En Baja Tension existe lo que se denomina BTS (Baja Tensién Simple) la cual estd compuesta
por un cargo fijo y un cargo variable en funcion de la energia, establecida para consumidores a
0.1558 US$/kwh (usando un tipo de cambio de RD$38.5 por US$) hasta BTS-2 a 0.2995
US$/kwh. A los clientes conectados en media tension se les factura un cargo fijo y uno variable
de energia y potencia mientras que los de alta tension se aplica la tarifa de media tension con

descuentos de un 5% en la energia y un 36% en potencia.
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A continuacién presentamos una tabla conteniendo la estructura tarifaria regulada que ha sido
utilizada en los ultimos 12 meses por las distribuidoras para facturar la energia a los usuarios
publicos del servicio eléctrico.

Tabla No.3
Estructura tarifaria energia Febrero 2012 [RSIE0212]
kwh USS$/kwh

BTS-1 BTS-2

0-75 0.11 0.15
76-200 0.11 0.15
201-300 0.18 0.23
301-400 0.28 0.29
401-500 0.28 0.29
501-600 0.28 0.29
601-700 0.28 0.29
701-1000 0.29 0.29
> 1000 0.29 0.30

Tipo de cambio RD$38.88 por USS

Otros montos son cobrados por las distribuidoras para clientes conectados en media tension que
estan en el intervalo de 0.19 US$/kwh y 0.20 US$/kwh.

Adicionalmente a los valores expresados en la tabla nimero dos se les cobra a los clientes un

cargo fijo, establecido en funcion del consumo de estos, segun mostramos a continuacion:

Tabla No.4
Estructura Cargo Fijo Energia Febrero 2012 [RSIEQ212]
ewh USS$/kwh
BTS-1 BTS-2
0-50 0.47
51-75 1.11
76-100 1.70
101-125 2.28 3.54
126-150 2.87
151-175 3.46
> 175 3.72

Tipo de cambio RD$38.88 por US$

Estos niveles tarifarios no recogen todos los montos de las inversiones en el sistema, por lo cual
el Estado ha venido subsidiando el sector desde el nacimiento del mismo. La causa principal de

los subsidios ha sido el incremento de los precios de los combustibles no transferidos en las
tarifas.

29



El subsidio es aplicado a todos los consumidores residenciales con consumos inferiores a los 700
kWh mensuales. Este subsidio proviene del Fondo de Estabilizacion de la Tarifa (FET), que fue
disefiado para reducir el impacto de los altos precios del combustible transfiriéndose la carga
financiera a las empresas de distribucion lo que las imposibilita a cubrir sus propios costos en un
escenario con precios del combustible en aumento, una baja eficiencia y una base limitada de
clientes a los que se les puede cobrar para financiar el subsidio cruzado. Esta situacion ha
disminuido la capacidad financiera del Estado de invertir en otros sectores claves tales como

salud y educacion.

El Estado ha comenzado a reducir gradualmente los subsidios cruzados con el objetivo final de
limitarlos a hogares con un consumo mensual inferior a 200 kWh. Solo para el afio 2011 el aporte
que el Estado tuvo que realizar al sector eléctrico fue de unos US$900.0 millones y para el primer
trimestre del 2012 ya lleva un acumulado de US$100.11 millones. La estimacion de los aportes al
finalizar el 2012 es de US$990.0 millones.

Otro aspecto importante a destacar de los clientes regulados es que, al momento de que estos
estan inconformes con la facturacion realizada por las distribuidoras pueden acudir a la Oficina de
Proteccion al Consumidor (PROTECOM), institucion creada para velar por la defensa de los
consumidores del servicio eléctrico, segin lo establece el articulo 121 de la Ley General de
Electricidad 125-01. Esta oficina estara bajo la direccién de la Superintendencia de Electricidad y
funcionara en cada municipio del pais; para estos fines el reglamento de la presente ley detallara
las funciones y provisiones de esta Oficina de Proteccion al Consumidor de Electricidad.”
[LGEO1]

Otro de los aspectos a tratar con relacion al tema de los clientes es la calidad del suministro. El
servicio eléctrico que reciben es muy precario y escaso. Los pocos clientes que reciben la energia
eléctrica no reciben un producto de calidad y mas aun, la poblacion que honra el pago de su
factura percibe que el costo de la misma es la mas elevada de América Latina y el Mundo. Esto a
pesar de que se han reglamentado los niveles de calidad que se quiere tener el sistema a través de
los indicadores SAIDI para determinar la duraciéon de las interrupciones promedio del

sistema, es decir, tiempo acumulado que un usuario estuvo sin servicio. SAIFI, indice que

30



mide la cantidad de veces que un usuario ha tenido una interrupcién en un periodo de
control. La debilidad en ese sentido esta en la penalizacion que reciben los suplidores del servicio

las cuales fueron muy optimistas y no han podido ser aplicadas hasta el momento.

Adicionalmente la SIE debe establecer una Norma Técnica de Calidad de Servicio en la cual
deberd abarcar una norma para medir la calidad de atencién al comercial, norma para medir la

calidad del producto y norma de calidad técnica.

2.5 Regulacién y normas

El Mercado Eléctrico Dominicano esta regulado desde el afio 2001, momento en el cual se
promulgd la Ley General de Electricidad No.125-01 y el Reglamento para la aplicacion de la
misma. A partir de ese momento se han venido desarrollando un conjunto de normas para el buen
funcionamiento del mercado, unas que impactan de manera directa mientras que otras sirven de

base para integrar todo el tema energético del pais.

En este acépite solo haremos mencion de las regulaciones y normas del MEM, planteando en la

siguiente tabla la cronologia y objetivos fundamentales de las mismas.
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Tabla No.5

Normas y Reglamentaciones del MEM

Ley General de Electricidad
(LGE) No.125-1, modificada
por la Ley 186-7

Reglamento aplicacion LGE
125-01

Caodigo de Conexion.
Resolucién SIE-28-2008

Reglamento  Autorizacion
Usuario No  Regulado.
Resolucion SIE 37-2006

Ley No. 57-07 de Incentivo a
las Energias Renovables y
Regimenes Especiales.

Reglamento Ley No. 57-07
Reglamento de Interconexion
Generacion Distribuida.
Resoluciéon CNE-AD-0023-
2011

Fuente: Elaboracion Propia

Normar la  produccién, transmision,
distribucion y  comercializacion  de
electricidad y las funciones de los
organismos del Estado relacionados con
estas materias.

Normar todas aquellas materias que de
acuerdo con la LGE, deben ser objeto de una
normativa complementaria a ser dictada por
el Poder Ejecutivo.

Definir los requisitos técnicos a cumplir por
los agentes para integrarse al Sistema
Eléctrico Nacional Interconectado.
Establecer las normas para la autorizacion de
la condicion de usuario no regulado

Constituir el marco normativo y regulatorio
basico de aplicacion en todo el territorio
nacional, para incentivar y regular el
desarrollo y la inversién en proyectos que
aprovechen cualquier fuente de energia
renovable y que procuren acogerse a dichos
incentivos.

idem Ley No.57-07

Establecer los requisitos y el proceso para la
instalacion y operacion de los Sistemas de
Generacion Interconectados con el Sistema
de Distribucién Eléctrica, sirviendo de
plataforma para promover el uso eficiente de
la energia y el desarrollo de alternativas de
energias renovables.

2001

2002

2004

2006

2007

2008
2011

A pesar de que en el pais contamos con regulaciones que se pueden considerar como completas y

acorde a los tiempos actuales el mayor inconveniente que estas presentan es la aplicacion de las

mismas, lo cual genera cierto riesgo regulatorio que impacta en la toma de decisiones de posibles
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inversionistas. Tal es el caso, por ejemplo que, el Reglamento para la aplicacion de la Ley
General de Electricidad, una vez promulgado en junio del 2002, tres meses después,
especificamente en el mes de septiembre del mismo afio estaba siendo modificado, y en abril del
2003 estaba sufriendo su segunda modificacion.

2.6 Consideraciones finales

En este capitulo desarrollamos la evolucion del mercado del sector eléctrico dominicano. El
objetivo es colocar al lector en la historia de dicho mercado de forma tal que sus ideas se

remonten al nacimiento del mismo, destacandose los puntos siguientes:

« EIl nacimiento del sector eléctrico Dominicano lo dividimos en dos etapas, la primera la

que denominamos pre-capitalizacion y una segunda etapa que es la post-capitalizacion.

e En el periodo de pre-capitalizacion, que abarcé la época anterior al afio 2001, el sector
estaba verticalmente integrado, como otros paises que no habian pasado por el proceso

de liberalizacion.

o El parque estaba formado en un 84% por generadores que utilizaban combustible fuel oil,
el resto lo componian las centrales hidroeléctricas. La capacidad instalada para dicha
etapa era de unos 1,363 MW.

e Ya capitalizado el sector, proceso que inici6 en el afio 1997 y culmindé con la
promulgacion de la Ley General de Electricidad No.125-01 en el afio 2001, la industria
queda dividida en actividades a llevar a cabo por diferentes empresas, a saber,

generacion, transmision, distribucion - comercializacion.
o En esta etapa lo importante es destacar la inclusion de nuevas inversiones al parque de

generacion donde la capacidad instalada paso a 3,351.1 MW, cambiandose la
composicion de la matriz energética puesto que ya habia penetrado tecnologia de ciclo
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combinado y turbinas a gas., lograndose uno de los objetivos de la capitalizacion que

consistia en atraer nuevas inversiones.

Otro de los aspectos tratados fueron los concernientes a la generacion, la demanda y los
clientes. En lo que tiene que ver con la generacion al afio 2011 fueron enviados 12,478.3
GWh. Ya para finales del referido afio la capacidad instalada en el parque era un 26.87%
el ciclo combinado, los motores diesel con un 23.17%, las turbinas a vapor 20.16% de la
capacidad mientras que las hidroeléctricas eran 17.48%. El 11.23% es de capacidad de

tecnologia turbinas a gas y el 1.10% corresponde a generadores edlicos.

El abastecimiento promedio anual de la demanda energética es de unos 2,200 MW y de
estos solo se abastece alrededor del 80%.

La estructura y niveles tarifarios por clientes han sido establecidos en funcion del nivel de
tension, para consumos desde 0 kwh hasta 1000 kwh. Asi tenemos tarifas en baja tension
BTS-1, establecida para consumidores a 0.1558 US$/kwh (usando un tipo de cambio de
RD$38.5/US$ hasta BTS-2 a 0.2995 US$/kwh, valores establecidos para el mes de
febrero 2012.

e Ya finalizando el capitulo planteamos una cronologia de reglamentos y leyes mas

importantes que impactan en el sector. El extracto de este subtema lo podemos enunciar
diciendo que la base normativa del Sector Eléctrico es la Ley General de Electricidad
No.125-01 y el Reglamento para la aplicacion de la misma. No podemos dejar de
mencionar el Reglamento de Interconexion de Generacion Distribuida puesto que los
tiempos actuales sefialan que es hacia este tipo de generacion donde se estara moviendo
el mercado eléctrico y, al menos ya el pais cuenta con un reglamento para hacerle frente

a este tema.
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3. Analisis del Mercado Eléctrico Dominicano

El objetivo primordial de este capitulo es realizar un analisis al mercado eléctrico implementado
en la Republica Dominicana, desde el punto de vista de las instituciones que lo componen y las

funciones de las mismas.

Al establecer las funciones de las instituciones del Mercado Eléctrico Dominicano pretendemos
ubicar al lector en todo el engranaje y manejo del mercado, desde lo que son las peticiones de
ofertas de generacion hasta el establecimiento de los niveles de responsabilidad para entregar la

energia a los usuarios finales.

Los subtemas que se expondran en este capitulo son: Modelo de mercado dominicano, Entidades,
funciones del Organismo Coordinador y Centro Control de Energia y finalizamos abarcando las

operaciones comerciales y las transacciones del MEM.

3.1 Modelo de Mercado Dominicano

El modelo de mercado implantado en el pais es un mercado spot de tipo marginalista, el precio se
fija en la interseccion de las curvas de oferta y demanda. La presion competitiva lleva a los
generadores a ofertar su produccion al costo incremental de sus centrales, mientras que los
consumidores (o los comercializadores en nombre de los consumidores) presentan ofertas iguales
a su valoracién de la energia. De este modo los generadores maximizan sus beneficios y los

consumidores, su bienestar.

En un sistema eléctrico idoneo la generacion y demanda estan en equilibrio, las unidades de
generacion responden de manera instantanea a la demanda, para ello, se hace imprescindible
realizar una planificacién de la disponibilidad de las unidades de generacion, contemplando
variables de decision de alcance temporal que van desde el muy largo plazo hasta el muy corto

plazo (pocos segundos).
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En los sistemas eléctricos que adn no han sido liberalizados, el operador del sistema realiza la
explotacion de las unidades de generacion, buscando satisfacer la demanda con un criterio de
minimo costo, pudiendo incluir restricciones medioambientales, criterios de fiabilidad que
garanticen la seguridad del sistema, contemplar politicas de consumo de ciertos combustibles. El
operador del sistema evalUa las diferentes alternativas de explotacion del sistema con la finalidad

de realizar un despacho optimo.

Ya en un modelo de mercado liberalizado las decisiones no recaen en un solo agente o

institucidn, la responsabilidad es distribuida entre todos los componentes del mercado.

El funcionamiento del mercado en Republica Dominicana en sentido general es el siguiente. Si
partimos de lo general a lo particular, se realiza una programacion de largo plazo, entiéndase
mayor de un afio, donde, los generadores existentes deberan informar la generacion que esperan
colocar al sistema durante todo el afio, los mantenimientos preventivos y correctivos, asi como las

futuras inversiones que realizaran.

Por el lado de la demanda, las empresas distribuidoras deberan informar cuél sera el consumo a
abastecer, ademas deberan informar si realizaran algunas obras e infraestructuras, asi como la

programacion de los mantenimientos.

La empresa de transporte deberd informar los mantenimientos programados que realizara en las
lineas y los proyectos de construccion, ampliacion y/o rehabilitacion de lineas-subestaciones de

alta tension.
Partiendo de estos datos del largo plazo, entonces se realiza la programacién para el mediano y
corto plazo, la variacion es el horizonte temporal de tiempo pero en sentido general las

informaciones son basicamente las mismas.

En el corto plazo se les solicita a los generadores que envien su programacion para el periodo de

una semana, luego se van disminuyendo los dias hasta llegar a la programacion del dia a dia.
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Lo mismo sucede con la demanda, debe estimarse del consumo total, cuanto las distribuidoras
estan dispuestas a abastecer. En éste ultimo enunciado hemos querido realizar un stop para
explicar brevemente lo siguiente. Producto del hurto y los problemas financieros que atraviesan
las distribuidoras éstas deciden la cantidad de energia a abastecer, es decir, que a pesar de contar
con una capacidad instalada para abastecer un nivel determinado de demanda las distribuidoras,
con la finalidad de reducir las pérdidas financieras (energia servida y no cobrada) solo compran a

los generadores una cantidad limitada de energia.

3.2 Entidades que intervienen en el Mercado Eléctrico

El Sector Eléctrico Dominicano esta integrado por instituciones de caracter Estatal como lo son la
Comision Nacional de Energia (CNE), la Superintendencia de Electricidad (SIE), institucion sin
fines de lucro que es el Organismo Coordinador (OC) y los diferentes agentes generadores,
distribuidores, transporte, usuarios no regulados, productores privados, auto-productores y
cogeneradores.
Gréafico No.8
Entidades Sector Eléctrico Nacional Interconectado [RNTE12]

MEM |

> Agentes
del MEM |
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3.2.1 Comision Nacional de Energia

Creada de conformidad a la Ley General de Electricidad No.125-01 para elaborar y coordinar los
proyectos de normativa legal y reglamentaria asi como proponer, elaborar y adoptar politicas,

normas, planes indicativos para el buen funcionamiento y desarrollo del sector energia.
Es responsabilidad de esta institucién promover las decisiones de inversion, proponer al Poder
Ejecutivo y adoptar politicas que permitan el buen funcionamiento del sector aplicando normas

de preservacion del medio ambiente y proteccion ecologica.

3.2.2 Superintendencia de Electricidad

La Superintendencia de Electricidad de la Republica Dominicana es una institucion
descentralizada del Estado Dominicano con personalidad juridica, patrimonio propio y capacidad
para adquirir, ejercer derechos y contraer obligaciones, que se relacionara con el Poder Ejecutivo

a través de la Comision Nacional de Energia.

Es la responsable de fiscalizar y supervisar el cumplimiento de las disposiciones legales y
reglamentarias, asi como las normas técnicas en relacion con la generacion, la transmision, la

distribucion y la comercializacion de electricidad en RepUblica Dominicana.

Las empresas que forman parte del sector eléctrico deberdn entregar a la Superintendencia de
Electricidad toda la informacién que ésta les solicite a fines de realizar los célculos y
determinacion de la tarifa eléctrica. De igual forma, la Superintendencia debera proporcionar a las

empresas los calculos, insumos, antecedentes que respaldan sus decisiones de fijacion tarifaria.

Con la finalidad de contribuir a las relaciones entre las empresas distribuidoras y los
consumidores finales fue creada la Oficina de Proteccion al Consumidor (PROTECOM),
dependencia de la Superintendencia de Electricidad (SIE). Una de sus principales funciones es

regular y coordinar las acciones comunes a los Usuarios de Servicio Publico y las Empresas de
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Distribucion en las consultas y reclamaciones, mediante el establecimiento de mecanismos,

procedimientos, responsabilidades y pautas generales de actuacion.

3.2.3 Organismo Coordinador

El ente responsable de coordinar las operaciones del Sector Eléctrico Nacional Interconectado
(SENI) es el Organismo Coordinador (OC), de conformidad a la Ley General de Electricidad

No0.125-01, y el Reglamento de aplicacion de la misma.

En algunos paises se le denomina Operador del Mercado, en nuestro pais es el Organismo
Coordinador (OC), creado para realizar la coordinacion de las actividades del Subsector Eléctrico
establecido en la Resolucion No. 235 de la Secretaria de Estado de Industria y Comercio de fecha
29 de octubre de 1998. El articulo 38 de la Ley General de Electricidad No. 125-01 enuncia la
razén de ser del Organismo Coordinador de la siguiente manera “Las empresas eléctricas de
generacion, transmision, distribucién y comercializacion, asi como los auto-productores y
cogeneradores que venden sus excedentes a traves del sistema, deberan coordinar la operacién de
sus instalaciones para rendir el mejor servicio al minimo costo. A tales fines, deberan constituir e
integrar un organismo que coordine la operacion de las centrales generadoras, los sistemas de

transmision, distribucion y comercializacion, denominado Organismo Coordinador”. [LGEO1].

Las funciones que le competen al Organismo Coordinador quedan estipuladas en el articulo 38 de

la Ley General de Electricidad, del cual extraemos solo las siguientes:

a) Planificar y coordinar la operacion de las centrales generadoras de electricidad, de
las lineas de transmision, de la distribucién y comercializacion del sistema, a fin de
garantizar un abastecimiento confiable y seguro de electricidad a un minimo costo

econémico;

b) Garantizar la venta de la potencia firme de las unidades generadoras del sistema;

C) Calcular y valorizar las transferencias de energia que se produzcan por esta

coordinacion;
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3.2.4 Centro Control de Energia

El Centro Control de Energia (CCE) es una dependencia de la Empresa de Transmision Eléctrica
Dominicana (ETED), de propiedad estatal. Es el Operador del Sistema responsable de la
operacion en tiempo real del Sistema Interconectado, de conformidad a las instrucciones y

directrices que dicte el Organismo Coordinador.

Las funciones del CCE, establecidas en el articulo 69 del Reglamento de Aplicacion de la Ley

General de Electricidad No.125-01 son, entre otras:

a. Dar las instrucciones a los Agentes del Mercado Eléctrico Mayorista (MEM) conectados al
Sistema Eléctrico Nacional Interconectado (SENI) para realizar la operacion en tiempo real,
siguiendo las politicas de operacion, el Programa de Operacion Diario o0 su reprogramacion
preparado por el Organismo Coordinador (OC);

b. Requerir al OC la reprogramacion de la operacién del SENI;

f. Dirigir la ejecucion de maniobras del SENI;

3.2.5 Operacion Comercial vy Transacciones del Mercado Eléctrico Dominicano

El Mercado Eléctrico esté dividido en dos actividades, a saber, aquellas que se realizan entre los

agentes por contratos y las que se llevan a cabo en el spot.
El mercado de transacciones de compra y venta de electricidad de corto plazo no basado en

contratos a término cuyas transacciones economicas se realizan al Costo Marginal de Corto Plazo

de Energia y al Costo Marginal de Potencia se denomina mercado spot.
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Gréfico No.9
Composicion Mercado Spot [RNTE12]

AGENTES AGENTES

GENERADORES
DISTRIBUIDORES Mercado Spot DISTRIBUIDORES

*Precio Fijado por el Mercado (CMG)

GENERADORES

*No hay una cantidad transada, hay un
monto monetario transado.

*Hay dos o mas partes involucrada.

El mercado contratos es el resultante de transacciones de compra y venta de electricidad basada

en contratos de suministro libremente pactados entre los agentes.

Tabla No.6
Mercado Spot Versus Mercado Contratos [RNTE12]

Mercado de Contratos Mercado Spot

Precios pactado entre Partes Precio Fijado por el Mercado

Cantidad transada conocida No hay una cantidad transada, hay un monto
monetario transado.

Hay dos partes involucradas Hay dos o mas partes involucrada.

Condiciones de pago pactada entre las partes ~ Condiciones de Pago reguladas

Como bien planteamos en parrafos anteriores tanto la Operacion Comercial asi como la
valorizacion de las transacciones econémicas del Mercado son llevadas a cabo por el Organismo
Coordinador (OC), el cual deberd todos los meses calcular las transacciones econdmicas del

mercado spot y emitir los informes mensuales de las transacciones econémicas.

Las transacciones econémicas de energia son calculadas en base a costos marginales de corto
plazo en las barras de las subestaciones en que se realicen inyecciones y/o retiros de energia,
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entendiéndose por costo marginal de corto plazo de energia aquellos en que incurra el sistema
eléctrico durante una hora para suministrar una unidad adicional de energia en la barra

correspondiente. [RLGE]

Los costos marginales de energia activa de corto plazo en la barra de referencia para cada hora
”h”, ( h CMGREF ) correspondera al mayor costo variable de produccion, referido a la barra de
referencia (costo variable / factor de nodo), de las maquinas termoeléctricas despachadas en la
hora ”h” que estén vinculadas a la barra de referencia del sistema y que cuenten con potencia
disponible para abastecer una unidad adicional de energia activa en la hora ”h”; de no existir
maquinas despachadas que estén vinculadas a la barra de referencia del SENI y que cuenten con
potencia disponible, correspondera al menor costo variable de produccion referido a la barra de
referencia (costo variable / factor de nodo) de las méaquinas termoeléctricas que no estan
generando y que podrian entrar en servicio y entregar potencia activa durante la hora ”h”, en la
barra de referencia del sistema; de no existir ninguna maquina vinculada a la barra de referencia
que pueda entrar en servicio en la hora ”h”, correspondera al costo de desabastecimiento definido
por la SIE. [RLGE]

Para el calculo de los costos marginales no se consideran los valores declarados por la Empresa
Hidroeléctrica, esto mientras tanto no se cuente con el calculo de los valores del agua necesarios

para incluirlos en el modelo de optimizacion hidrotérmica. [RLGE]

Es importante destacar que los costos marginales de energia del mercado spot tienen un limite
fijado cada afio por la Superintendencia de Electricidad. Para el 2012, a través de la Resolucion
SIE-379-2012, fue fijado en 56.375 US$/MWH. Este costo corresponde a la vez al costo de
desabastecimiento o la energia no servida y permanecera vigente desde el mes de julio hasta
diciembre 2012.

La importancia que reviste el calculo de los costos marginales de energia es que estos son
utilizados para la valorizacion de las transferencias de energia entre los Agentes del MEM. Esta
informacién es importante tanto para los que forman parte del MEM como para aquellos que

tienen que tomar la decision de invertir 0 no en el negocio eléctrico. La metodologia y
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procedimiento de calculo de los ingresos permite a los Agentes saber el tiempo en la cual
recuperarian la inversion y envia las sefiales adecuadas de donde pudieran instalar las unidades de

generacion, distribucién y comercializacion.

El procedimiento para la valorizacion de las transferencias de energia y los pagos

correspondientes entre Agentes del MEM se realiza mensualmente de la siguiente manera:

1. Se toma la medida de cada agente del MEM involucrado en las barras donde se realicen

las transferencias, tanto las inyecciones como los retiros horarios.

2. Laenergia activa inyectada y retirada se multiplica por el costo marginal de corto plazo y
por el factor de nodo. El factor de nodo en una barra del sistema representa las pérdidas
marginales de energia cuando se produce una variacion marginal de la demanda en esa
barra respecto de la barra de referencia. Los factores de nodo permiten relacionar el
precio de cada barra con el precio observado en la barra de referencia. La barra de
referencia es Palamara 138 kV. Los factores de nodo representan las pérdidas marginales

(Senales de localizacion y congestion).

3. Se procede con la sumatoria algebraica de las inyecciones (signo positivo) y retiros (signo

negativo) valorizados, generandose un saldo acreedor o deudor de cada Agente del MEM.

4. Lasumatoria de todos los saldos netos acreedores y deudores formaran el Derecho de Uso

de Energia, el cual es atribuido al propietario del Sistema de Transmisién.

En forma gréfica el comportamiento tanto fisico como valorizado de las transacciones del
mercado seria el siguiente:
Gréfico No.10
Balance Agentes del MEM

* Retiros
Propios

* Retiros
Contratos

¢ Inyecciones
Propias

¢ Inyecciones
Contratos

BALANCE
AGENTE
MEM
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Otra de las fuentes de ingresos que recibe un agente generador en el MEM es por la capacidad
instalada o potencia de éste. El objetivo del pago es que el inversionista pueda recuperar la

inversion realizada a través de dicho componente.

La transferencia total de Potencia de Punta entre un Agente del MEM Yy el resto sera igual a la
diferencia entre su demanda de Potencia de Punta y su Potencia Firme propia o contratada. La
valorizacion economica de la potencia sera al costo marginal de la potencia en barra, la demanda
de Potencia de Punta de cada Agente del MEM sera calculada en funcion del consumo horario
bruto demandado por el agente o sus clientes en la hora de punta mensual del SENI y sus
pérdidas de transmision. El responsable de realizar el referido célculo es el Organismo
Coordinador. [RLGE]

El Organismo Coordinador efectia las Transacciones Econdémicas de Potencia preliminar
tomando en consideracion la indisponibilidad con la base de datos actualizada al mes anterior, las
potencias firmes preliminares, los factores de nodo preliminares de potencia, la demanda maxima

estimada a principios de afio, los contratos y los costos marginales de potencia de punta. [RLGE]

Las Transacciones Econémicas de Potencia definitivas seran realizadas por el Organismo
Coordinador utilizando la indisponibilidad con la base de datos actualizada al mes diciembre del
afio en cuestion, las potencias firmes definitivas, factores de nodo de potencia definitivos,

demanda maxima real, los contratos y los costos marginales de potencia de punta. [RLGE]

El procedimiento del célculo de la valorizacion tanto fisica como monetaria de las inyecciones y

retiros de potencia es el siguiente: [RLGE]

a) Se determinan las inyecciones y retiros de potencia firme en las barras donde se realicen
las transacciones.

b) Dichas inyecciones y retiros se multiplican por el costo marginal de potencia de la barra
correspondiente y por el factor de nodo de potencia. Es el factor que refleja las pérdidas
marginales de transmision para satisfacer un incremento de Potencia de Punta en un nodo,
mediante el incremento de la capacidad instalada de generacion de Potencia de Punta en el

nodo de referencia.
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c) Luego se procede con la suma algebraica de las inyecciones y retiros valorizados.
d) EIl derecho de uso de potencia se determina sumando todos los saldos, acreedores y
deudores. El derecho de uso de potencia se atribuye a los duefios del sistema de

transmision.

El Organismo Coordinador calculara la reliquidacion de potencia de punta del mes anterior. Al
momento de liquidar las diferencias entre los valores recalculados y los pagos realizados se
deberd considerar la tasa de interés activa promedio ponderada, dato que debe considerar

cualquier inversionista a la hora de sacar cuentas.

En forma gréfica el comportamiento tanto fisico como valorizado de las transacciones del

mercado seria el siguiente:

Gréfico No.11
Balance Agentes del MEM

BALANCE ¢ Inyecciones * Retiros
Propias Propios
AGENTE pres o
¢ Inyecciones * Retiros
MEM Contratos Contratos

Es importante connotar que la responsable de fijar el Costo Marginal de Potencia de Punta es la

Superintendencia de Electricidad, tarea ésta que debera realizar cada cuatro afos.

Otro de los cargos a tomar en cuenta por los posibles inversionistas es el peaje por el uso de las

redes de transmision.

De conformidad al articulo 85 de la Ley General de Electricidad, la compensacion por el uso de
las instalaciones del sistema de transmision se denominara peaje de transmision. La suma total
recaudada por concepto de peaje de transmisidn debera cubrir el costo total de largo plazo del
sistema de transmision, el cual estard constituido por la anualidad de la inversion, mas los costos

de operacion y mantenimiento de instalaciones eficientemente dimensionadas
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En el articulo 360 del Reglamento de aplicacion de la Ley General de Electricidad se establece
que la anualidad de la inversion de cada instalacion del Sistema de Transmision, se determinara
multiplicando el monto de la inversién optimizada por el factor de recuperacion del capital,
considerando una vida util promedio de las instalaciones de treinta (30) afios y la tasa de costo de
oportunidad del capital definida en la Ley. EI monto de la inversion se calculara a partir del Valor

Nuevo de Reemplazo de las instalaciones de costo total minimo

El mecanismo de reparto es a traves de sello estampilla a la demanda de potencia de punta.

Dando cumplimiento al articulo 357 del Reglamento de aplicacion Ley General de Electricidad
No0.125-01, en el cual manda a la SIE a definir mediante resolucion cuales son las instalaciones
que forman parte del Sistema de Transmision y ademas calcular y fijar el costo total de largo
plazo para efecto del calculo de peaje de Transmision. La SIE en el afio 2011 dicto la resolucion
No0.243-2011 en la cual fijo el Peaje Total Mensualizado en US$8,146,139. Este es el monto que

deberé recuperar el sistema de transmisién todos los meses.

El peaje total de transmision es igual al derecho de uso (energia y potencia) mas el derecho de

conexion unitario (derecho de conexion/demanda maxima)

Los agentes generadores pagan al propietario del sistema de transmisién su potencia firme
multiplicada por del DCU (pago de los generadores al propietario del sistema de transmision. El
OC realiza las Transacciones Econdémicas de Derecho de Conexion preliminar utilizando el
derecho de uso de potencia preliminar, el derecho de uso de energia, el Peaje Total, la demanda
maxima pronosticada, la potencia firme preliminar y los balances preliminares de las

transacciones de potencia. [RLGE]

Las Transacciones Econdmicas por Derecho de Conexion definitiva son realizadas por el
Organismo Coordinador utilizando el derecho de uso de potencia definitivo, el derecho de uso de
energia, el Peaje Total, la demanda maxima real, la potencia firme definitiva y los balances
definitivos de las transacciones de potencia. Luego, el OC realiza la reliquidacién de las

Transacciones Econdémicas por Derecho de Conexion, mediante las diferencias entre los valores
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definitivos y los valores preliminares utilizando la tasa de interés definida en el Reglamento.
[RLGE]

No queremos finalizar este capitulo sin antes explicar brevemente el proceso de compensacion

por servicios auxiliares.

Las compensaciones por Servicios Auxiliares, establecen el mecanismo de remuneracion para
aquellas unidades generadoras que contribuyen al suministro de energia eléctrica en condiciones
adecuadas de calidad y seguridad. [RLGE]

Actualmente en el SENI, s6lo se compensa el servicio de regulacion de frecuencia como Servicio

Auxiliar.

Las Compensaciones por Servicio de Regulacion de Frecuencia pueden ser de tres tipos, por:
Regulacion Primaria (RPF), Regulacion Secundaria (RSF) y Regulacion en Condicion Forzada.
[RNTE12]

En las Compensaciones por Regulacion de Frecuencia, se valoriza el margen de reserva para cada
unidad, con la diferencia entre el costo marginal y el costo variable méas un incentivo para la
regulacion (IR). [RNTE12]

Cuando una unidad es requerida para regular frecuencia en condicion de generacion forzada, se

compensa tanto la energia aportada durante este periodo, como el Servicio de Regulacion.

Las compensaciones de los generadores que prestaron el servicio, seran pagadas por todos los

generadores, proporcionalmente su energia inyectada.
Se determinard los saldos acreedores y deudores realizando la diferencia entre las

compensaciones recibidas y los cargos o pagos generados. Si esta diferencia es positiva, resulta

un saldo acreedor y si es negativa, resulta un saldo deudor. [RNTE12]
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Las Compensaciones de Maquinas Forzadas (SIE-542-2011), tienen la finalidad de compensar
a todas aquellas unidades que hayan operado con un Costo Variable de Produccion mayor que el
Costo Marginal Maximo. [RNTE12]

Existen dos tipos de compensacion: [RNTE12]

1. Compensacién por Despacho Forzado de Maquinas Generadoras para Seguridad
del SENI.

2. Compensacion por Despacho Forzado de Maquinas Generadoras para Atender
Demanda del SENI.

Las compensaciones por seguridad seran pagadas por todos los Agentes del MEM a prorrata de
sus retiros de energia del SENI. [RNTE12]

Las compensaciones por demanda seran pagadas por todos los Agentes del MEM a prorrata de
sus beneficios por la aplicacion del costo marginal tope. Si el beneficio es menor que el total de
las compensaciones, la diferencia se pagara de la siguiente forma: 75% a prorrata de los retiros y

25% a prorrata de los saldos deudores de las transacciones de energia. [RNTE12]

Se determinard los saldos acreedores y deudores realizando la diferencia entre las
compensaciones recibidas y los cargos o pagos generados. Si esta diferencia es positiva, resulta

un saldo acreedor y si es negativa, resulta un saldo deudor. [RNTE12]
Los agentes deudores pagaran a los agentes acreedores a prorrata del total del saldo deudor.

La empresa de transmisién no participa en los pagos, ni en ningunas de las prorratas antes
mencionadas. [RNTE12]
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3.3 Consideraciones finales

La importancia de conocer las instituciones que conforman el Mercado Eléctrico Nacional
Interconectado radica en saber los niveles de responsabilidad que le compete a cada una para el
buen manejo del Sistema Eléctrico. Asi, por ejemplo, la responsabilidad del establecimiento de
las politicas en materia de energia recae sobre la Comision Nacional de Energia.

Las principales instituciones que forman parte del Sistema Eléctrico Nacional Interconectado
(SENTI) son:

Comision Nacional de Energia (CNE) su principal funcion es el establecimiento de las
politicas y estrategias en lo referente a la materia de energia se refiere.

e Superintendencia de Electricidad (SIE) responsable de velar por el cumplimiento de la
Ley General de Electricidad y su Reglamento de aplicacién, empleando las sanciones que

considere de lugar si es necesario.

e Oficina de Proteccién al Consumidor (PROTECOM) dependencia de la SIE, interviene en
las relaciones de las empresas distribuidoras y usuarios finales del servicio, cuando existe
algun caso de inconformidad de los consumidores.

e Organismo Coordinador (OC), responsable de la programacién, despacho, coordinacion
del SENI, es el Operador del Mercado. Este tiene bajo su responsabilidad la valorizacién

de las transacciones econdmicas que se transan en el MEM.

e Centro Control de Energia, dependencia de la Empresa de Transmision Eléctrica
Dominicana (ETED), estatal. Operador del Sistema, despacho en tiempo real de las

unidades de generacion, son algunas de las funciones que le competen a dicha institucion.

En la medida que existe una fortaleza en la institucionalidad los riesgos se van reduciendo, es por
ello que reviste de importancia que el posible inversionista conozca cuales son las instituciones

responsables del manejo y control del sector eléctrico. Como inversionista es importante saber
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que si surgen inconvenientes con la aplicacion de la Ley y el Reglamento existe una institucion
que es responsable de atender dicho caso, si el obstaculo es en el area de distribucion que no
estard desamparado puesto que también el sector cuenta con una institucion para hacerle frente a
dicho inconveniente. Que el sector cuenta con un Operador del Mercado que funciona de manera
independiente y con un Operador del Sistema, es decir, que el mercado esta conformado con las
principales instancias para el buen funcionamiento, ahora bien resta analizar en los siguientes
capitulos cuales son las debilidades que quebrantan la institucionalidad de las referidas

instituciones.

Una vez que explicamos la responsabilidad de las instituciones pasamos a realizar una
descripcion de como opera el mercado y como se transan las actividades econémicas en el

mismo.

El objetivo de incluir en este capitulo la descripcion de las operaciones comerciales del Mercado
ha sido que al momento de que un posible inversionista decida realizar una evaluacion del los
riesgos del mercado éste debera contar con toda la informacion necesaria de como seran
calculados sus ingresos y cudles serian los cargos que enfrentaria. Esto le permitird determinar
cuando recuperaria la inversion y qué niveles de riesgos estaria dispuesto a asumir en ese sentido.

Dicho esto procedemos a sintetizar la operacion del mercado en los parrafos siguientes.

El concepto de costo marginal queda establecido como aquellos en que incurra el sistema
eléctrico durante una hora para suministrar una unidad adicional de energia en la barra
correspondiente. Toda las inyecciones y retiros netos de energia activas son valorizadas por el
Organismo Coordinador a costo marginal.

Existen dos tipos de mercados a saber, el de contratos y el spot. El primero se realiza entre dos
agentes, entre ellos establecen las condiciones de precio, cantidad, pagos, vigencia, entre otros,
debiendo informar al Organismo Coordinador punto de entrega y suministro, vigencia, agente
comprador y vendedor asi como el responsable de los pagos de peajes a los fines de que el OC
pueda administrarlo ya que estos contratos impactan en el Mercado Eléctrico Mayorista. El otro

tipo de mercado es el spot, donde los precios son fijados por el mercado, no existe una cantidad
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transada ni fisica ni monetaria, pueden existir mas de dos partes involucradas y las condiciones de

pagos estan reguladas.

El Operador del Mercado, responsable de las transacciones econdémicas de energia, potencia,
derecho de conexion, regulacion de frecuencia y servicios auxiliares, calcula las transacciones
economicas de energia en base a costo marginales de corto plazo en las barras de las

subestaciones en que se realicen inyecciones y/o retiros de energia.

El procedimiento para la valorizacion de las transferencias de energia y los pagos
correspondientes entre Agentes del MEM se realiza mensualmente, una vez que se obtienen las
inyecciones y retiros de energia en el sistema entonces se multiplica por el costo marginal y factor

nodal de la barra correspondiente.

En lo referente a la potencia o capacidad la transferencia total de potencia de punta entre un
Agente del MEM vy el resto sera igual a la diferencia entre su demanda de Potencia de Punta y su
Potencia Firme propia o contratada. La valorizacion econdmica de la potencia sera al costo
marginal de la potencia en barra, la demanda de Potencia de Punta de cada Agente del MEM serd
calculada en funcion del consumo horario bruto demandado por el agente o sus clientes en la hora
de punta mensual del SENI y sus pérdidas de transmisién. El responsable de realizar el referido

calculo es el Organismo Coordinador.

El Organismo Coordinador efectla las Transacciones Econdmicas de Potencia preliminar, luego
estos datos son actualizados en funcion de la hora en donde haya ocurrido la maxima demanda
del sistema, en donde, la potencia que los agentes tenian disponible o retiraron del sistema sera

considerada como la potencia firme definitiva del afio completo.
Otro de los cargos a tomar en cuenta por los posibles inversionistas es el peaje por el uso de las

redes de transmision, que no es mas que la compensacion por el uso de las instalaciones del

sistema de transporte.
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La SIE en el afio 2011 dictd la resolucién No0.243-2011 en la cual fijo el Peaje Total
mensualizado en US$8,146,139. Este es el monto que debera recuperar el sistema de transmision

todos los meses.

Las Transacciones Econdmicas por Derecho de Conexion definitiva son realizadas por el
Organismo Coordinador utilizando el derecho de uso de potencia definitivo, el derecho de uso de
energia, el Peaje Total, la demanda méaxima real, la potencia firme definitiva y los balances

definitivos de las transacciones de potencia.
Otro mecanismo de remuneracién es a través de las compensaciones por prestar servicios

auxiliares en condiciones adecuadas de calidad y seguridad. Actualmente en el SENI, sélo se

compensa el servicio de regulacién de frecuencia como servicio auxiliar.
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4. Analisis de los Riesgos en el Sector Eléctrico Dominicano

El Sector Eléctrico, es un negocio, una oportunidad de inversion que como tal no escapa de

riesgos necesarios de evaluar al momento de tomar una decision, con la finalidad de mitigarlos.

En este capitulo abordaremos los fundamentos generales de riesgos, cuales son los posibles

riesgos a los cuéles esta sometido el mercado eléctrico dominicano.

Los objetivos de los inversionistas estan expuestos a riesgos provenientes de factores internos y
externos. Los factores externos pueden tener su origen en el marco legal, cambios de éste,
injerencia politica en el sector mientras que los internos pueden estar vinculados al grado de
desarrollo de la organizacion y sus procedimientos, baja competencia e insuficiencia del personal,

etc.

4.1 Fundamentos de gestion de riesgos
Lo ideal para iniciar este capitulo es realizando una definicion sencilla y clara de lo que
entendemos por riesgo. Desde nuestra 6ptica un riesgo no es mas que lo que pudiera salir mal en

el proceso de operacion de cualquier actividad.

El diccionario Larousse, en su edicion del afio 2006 define el riesgo como la posibilidad de que se

produzca una desgracia o contratiempo.
Si investigamos en el internet, en la famosa pagina de la enciclopedia Wikipedia encontramos que
el riesgo es la vulnerabilidad de bienes juridicos protegidos ante un posible o potencial perjuicio o

dafio para las personas y cosas, particularmente para el medio ambiente.

El riesgo es inevitable por lo cual lo importante es identificarlo, analizarlo, medirlo y en funcion

del analisis decidir si asumirlo, mitigarlo o compartirlo.
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Cuando un riesgo tiene lugar deja de ser riesgo para convertirse en siniestro que puede acarrear
pérdidas importantes en la rentabilidad de cualquier organizacion. Es por ello que es necesario
que en el sector eléctrico puedan ser claramente identificados los mismos para valorarlos en su
justa dimensién y poder gestionarlos. Las entidades, organizaciones y posibles inversionistas
deben estar en la capacidad de identificar y evaluar los riesgos relevantes que pudieran afectar el

logro de los objetivos.

Las empresas dedicadas a la generacion, transmision y distribucion de electricidad, estan
sometidas a factores de riesgo comunes en general: de mercado, de crédito, operacionales,

reputacionales, regulatorios, entre otros.

El riesgo de la regulacion, donde un nuevo conjunto de expectativas de reglamentacion, plantea el
manejo de nuevos costos y obligaciones. Un nuevo entorno de mercado puede surgir a través de
mayores precios del combustible y/o en cambios en la demanda de los consumidores. El riesgo
fisico, donde el cambio climético ya ha alterado nuestro entorno en los modelos econémicos.
Riesgo de competitividad en el que un entorno cambiante podria dar lugar a un nuevo entorno
competitivo, a través de los costos de combustible o un aumento en la competencia por recursos
cada vez menores, como el agua, dando lugar a otros mayores costos. Riesgo legal en donde por
ejemplo la responsabilidad extracontractual se esta convirtiendo en una preocupacion de gestion
del riesgo para algunas empresas, como individuos, corporaciones y gobiernos frente a los dafios
financieros o los gastos no recuperables. Los riesgo de reputacion, las empresas que estan
expuestas a cualquiera de los riesgos mencionados pueden sufrir el riesgo de reputacion de marca,
si sus nombres estan asociados con dafios relacionados con una mala gestién, esto se convierte en

un entorno de riesgo.

La evaluacion de un riesgo puede ser definida como el proceso mediante el cual se identifica un
riesgo para luego proceder a su anélisis midiendo el impacto que este tendria en el logro de los
objetivos para determinar una respuesta apropiada. La mejor préctica recomendada para hacerle
frente a los desafios del futuro en escenarios de incertidumbre lo es la valoracion y
administracion de riesgos. La valoracion y administracion de los riesgos puede ser definida como
el componente que permite a las personas tomar decisiones oportunas para lidiar con situaciones

que puedan limitar o impedir el logro de los objetivos propuestos.
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Una de las consecuencias mas relevantes de los procesos de desregulacion es que riesgos que eran
soportados por consumidores o contribuyentes en los sistemas bajo regulacion centralizada han
pasado a ser soportados por los agentes del sistema, incluyendo las compafiias de generacion.
[JBRL10]

En un sistema centralmente planificado, el riesgo que asumian las comparfiias de generacion
estaba limitado, ya que una vez que la inversion habia sido autorizada por el regulador su
recuperacion estaba garantizada por el sistema. En el caso de que acontecimientos posteriores
demostraran que la inversién habia sido excesiva, o simplemente innecesaria, el costo extra
causado al sistema era cubierto por una subida de las tarifas por encima de lo que los servicios
proporcionados justificarian, aportaciones extraordinarias del Estado, o una combinacién de
ambos procedimientos. [JBRL10]

En un sistema liberalizado los agentes pueden realizar, una vez obtenida la licencia pertinente,
cualquier inversion que consideren apropiada. Si la inversion mostrara posteriormente falta de
rentabilidad, son ellos mismos los que tendran que afrontar las pérdidas correspondientes. La
contrapartida es que también han de poder ingresar cualquier beneficio inesperado, que a menudo
apareceran como “rentas de escasez”. No es fécil separar estas rentas de las derivadas del
ejercicio del poder de mercado. No obstante, su existencia es imprescindible si se desea que los
agentes particulares asuman una parte significativa del riesgo del negocio eléctrico. [JBRL10]

Del riesgo surge de varios factores de riesgo, entre los que estan: [JBRL10]

 La evolucion de los precios de los combustibles, normalmente ligados a la evolucion de

mercados globales, o de las aportaciones hidricas.

 La incertidumbre existente en la evolucion de la demanda, en especial en el largo plazo,

ligada a su vez a la evolucion general de la economia.

 Las propias incertidumbres en la operacion del sistema, y en especial las relacionadas con

la fiabilidad de las plantas.
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 Las incertidumbres en el ambiente econdmico general, tales como los tipos de interés que

afectaran a los pagos por la deuda que soporten las distintas compafiias

 Las incertidumbres en la futura evolucion del marco regulador.

Consecuencia de todo ello es que el andlisis y gestion de riesgos ha pasado a ser una tarea de gran
importancia en las empresas que operan en sistemas liberalizados. Esto no ha relevado a las

entidades reguladoras del analisis de los riesgos del sistema, ya que: [JBRL10]

* Suele ser responsabilidad del regulador velar por la adecuacién general del sistema eléctrico, a
fin de establecer los incentivos adecuados. Esta adecuacion incluye un componente relativo a la
seguridad del suministro (incluyendo la posibilidad de mantener precios ‘“razonables™) con

respecto a la evolucion de los diferentes factores de riesgo.

* A menudo las empresas aducen razones relativas a los riesgos que asumen para justificar
actuaciones que pudieran tener motivaciones o consecuencias que caen dentro de la actividad

regulatoria, tales como el ejercicio de poder de mercado.

* En algunos mercados eléctricos se han desarrollado mercados de productos financieros
derivados, tales como contratos de futuros u opciones sobre la electricidad, cuyo proposito es
permitir a los agentes del sistema la gestion de su nivel de riesgo. Alguna autoridad regulatoria

debe supervisar el funcionamiento de estos mercados.

* Existe siempre un nivel de riesgo en el sistema que es imposible eliminar, pero en cambio las
actuaciones regulatorias pueden crear riesgo adicional. De hecho, la mera existencia de un
regulador que puede tomar, o no tomar, medidas que afectan al sistema es una fuente de
incertidumbre, y por tanto de riesgo. Por supuesto, los beneficios derivados de su existencia
compensaran este riesgo, pero ha de estarse atentos al riesgo adicional que decisiones poco

afortunadas o excesivamente frecuentes pueden inducir en el sistema.
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En el analisis de riesgos debemos pasar por tres etapas fundamentales, a saber, la identificacion,

evaluacion/analisis y la toma de decision para afrontar los mismos.

En el proceso de identificacion de los riesgos se buscan aquellas acciones que pudieran salir mal
0 bien o afectar los objetivos. Se recomienda realizar una matriz donde se establezcan los eventos

de riesgos y la importancia relativa de estos a fin de plantear las acciones oportunas.

En esta etapa es pertinente tener en cuenta que los juicios sobre riesgos son estimaciones de algo
que puede llegar a suceder y no de declaraciones sobre hechos ocurridos puesto que cuando los

hechos tienen lugar ya no serian riesgos sino siniestros es decir, dafios que ya se han producido.

La identificacion de los riesgos es el primer paso para valorar su gravedad, tomar medidas para
mitigarlos y asignar responsabilidades para la gestién de los mismos. Cuando identificamos los
riesgos lo que hacemos es reconocer si existe incertidumbre porque se desconoce si el evento de
riesgo ocurrird y cuando tendra lugar. No existe una técnica estandar para identificar los riesgos,
ahora bien, lo que se recomienda es realizar andlisis retrospectivo, es decir, tomar en cuenta la
experiencia de afios anteriores que puedan estar relacionados con el objetivo. Por ejemplo si una
empresa eléctrica estd teniendo pérdidas por prestar el servicio de regulacion de frecuencia

deberia analizar su experiencia para determinar cuéles factores estan incidiendo en esa situacion.

También es recomendable realizar analisis prospectivo que no es mas que anticiparse a los
escenarios de incertidumbre, prevenir eventos. Por ejemplo la emision de una resolucién de pagos

por derecho de conexidn cuales serian las implicaciones econdmicas en la organizacion.

Una vez identificados los riesgos el proceso siguiente es evaluarlos determinando si existen
controles para los riesgos identificados, valorar la probabilidad y el impacto de estos, establecer el
nivel de tolerancia, es decir, hasta qué nivel se estaria dispuesto a asumir un riesgo considerado
de media o alta gravedad. En esta ultima parte debemos ser cuidadosos puesto que la decision que
se tome conllevara un impacto econémico, por ejemplo si decidimos asumirlo cual seria el monto

presupuestario que debiéramos disponer.
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En la etapa de evaluacion se debe priorizar por niveles de importancia aquellos riesgos
considerados que puedan impactar de una manera mas directa al logro de los objetivos. La
evaluacion de riesgos consiste en establecer la importancia o gravedad de los riesgos
identificados previamente con la finalidad de determinar si es necesario invertir recursos en la
gestion de los mismos. Al momento de realizar la evaluacion se debe considerar el impacto y
probabilidad de los riesgos, entendiéndose por impacto el esfuerzo o consecuencia que se
produciria si el riesgo llegara a ocurrir, por ejemplo si el precio de la energia no tuviera tope (cap)
las empresas aumentarian sus ingresos o incrementarian las cuentas por cobrar. Se pueden
establecer niveles de impactos en los objetivos en funcién de la importancia alto, medio o bajo.
Estos niveles no son estandarizados sino que pueden ser establecidos dependiendo del

razonamiento sobre la materialidad de un dafio.

Por otro lado cuando hablamos de la probabilidad de que el riesgo ocurra nos referimos a la
estimacion cuantificable de que el riesgo ocurra 0 no, a las razones que nos llevan a pensar que
indistintamente del impacto el riesgo puede volverse un siniestro y ocasionar los dafios que se han
valorado en el impacto. Por ejemplo cuando nos planteamos cual es la posibilidad de que el
mercado eléctrico pueda volver a ser un mercado verticalmente integrado estamos hablando de la
posibilidad de que esto ocurra. Otro ejemplo seria cual es la posibilidad de que una resolucion
necesaria para el buen funcionamiento del sistema eléctrico se atrase su aprobacion. Al igual que

el impacto la probabilidad puede medirse mediante niveles alto, medio y bajo.

La diferencia entre ambos factores tanto impacto como probabilidad radica en que mientras el
impacto responde a la pregunta de que tanto puede afectar el riesgo al objetivo la probabilidad

cuestiona la factibilidad de que el riesgo pueda ocurrir.
Obviamente, al pasar por cada una de estas etapas es con la finalidad de proporcionar una

respuesta al riesgo como una medida de disminuir o anular el impacto, la probabilidad o ambos,

logrando reducir el escenario de incertidumbre.
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Cuando, a pesar de tomar las medidas para mitigar los riesgos, no es posible asegurar que éste no
tendra lugar, estamos hablando del riesgo residual. Este se define como el nivel de tolerancia que

se asume ante la decision de no evitar o no poder evitar la totalidad del riesgo.

Las medidas de mitigacion, también conocidas como medidas para gestionar o administrar
riesgos, son variadas y dependen de la naturaleza de cada uno, por lo que no existen estandares,
sino que es recomendable en principio disefiar medidas de mitigacion para riesgos calificados de
gravedad alta y media. Para aquellos cuya gravedad es media lo que se estila es mantener
medidas de monitoreo para prevenir que pasen a un nivel medio y alto. Es en este ultimo nivel
bajo donde generalmente las personas deciden aceptar el riesgo puesto que su impacto en el

objetivo es bajo.

En sentido general, la respuesta al riesgo puede ser evitarlo, reducirlo, compartirlo o aceptarlo.

El primero consiste en eludir el impacto, la probabilidad o ambos, estando conscientes de que no
siempre se puede evitar el riesgo. Cuando hablamos de reducir nos estamos refiriendo a que el
impacto y la probabilidad afecten lo menos posible los objetivos. Los riesgos siempre estan
presentes en cualquier actividad, debemos crear consciencia de ello, por lo que se deben decidir

medidas que si logramos ejecutarlas cambiaria la gravedad del riesgo.

Cuando no existe la posibilidad de evitar ni reducir la probabilidad y el impacto del riesgo
entonces lo recomendable es compartirlo. Un ejemplo de esto son las poélizas de seguro, las

contrataciones externas, etc.

Aceptamos el riesgo cuando el nivel de impacto en el objetivo es calificado como bajo. Aceptarlo
no quiere decir que nos descuidemos puesto que si esto ocurre el nivel de impacto y probabilidad

podria pasar de bajo a medio y a alto.
Otro paso de mucha importancia es la implementacion de actividades de control, las cuales

consisten en establecer las politicas y procedimientos necesarios para asegurar que las respuestas

a los riesgos se llevan a cabo, funcionan y son sostenibles en el tiempo.
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Aplicando este proceso en el sector eléctrico los interesados tendrian informacion suficiente para
identificar, analizar y evaluar los riesgos del sector. En la medida en que se disefie e implemente
un buen sistema de informacion se lograra un mayor beneficio, facilidad y agilidad en la

identificacion, valoracion y administracion de riesgos.

4.2 Los riesgos del mercado eléctrico dominicano

Con el nacimiento de el Mercado Eléctrico Mayorista el riesgo antes concentrado entre los
consumidores - y el Estado en su caso -, esta ahora mas distribuido. El generador que vende toda
su electricidad en la bolsa de energia sufre el riesgo de que al momento de ser despachado no
conozca la magnitud de la diferencia entre sus costos y el marginal del despacho. Ante un
aumento de precios en el combustible de su central no tiene por qué corresponderse linealmente
con los precios del mercado si su estructura de combustibles de generacidn no se corresponde con
la media del sector que esta ofertando al mercado, esta igualmente sujeto al riesgo de que
aumenten sus costos y no pueda ser despachado ya que puede quedar por encima del costo

marginal tope establecido.

Los agentes no solo estan sometidos a los riesgos de aumento de combustible, también cabe
destacar el riesgo financiero. Un generador con un nivel de endeudamiento superior a la media
esta sujeto al riesgo de subida de tipos de interés que no se trasladara integramente al precio del
pool, también lo estd en el mercado regulado, pero en este caso parte del riesgo se mitiga por las

compensaciones interempresas del sector.

Las empresas distribuidoras, por ejemplo, que compran directamente en el mercado spot, y en
cambio vende a precios fijados a sus clientes, estan claramente sujetas al riesgo de variaciones de
los precios de compra que no puedan trasladar a los de venta. El cliente industrial, por ejemplo el
conectado a alta tension que compra directamente al mercado mayorista, sufre un riesgo de
naturaleza similar al de la empresa de distribucion. Para él, la electricidad que compra es una
materia prima y un incremento de su costo da lugar a una reduccion de su margen de beneficio, si

no puede trasladar esa variacion al precio de venta de su producto.
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Para las empresas eléctricas los principales riesgos que se han identificado son:

e Cumplimiento e incertidumbre regulatoria.

« Cambios significativos en el costo y accesibilidad de capital. [GBRO]

o Expandir, renovar y mantener la infraestructura de la red. [GBRO]

e Presion sobre la cadena de suministro de equipos de generacion de energia eléctrica.
[GBRO]

e Acceso a un precio competitivo a largo plazo del suministro de combustibles. [GBRO]

e Responder a la liberalizacion del mercado y la proteccion del patrimonio nacional. [GBRO]

e Los ciclos econdmicos y sus repercusiones a corto, mediano y largo plazo de la demanda
de energia eléctrica. [GBRO]

« Personal con altos estandares de efectividad y capacitacion. [GBRO]

e Intervencion politica en los mercados de energia y servicios publicos. [GBRO]

o No recuperacion de los montos invertidos.

e Atrasos en los cobro por el servicio prestado.

Los riesgos politicos y regulatorios pueden ser definidos como choques a la rentabilidad de las
empresas que derivan de alguna accién o inaccion gubernamental, ante cambios en las
condiciones de los mercados. Las inversiones pueden necesitar cubrir casi todas las

eventualidades concebibles, o enfrentar la posibilidad de que sus derechos sean vulnerados.

Las empresas que tienen que desarrollar infraestructuras son particularmente sensibles a la accion
0 inaccion gubernamental, suelen ser monopolios regulados. Generalmente, se consideran
servicios esenciales y estdn muy expuestos a la fiscalizacién de sus actividades y ataques

publicos. Utilizan importantes recursos hundidos con largos periodos de recuperacion.

Existen dos niveles en los cuales se pueden colocar los riesgos politicos y regulatorios del MEM:
1. Riesgos politicos tradicionales: aun cuando los cambios politicos parecen seguir la
direccion correcta y favorable a las fuerzas del mercado, no deja de existir el riesgo politico en

donde estan presente los actos de oportunismo, cambios ex post en convertibilidad de la moneda
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y normas para la transferencia de divisas, ausencia de politicas para eliminar la inestabilidad
politica y violencia politica. El riesgo politico puede definirse como la probabilidad de que un
evento politico o adopcion de politicas Estatales modifiquen las condiciones en que un negocio
ha sido establecido y por consiguiente cambien sus perspectivas sobre ganancias y actividades

futuras.

Un evento politico puede ocurrir por la condicion de inestabilidad del gobierno o régimen politico
causada por problemas socioeconémicos (pobreza, desempleo, recesion industrial, altos niveles

de inflacién, etc,) y politicos (lucha entre los partidos politicos, intentos de golpe de Estado).

2. Riesgos regulatorios: surgen de la aplicacién y cumplimiento de decisiones regulatorias o de
ausencia de decisiones, cambios de reglas del juego durante la vida del proyecto, interpretacion
ex post de reglas poco precisas, discrecionalidad, decisiones regulatorias influidas por el clima
politico y social, asi como ausencia de procedimientos para puesta en vigencia. Es el asociado al
impacto de cambios imprevistos en las reglas del mercado. En muchos sistemas, debido a la
complejidad e inestabilidad de estas reglas, es una componente significativa del riesgo final.
[JBRL10]

El riesgo regulatorio es un concepto dificilmente cuantificable, pero de gran impacto sobre las
empresas energéticas reguladas. Las decisiones del inversor pueden verse afectadas por
decisiones puntuales del regulador, por rumores o por otros aspectos de politica general de un

pais que puedan afectar en el futuro a la regulacion.

El riesgo regulatorio proviene de la posibilidad que las autoridades afecten precios, cantidades o
servicios, de modo que se altere la rentabilidad de la empresa, se pongan controles directos sobre
la rentabilidad o cambien las reglas que gobiernan precios o beneficios de un monopolio natural o

su aplicacion.

La instrumentacion de un marco regulador claro y eficiente ha permitido separar las funciones del
Estado, dando certidumbre a los participantes privados. La concurrencia de los sectores publico,
social y privado en la nueva industria eléctrica hace indispensable contar con un marco legal

transparente y estable, y un marco regulatorio claro y predecible.
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Tanto los inversores que se dedican a la promocion de infraestructuras energéticas como aquellas

entidades financieras que prestan el capital necesario, ven expuestas sus inversiones y préstamos,

y por tanto su rentabilidad, a lo que se ha denominado riesgo regulatorio. En efecto, cuando la

remuneraciéon que va a recibir un proyecto es fijada a largo plazo por la normativa

correspondiente y no por el mercado, resulta inevitable que el riesgo -que en otro caso derivaria

del mercado- derive de la claridad, estabilidad, seguridad y transparencia que aporte a los

inversores la regulacion de dicha actividad.

La presencia de un marco regulador introduce riesgo regulatorio, pero ademas puede reducir los

incentivos de la empresa a aumentar la eficiencia y reducir los costes. Algunas recomendaciones

para evitar tales problemas son:

Si existe competencia en el suministro del servicio de infraestructura, el marco regulador
debe asegurar la competencia y proveer informacion adecuada a los consumidores. Ello

significa que los precios deben ser fundamentalmente fijados por los mercados.

La presencia de externalidades y bienes publicos puede hacer que el mercado genere una
asignacion de servicios (cantidad y precios) que no es eficiente desde el punto de vista
social. Por ejemplo, el consumo de electricidad serd& muy bajo, si los precios de la
electricidad se fijan de manera tal que cubra el costo total de suministrar el servicio en
esas zonas. En estos casos, algun tipo de subsidio es recomendable. A este respecto cabe
sefialar que los subsidios directos por lo general no destruyen la competencia, aunque su

implementacién es muy costosa.

La ausencia de competencia en el suministro de servicios de infraestructura exige que

haya un marco regulatorio a través del cual se fije el precio de los servicios.
Deberian evitarse aquellos sistemas regulatorios en que los precios dependen directamente

de los costos de la empresa privada pues tienden a destruir los incentivos para que la

empresa privada reduzca sus costos.
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e En muchos de los paises en desarrollo, los precios de los servicios eléctricos estan muy
por debajo de sus costos. Sin embargo, la participacion del sector privado requiere que los
precios cubran los costos totales lo que significa que se producen subidas de precios muy
altas asociadas a la incorporacion del sector privado. Asi pues, es posible que una empresa
privada se enfrente con problemas de rechazo social al inicio de sus actividades

En los modelos publico-privados donde los ingresos de la empresa privada provienen de los
consumidores finales, tales ingresos estan en general expuestos a riesgo regulatorio. Como ya se
indico, los inversionistas privados no estan en general dispuestos a asumir este riesgo. Por lo
tanto, los propios marcos regulatorio incluyen formulas para reducir el riesgo asociado al propio

marco.

Una comision reguladora que funcione bien es una buena herramienta para disminuir este tipo de
riesgos. Se trata de un organismo publico que conserva cierto grado de independencia, lo cual
puede lograrse exigiendo que sus miembros tengan las mas elevadas calificaciones profesionales
y gue su mandato sea independiente del mandato gubernamental. La mayoria de las comisiones
reguladoras que existen en los mercados emergentes son relativamente nuevas y por lo tanto es
muy pronto para evaluar su desempefio real en lo que se refiere a mitigar un riesgo regulatorio de
largo plazo. A continuacién se ofrecen algunas directrices para evaluar la capacidad de una
comision para reducir el riesgo derivado de la regulacion. Primera, las comisiones reguladoras
suelen ser Utiles para mitigar estos riesgos cuando la responsabilidad de suministrar el servicio de
infraestructura (telecomunicaciones, generacion de energia, autopistas) recae en el ambito del
Gobierno Central, los ingresos provienen de los precios que se cobran a los usuarios finales, y los
patrocinadores y operadores son empresas privadas prestigiosas. Segunda, cuando la
responsabilidad fundamental por el servicio de infraestructura es local (abastecimiento de agua y
distribucion de electricidad en algunos paises), una comision reguladora de &mbito nacional no
sera en general muy atil. Es comun que se presenten problemas entre la comision central y los
gobiernos locales. Ademas, una comisién central por lo general carece de las destrezas y del
personal necesario para evaluar compafiias locales que son muy diferentes. Asi pues, una
comision reguladora central de agua y saneamiento no parece apropiada en un ambiente

institucional en que las responsabilidades por el servicio corresponden principalmente a las
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municipalidades. Tercera, los inversionistas tienden a no confiar menos en las comisiones
reguladoras de los paises emergentes que en las comisiones reguladoras de los paises mas
desarrollados. Los inversionistas creen que los mercados maduros tienen reglas més claras que los
mercados emergentes sobre la manera en que las autoridades toman decisiones sobre los precios
de los servicios de infraestructura. En mercados maduros los inversionistas pueden apelar al
sistema judicial una decision regulatoria inapropiada, y confian en las decisiones que alli se
tomen. Si bien es cierto que muchos mercados emergentes han dado pasos dirigidos a lograr que
las decisiones de las autoridades reguladoras sean menos discrecionales, también lo es que
ganarse la confianza de los inversionistas toma su tiempo. Dado que en los mercados emergentes
los sistemas judiciales son lentos, los inversionistas piensan que una decision regulatoria erronea

no se cambiard en un periodo razonable.

Aunque a la mayoria de los inversionistas les gustaria tener un seguro contra el riesgo regulatorio,
tal aseguramiento esta muy limitado en el mundo real. Los esquemas existentes de seguros contra
el riesgo politico cubren la no convertibilidad de la moneda, los desastre de guerra y expropiacion
o confiscacion, pero muy rara vez cubren el riesgo originado en la regulacién. EI fomento del
seguro contra riesgo regulatorio constituye un desafio para los paises en vias de desarrollo que
buscan atraer la participacion del sector privado. Cuando se trata de promover un mercado de

aseguramiento frente a riesgo regulatorio se deben considerar los siguientes puntos.

e Se deben minimizar las distorsiones de los mercados financieros y establecer los

incentivos necesarios para que los paises cumplan con sus marcos regulatorios.

e Aunque la oferta de seguros contra riesgos regulatorios se puede dar conjuntamente con la
de otros tipos mas convencionales de cobertura contra riesgo politico, el suministro
independiente del riego regulatorio para una opcién mas recomendable porque las
destrezas requeridas para evaluar los dos tipos de riesgos son diferentes. Ademas, los
mercados para seguros contra riesgos politicos son mercados maduros, mientras que los

mercados para riesgos regulatorios son nuevos.
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e Los seguros contra riesgos regulatorios solo seran viables en entornos regulatorios con
marcos simples y claros. En general, los precios de los servicios de infraestructuras seran
mas predecibles cuando se fijan a través de contratos de concesion que cuando se fijan por
ley puesto que los contratos de concesion tienen un ambito mas limitado que el de una ley.
Ademas, en un contrato de concesion la empresa privada también puede imponer
condiciones, mientras que ello no es posible en una ley. Por ultimo, los contratos estan por

fuera del proceso politico, mientras que las leyes regulatorias son de naturaleza politica.

No obstante, el riesgo regulatorio, es decir, que el Estado prometa no modificar las leyes y
reglamentos que afecten a los proyectos de inversion (o indemnizar a los inversionistas en caso de
que las modifique), es mas complicado. Los riesgos regulatorios se administran mejor en forma

individual, tomando ciertas directrices:

Riesgos cuasi-comerciales. Cuando un inversionista firma un contrato con proveedores o
compradores publicos que pudiesen desconocer sus compromisos contractuales, que el Estado
asuma el riesgo depende de su influencia sobre la conducta de la respectiva entidad pablica. Si
una empresa de servicios publicos tiene plena autonomia, la garantia del Estado tiene poca
justificacién, pero si el Gobierno controla los resultados de la empresa, podria ser conveniente
una garantia del Estado. En todo caso, es preferible el aumento de la autonomia de las empresas

mediante su privatizacion [MTFD99].

El concesionario suele ejercer mucho mas control sobre los costos de construccién que el
Gobierno vy, si bien, las politicas oficiales pueden influir sobre la demanda, la asignacion del
riesgo de la demanda al Estado reduce los incentivos para que los inversionistas preseleccionen
cuidadosamente los proyectos. Sin embargo, el Gobierno puede reducir el riesgo de la demanda
para ciertas clases de proyectos de infraestructura.

En vez de subastar el derecho de operacién del servicio por un plazo fijo, como se acostumbra, se
podria dejar que la duracion de la concesion varie de acuerdo con la demanda, es decir, si la
demanda es mayor que la prevista, la concesion seria mas corta, y si la demanda es baja, la

concesion seria mas larga [MTFD99].
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Tipos de cambio y tasas de interés. Puesto que muchas inversiones de infraestructura se financian
mediante préstamos denominados en moneda extranjera y a tasas de interés flotantes, las
utilidades son muy sensibles a las variaciones de los tipos de cambio y tasas de interés. A primera
vista, podria parecer que el Estado debe asumir estos riesgos, ya que ejerce cierto control sobre
los tipos de cambio y las tasas de interés y, de asumirlos, tendra incentivos para seguir una
politica macroecondmica estable. Existen, sin embargo, varias razones por las que los

inversionistas deben asumir los riesgos cambiarios y de tasa de interés [MTFD99].

Primero, las garantias del Estado podrian incitar a los inversionistas a asumir grandes riesgos
cambiarios y de tasa de interés. Si la moneda se deprecia posteriormente, éstos podrian culpar al
Estado de sus pérdidas, en lugar de reconocer los peligros de una deuda excesiva en moneda
extranjera. Segundo, las garantias cambiarias podrian ejercer una influencia negativa sobre la
conducta del Gobierno. Por ejemplo, podrian desalentar al Gobierno con respecto a la posibilidad
de permitir una depreciacion necesaria de la moneda nacional, tras una evolucion desfavorable de
la relacion de intercambio. Tercero, muchos Estados podrian estar expuestos previamente a

riesgos relacionados con conmociones cambiarias y de tasa de interés.

La plena realizacion de las ventajas potenciales del suministro de infraestructura por parte del
sector privado, depende de la distribucion del riesgo que establezcan los gobiernos. El Estado
puede aumentar los beneficios asumiendo los riesgos que estan bajo su control, pero normalmente
debe abstenerse de correr otros riesgos. Con ello se ofrecen fuertes incentivos a los inversionistas
para que elijan cuidadosamente los proyectos y los administren en forma eficiente. No obstante,
en muchos proyectos de infraestructura privados, el Estado ha asumido riesgos que debian asumir
los inversionistas. [DRRC10].

Los gobiernos pueden adoptar dos medidas para mejorar el clima de la distribucion de los riesgos:
pueden reducir los riesgos que corren los inversionistas aplicando politicas macroeconémicas
estables, suministrando informacion, poniendo en practica leyes y reglamentos acertados y
fortaleciendo el poder judicial; y pueden mejorar la medicién, el financiamiento presupuestario y

la contabilizacion de las garantias que puedan ofrecer, de modo que queden claros los costos y los
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riesgos al momento de emitir las garantias, y no en el futuro, cuando llegue el momento de pagar.
[DRRC10].

En cuanto al sector eléctrico dominicano, los riesgos regulatorios en toda empresa eléctrica
regulada, expone al negocio a cambios en las normativas legales que afectan al sector. Dentro de
las principales variables reguladas que incrementan el riesgo estan los cargos por peajes de
transmision, la fijacion de los precios de venta a distribuidoras, el célculo de las tarifas a

consumidores finales y las sanciones que pueden aplicar los organismos fiscalizadores.

Debido a la cercania que existe entre las empresas de distribucion y el usuario final éstas son mas
vulnerables a los riesgos regulatorios e institucionales. Generalmente las medidas que toman las

autoridades cuando los ingresos no son los esperados es realizar inversiones adicionales.

4.3 Vision comparativa de los riesgos en Argentina, Chile, Brasil, Peray

Republica Dominicana

El objetivo que perseguimos en este tema es plasmar un bosquejo de como anda la region en
términos de la normativa del sector eléctrico, de forma que podamos realizar una comparacion

con la situacion regulatoria de la Republica Dominicana.

Argentina

El proceso de reforma del sector eléctrico se inicio en el afio 1992. En sintesis, lo que se
perseguia con la reforma era: a) la introduccién de la competencia directa en la produccion, donde
el despacho se basa en costos y son los generadores mas eficientes los que producen; b) la
competencia en la produccion para los grandes usuarios, quienes pueden contratar libremente sus
compras de energia; ¢) la competencia en las ampliaciones del sistema de transporte, las cuales
deben ser solventadas por los beneficiarios y adjudicadas por concurso, y d) la simulacion de
competencia en los segmentos regulados, procurando precios (tarifas) comparables a las que se

obtendrian si el mercado operara bajo un régimen de competencia. [CBER08].
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De dicha reforma nace la Compafiia Administradora del Mercado Mayorista Eléctrico Sociedad
Andnima (CAMMESA), cuya principal funcion es fungir como Organismo Encargado del
Despacho (OED).

Gracias a la reforma fue posible la entrada de generacion basada en gas natural, combustible
masivo que se usaba también en otras actividades, lograndose que en el afio 2000 la matriz de

generacion fuera de 50% de centrales a gas natural y ciclo combinado.

De la reforma Argentina la principal leccion aprendida con la finalidad de reducir las
posibilidades de una crisis energética es evitar en la medida de lo posible el congelamiento de las
tarifas, pues si bien ello puede responder a un entorno de crisis macroeconémica, el control de
precios en el sector energético también es un factor de crisis; principalmente porque ocasiona que
la demanda no reciba suficientes sefiales de escasez de oferta (si las hubiera) y crezca

permanentemente en todos los niveles. [CBEROS]

Chile

El mercado chileno cuenta con actividades de generacion, transporte y distribucién. Esta basado
en un pool obligatorio mediante el cual se busca despachar el sistema al menor costo posible. El
Estado regula, supervisa y fija las politicas energéticas. La reforma se remonta al afio 1982,
cuando se decide separar las actividades del sector eléctrico. La operacion econdmica y técnica
del sistema es realizada de manera centralizada por el Centro de Despacho Econémico de Carga
(CDEC).

La venta de los generadores a los distribuidores no se puede realizar por encima a unos precios
maximos, pero solo para el mercado regulado. En transmision se reconoce dicha actividad como
monopolio natural y las tarifas fijadas cubren los costos medios y es el generador el responsable
de cubrir dichos costos, a diferencia de dominicana que dichos costos son cubiertos por las
distribuidoras-consumidores finales. En este modelo no es permitido los comercializadores
independientes, por lo que al igual que en Republica Dominicana son las empresas distribuidoras

las que manejan el negocio de comercializacion y distribucion.
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En el afio 2003 Chile se vio afectado por una crisis de abastecimiento de gas natural ya que
Argentina suspendié las exportaciones del referido combustible a dicho pais. La respuesta que se
le dio a la crisis es considerada por algunos autores como poco apropiada ya que se busco
asegurar el abastecimiento con gas natural u otro combustible y no se busco corregir los defectos
del sistema de precios por los cuales una escasez de gas o de agua podrian devenir en una crisis
eléctrica. Se establece que la crisis del sector eléctrico chileno fue producto de la rigidez de su
sistema de precios y de contratos a los usuarios finales ya que no se permite el ajuste de los
precios ante eventos imprevistos como una escasez de insumos. Consecuencia de esto el riesgo de

abastecimiento de los insumos no puede ser distribuido claramente.

La principal leccion aprendida de esta reforma es que es importante permitir el ajuste de tarifas
con el objetivo de enviar las sefiales de escasez al mercado, no depender de la magnitud
significativa del suministro externo de un combustible y diversificar la matriz energética
considerando generadoras que usen tanto gas natural y diesel que permita atender la demanda
cuando exista escasez de gas.

Brasil

Partiendo del afio 1995, momento en que se reglamentaron las concesiones para impulsar el
desarrollo de proyectos de generacion del sector privado, mediante la Ley 9074 fue puesto en
marcha un programa de privatizacién y un nuevo modelo del sector eléctrico en el cual se
incluian Productores Independientes, Autoproductores, Mercado Mayorista y un Operador del
Sistema, designandose a la Agencia Nacional de Energia Eléctrica (ANEEL) como el ente

encargado de la regulacion y supervision.

La legislacion brasilefia reconoce la actividad de generacion, transporte, comercializacion y

distribucién en su mercado eléctrico.
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La reforma iniciada en el afio 2001 fue generada por una crisis de abastecimiento, causada
principalmente por la sequia, falta de inversiones, incertidumbre para inversionistas potenciales

con respecto al nuevo marco regulatorio y problemas para manejar el riesgo cambiario.

En el afio 2006 se establece un nuevo modelo, en el cual el mercado queda distribuido entre
clientes regulados para un tamarfio determinado servido por las distribuidoras y un mercado libre
formado por grandes clientes. Estos grandes clientes participarian en el mercado libre como
anteriormente lo hacian, comercializando su energia a través de contratos bilaterales con

generadores independientes y en el mercado spot.

Lo nuevo que trajo la reforma fue el mecanismo utilizado para el mercado regulado donde las
distribuidoras obtendrian la energia a través de dos tipos de subastas, una por energia vieja la cual
seria generada en plantas existentes con contratos por cantidades de energia por periodos de cinco
a quince afios. Se habia previsto que en este mercado los costos tenderian al costo marginal.
[CBERO08]

La otra subasta era por energia nueva (expansion), la cual seria realizada considerando contratos
por disponibilidad de energia en los cuales el comprador asume los riesgos. Se habia previsto que
el comprador tendria que asumir los riesgos pues, bajo este mecanismo, la distribuidora tendria
que pagar al generador una cantidad fija por la energia asegurada y ademas compensar los costos
operativos que se tendria que asumir si se tuviese que generar electricidad con la puesta en
marcha de generadoras térmicas. Se consideré que los contratos para nueva capacidad seria de

larga duracion: diez afios 0 mas. [CBEROS]

En este modelo, se obligaba a las distribuidoras a contratar el 100% de sus necesidades con un

margen de holgura (3% hacia arriba y 4% hacia abajo).

En diciembre 2005 se realiza la primera subasta de energia y abarc6 el periodo 2008-2010. El
resultado fue la contratacion de 1,300 MW promedio para el 2008 (de un total estimado de 3.000
MW promedio) con un precio en los contratos de 37 US$ por MWh. Para el afio 2009 no se logro

contratar capacidad. Al parecer los precios limite fueron aparentemente demasiado bajos.
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Al parecer el nuevo modelo sectorial da confiabilidad del suministro y pudiera garantizar la
entrada de nuevas inversiones. En particular, si se considera una contratacion a plazo de quince
afios o mas, se facilita el ingreso de nuevas inversiones. Se puede considerar que bajo el nuevo
modelo se disminuyen los riesgos de los inversionistas, al permitir que los contratos de

electricidad nueva se realicen por capacidad con un mayor plazo en la contratacion.

Lo méas importante de la reforma brasilefia podemos colegir que es necesario solucionar los
problemas de inversiones para evitar las crisis en el sistema eléctrico, siendo conveniente la
creacion de condiciones adecuadas para la inversion en el sector considerando las siguientes
acciones: a) realizar un monitoreo permanente de las inversiones y de la demanda: b) no generar
demasiada incertidumbre sobre la evolucion futura del marco regulatorio; ¢) mantener una

politica macroeconémica estable, y d) evitar en lo posible el congelamiento de tarifas.

Peru

Al igual que los demaés paises en Peru se llevan a cabo las actividades de generacién, transporte y
distribucion. Las reformas al sector eléctrico del Perd iniciaron a finales del afio 1992, tomando
como guia el modelo chileno. Si bien no se ha experimentado una crisis similar a la ocurrida en
otros paises de la region, en los ultimos afios uno de los problemas centrales del desarrollo del
sector eléctrico peruano ha sido la debilidad de la inversion en centrales de generacion (lo cual ha
contrastado, con un crecimiento sostenido por parte de la demanda) al igual que en Republica
Dominicana y los problemas para que las distribuidoras cierren contratos con los generadores a

las tarifas reguladas por el organismo regulador de la energia (OSINERGMIN).

Las inversiones en capacidad que se han registrado han sido primordialmente la conversion a gas
natural en lugar de inversiones para la expansion del parque generador, lo cual se traduce en una
reduccion del margen de reserva y en un incremento del riesgo de falla en el Sistema Eléctrico

Interconectado Nacional (SEIN).

Adicionalmente, se presentan crecientes niveles de congestion en algunos tramos de la red de

transmision eléctrica. Estos problemas se presentan en algunas horas del dia, cuando la demanda
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es mayor tanto en la zona norte como en la zona sur (en particular, algunas lineas de transmision
durante cortos periodos de tiempo tienen que ser operadas por encima de los estandares de
capacidad para poder reducir sus costos de congestion). Con este problema, el riesgo de falla ante
eventos imprevistos en el sistema se ha incrementado, reflejandose en el margen de reserva real el

cual se ha reducido en algunas zonas del pais. [CBEROS]

Una situacion similar ocurre en dominicana, donde existen altos niveles de congestién en la zona
norte, a pesar de haberse construido una linea de transmision de 345 Kv, la cual esta siendo

subutilizada en el sistema.

De igual forma hay que considerar el efecto del riesgo de suministro de gas sobre el riesgo de
abastecimiento de energia eléctrica en diversas zonas del pais, pues la red de transporte de gas
estaria llegando a sus niveles maximos de capacidad, lo cual, dada la composicion del parque
generador (donde aproximadamente el 30% de la produccion de energia eléctrica del pais es a gas

natural), puede comprometer la seguridad del suministro de energia eléctrica.

Existen una serie de factores por los cuales se pueden explicar los riesgos de abastecimiento y
problemas en el mercado de contratos asociados a la existencia de costos hundidos y a la forma
en que el disefio de un mercado afecta los incentivos de las empresas a invertir. En este marco
hay dos factores especialmente relevantes: el primero se refiere a los diferentes mecanismos de
ejercicio de poder de mercado, y, el segundo, a los eventos, las conductas, y los procedimientos

que generan incertidumbre. [CBERO8]

Con la finalidad de disminuir estos riesgos, en el afio 2006 se promulgé la Ley N.° 28832, Ley
para asegurar el Desarrollo Eficiente de la Generacion Eléctrica, que busca reducir los riesgos
para la inversion (tanto en generacion como en transmision reduciendo los riesgos operativos y
comerciales en estos segmentos de la industria) y darle confiabilidad al suministro de energia al

sistema.

Algunas de las medidas propuestas en la ley son la reorganizacion del Comité de Operacion
Econdémica del Sistema (OOES) (su anterior estructura no era independiente; sélo estaba
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conformado por generadores y transmisores; en la actualidad, esta conformado también por
representantes de los distribuidores), las modalidades de contratacion de suministro de
electricidad entre generadores y distribuidores (considerando contratos con y sin garantia fisica),
el acceso de la demanda al mercado de corto plazo (medida que se propone sensibilizar la
demanda a los precios), mejoras al marco legal de la transmision (clasificacion de las
instalaciones no incluidas en el Plan General de Transmision), y licitaciones de suministro de
electricidad (procesos de licitacion a precios firmes que se realizan cuando se determina que
existe demanda de mediano plazo no cubierta por los contratos de suministro; estas licitaciones

pueden ser iniciadas por uno o mas distribuidores).

Sin embargo, del avance de la implementacion de estas medidas se ha identificado que los
generadores no tienen incentivos para contratar con los distribuidores, sobre todo cuando los
plazos son cortos y los precios spot esperados son mayores a los precios que se podrian conseguir
en los contratos, los cuales estan sujetos a un nivel tope. A su vez, se ha identificado que los
generadores tienen el incentivo a ejercer su poder de mercado dado que, por lo menos hasta que
se reglamente la licitacion de contratos de mayores plazos, no enfrentan mayor competencia
potencial. Por Gltimo, se ha concluido que la decision de contratar de los generadores dependera
de factores como la variabilidad de su oferta disponible y la variabilidad de los precios spot. En
relacion con este punto, se ha concluido que el generador sera indiferente entre acudir a negociar
a precio spot y a precio firme, cuando ambas alternativas le reporten la misma utilidad esperada

ajustada por riesgo. [CBEROS]

En este sentido, més all4 de la funcionalidad del mecanismo de subastas implementado, se ha
hecho evidente que es necesario analizar mecanismos complementarios dirigidos a asegurar el
desarrollo eficiente de la generacién eléctrica y garantizar la confiabilidad del suministro. La
creacion de mecanismos que consideren la reduccion del riesgo en la contratacion podria permitir
elevar la utilidad esperada ajustada por riesgo de los generadores al utilizar dicho mecanismo o
instrumento de mercado, y ello podria hacer indiferente a los generadores entre contratar y no
contratar. Entre los mecanismos financieros que se podria utilizar en materia de reduccion de

riesgos podria considerarse a los seguros y las opciones. [CBEROS]
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Republica Dominicana

La mayor debilidad del pais desde inicios de la reforma lo es el marco regulatorio. La estabilidad
de su marco regulatorio, el establecimiento de mecanismos que mitiguen los riesgos financieros,
la asignacion eficiente de funciones entre la iniciativa privada, los Gobiernos y los organismos
internacionales son fundamentales para aminorar la deficiencia de infraestructuras basicas que

Republica Dominicana aun padece.

Luego de la recompra de las empresas distribuidoras por parte del Estado, solo queda una
proporcidn de capital privado en la actividad de generacion. Ante este escenario la objetividad del
Regulador de aplicar la Ley pudiera ser cuestionable, ya que el mismo es un ente también
dependiente del Estado. No olvidemos que el Estado tiene inversiones en el &rea de generacion.

La salida de la empresa espafiola Union FENOSA del negocio eléctrico dominicano genero
afianzo los temores de otras empresas extranjeras agravando la percepcion de los riesgos
regulatorios e institucionales que presenta el pais para las empresas no nacionales. A pesar de que
el pais cuenta con buenas condiciones para la generacién eléctrica (en el caso de la edlica, en
especial, mucho viento, algunas exenciones arancelarias). Pero esas ventajas quedan
compensadas por el riesgo de que las distribuidoras de electricidad no paguen la energia

suministrada.

En parrafos anteriores expusimos que el Marco Regulatorio naci6 en el afio 2001 con el Mercado
Eléctrico. No es que la Ley ha cambiado de manera constante afio tras afio, sino todo lo contrario,
éste no refleja la realidad del momento, cuenta con articulos que son violados por actores del

sector eléctrico, mientras el ente regulador ni sanciona ni modifica los referidos articulos.

Concluyendo con la comparacion de la normativa dominicana y las experiencias de algunos
paises de Latinoamérica una parte importante de los paises analizados no han escapado de
periodos de crisis de suministro durante los afios posteriores a las reformas (Argentina, Chile,
Brasil) debido, entre otros factores, a problemas en el disefio de sus marcos regulatorios e

impactos macroeconémicos.
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Dado el efecto que tienen los cortes de suministro sobre el bienestar de la poblacion y la actividad
economica, los cortes deben considerarse como un indicador relativo del éxito o fracaso de las
reformas, evaluacion que debe tener en cuenta no sélo los periodos de crisis sino también el
namero y duracion de los cortes. De las experiencias revisadas destaca el caso del Perd, donde si
bien se han enfrentado problemas, no ocurrié un periodo de crisis similar al experimentado por

otros paises vecinos.

Otro indicador de una reforma son los niveles de precios de los clientes finales, pues este sera el
resultado final de las medidas tomadas por el regulador ya que a través de este se materializa el
bienestar social. EI desempefio de la industria muestra que paises como Chile y Centroamérica
han incrementado las tarifas, en algunos casos por problemas de crisis de abastecimiento de gas
natural y en general en el caso de Centroamérica y el Caribe el incremento de tarifas es debido a

la dependencia del petrdleo.

Se ha identificado que un aspecto importante que en principio determind la evolucion de la
inversion privada en el sector eléctrico fue la percepcion de bajo riesgo de la region
latinoamericana por parte de los inversionistas. Sin embargo, las inversiones se han visto
estancadas en algunos casos o se han dirigido a otros paises en otros, a causa de la crisis generada
en algunos mercados de electricidad como el de California, incrementaron la percepcion de riesgo
sobre el sector energético en las entidades financieras internacionales que habrian hecho mas
dificil el financiamiento de proyectos en paises en via de desarrollo. Esto ha llevado a que
muchos paises a establecer mecanismos adicionales que reduzcan las fuentes de riesgos sobre las
inversiones en el sector haciendo méas predecibles los flujos de caja de los inversionistas. Entre
estos mecanismos se incluyen esquemas como las licitaciones de contratos de suministro que se
vienen implementando en la regidn para atraer inversiones en el sector eléctrico y donde los
precios salen de la competencia por los contratos, y de un mecanismo administrativo, y son

estabilizados durante periodos mayores a cinco afnos.

En la region latinoamericana se ha hecho evidente el predominio del modelo de despacho
centralizado. En este modelo, a través del operador del sistema, se determina el precio spot y el

despacho 6ptimo del parque generador. El despacho se realiza en forma centralizada mediante
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modelos computacionales manejados por el operador del sistema basandose, en casi todos los
casos, en los costos variables de las centrales térmicas y en el valor del agua resultante de la
optimizacion del uso de los embalses. En este sentido, del modelo se obtiene un precio spot el
cual resulta del costo marginal de abastecimiento al sistema. Cabe sefialar que mediante estos
procedimientos se mantiene el control de uso de las reservas estratégicas de los embalses.
[CBEROS]

En buena parte de los paises con reformas regulatorias se ha establecido la obligacion a los
distribuidores, comercializadores y grandes consumidores de firmar contratos por la mayor parte
o0 la totalidad de su demanda. Asimismo, en casi todos los paises de la region con reformas
regulatorias se ha considerado que el modelo regulatorio debe remunerar la capacidad de
generacion o la potencia. ElI caso mas frecuente se ha visto cuando las remuneraciones a la
capacidad se conceden a los generadores en proporcion a su contribucion al abastecimiento en las
situaciones de sequia, las cuales son la principal causa de un mayor riesgo de falla en el
suministro. Los montos unitarios de estas remuneraciones se determinan de forma administrativa.
Por ejemplo, Chile y Peru, en dicho procedimiento administrativo se estiman la remuneracion a la
potencia por el costo fijo anual de una turbina de gas. Sin embargo, existen casos especiales,
como el de Uruguay, donde las remuneraciones previstas a la capacidad de reserva resultan de

licitaciones, y el de Brasil, donde no se prevén estas remuneraciones a la capacidad. [CBER08]

Los mecanismos de regulacion empleados en los paises latinoamericanos se han condicionado
fuertemente por la importancia de la generacion hidraulica. Como respuesta a la variabilidad y
riesgos originados en los precios spot, asociados a la aleatoriedad hidraulica, en la mayor parte de
los paises se ha establecido la obligacion de los distribuidores y grandes consumidores de
contratar y se han definido remuneraciones a la potencia de los generadores que tienen instalada y
disponible para el abastecimiento del sistema. EI manejo de las reservas hidraulicas se realiza en
forma centralizada y regulada. En sentido general podemos afirmar que con la regulacién de la
generacién en los paises latinoamericanos se ha otorgado mayor énfasis a buscar el equilibrio de
la oferta y la demanda en el medio y largo plazo, mas que a liberalizar los procesos de formacion

de precios en el corto plazo, como ha ocurrido en mercados competitivos de otras regiones.

77



En lo referente a la comercializacion, de acuerdo con el CIER (2003), en América Latina no se
han llegado a introducir agentes comercializadores con un alcance similar al de otras regiones.
Solo destaca el caso de Colombia, en donde se permite que los clientes regulados puedan elegir
libremente el comercializador que los provea de energia, aunque, en esta transaccion, el precio se
encuentra regulado. En los demas paises de la region de Latinoamérica se han establecido limites
a la comercializacion, los cuales varian entre un minimo de 30 kW de potencia contratada para el

caso de Argentina y un maximo de 2 y 3 MW para Chile y Brasil, respectivamente.

En general, en los paises latinoamericanos se ha optado por conceder al cliente libre potencial el
derecho a adquirir la energia al distribuidor a una tarifa regulada, con excepcién de Chile y Perd,
donde el cliente libre potencial debe necesariamente recurrir directamente al mercado. Asimismo,
en los paises latinoamericanos se ha variado significativamente la flexibilidad que se otorga al
cliente libre potencial para que opte entre comprar al distribuidor a tarifa regulada o comprar en el
mercado a tarifa no regulada. Aunque, cabe sefialar que en varios paises no se han establecido
restricciones al consumidor en la eleccion de estas alternativas, el modelo de mercado propuesto
por el gobierno de Brasil busca la posibilidad de eleccion entre estas dos alternativas

considerando una anticipacién de cinco afios en la decision.

4.4 Los contratos en los mercados eléctricos

El objetivo de que incluyamos en este trabajo un acéapite sobre los contratos es la utilizacion de
estos como una herramienta para enfrentar los riesgos. Y es que los contratos son un acuerdo
entre dos 0 mas partes, donde una de ellas se compromete a entregar un producto a otra parte
siguiendo un conjunto de condiciones en las cuales las partes involucradas estan de acuerdo. En
lo referente al sector eléctrico dominicano, los contratos que existen son acuerdos bilaterales que
se pueden llevar a cabo entre agentes del MEM y UNR. Estos contratos permiten establecer

relaciones comerciales entre los distintos participantes del sector.

Con los contratos eléctricos los agentes generadores comprometen su produccion, total o parcial,

bajo ciertas condiciones que pueden ser a precio fijo, a precio indexado por el indice de precios al
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consumidor de Estados Unidos (CPI), descuentos del precio del mercado spot, indexacion

combinada de combustible y CPI, entre otros.

Segin Hunt, vendedor y comprador podrian, en teoria, acordar las condiciones de venta al
momento de entrega sin necesidad de comprometerse por adelantado firmando un contrato,
debido a que ninguna de las partes esta obligada a firmar contratos, la utilizacion de contratos se
debe a los beneficios que obtienen cada una de las partes. Estos beneficios pueden clasificarse en
tres tipos. [JAAIO1].

1. Ahorros en costos de transaccion: con la firma de contratos se logra reducir los costos
transaccionales tales como de negociar, ejecutar y obligar los pagos que surgirian si las compras
se negociaran cada vez que un consumidor deseara retirar energia de la red. Cuando firmamos un
contrato estamos estandarizando las condiciones sobre las cuales se llevara a cabo el mismo, con

lo cual también se logra reducir costos transaccionales. De acuerdo a Hunt

“la estandarizacion es mutuamente beneficiosa cuando los costos de estandarizar los términos

son menores al costo de negociar condiciones diferentes para cada transaccion individual”

2. Trasferencia de riesgo: definimos en parrafos anteriores que una de las decisiones que nos lleva
el analisis de riesgo es como manejarlo pues, los contratos son utilizados como un mecanismo
que permite manejar escenarios riesgosos. A pesar de que las organizaciones deben enfrentar
diferentes clases de riesgos, uno de ellos que reviste de gran importancia es el de mercado, el cual
se define como aquella que esta asociado a la empresa que no es diversificable mediante la
creacion de portafolios de inversién. Este tipo de riesgo ilustra las variaciones en los retornos
debido a contingencias que afectan al mercado en si, y que no pueden ser evitadas por la empresa

al diversificar sus inversiones en otras firmas, ya que todas se ven afectadas por igual.

La firma de contratos permite transferir el riesgo de mercado a un tercero siempre y cuando en
esta operacion exista un beneficio, el cual puede producirse cuando el tercero esté dispuesto a
cargar con el riesgo o cuando el tercero tiene mayor control sobre la fuente de riesgo, lo cual es

conocido como transferencia de riesgo y diversificacion de riesgo.
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3. Provision de Incentivos: a diferencia del caso anterior donde la incertidumbre afecta a ambas
parte involucradas en la transaccion, las asimetrias de informacién se traducen en incerteza para
una de las partes (el principal), lo que puede provocar que la parte que posee mayor informacion
sobre la fuente de riesgo (el agente) pueda sacar provecho de la asimetria.

La utilizacién de contratos permite asegurar al principal que el comportamiento del agente sera
eficiente especificando los incentivos para que el agente se comporte de la manera deseada,
manejando los riesgos de manera eficiente de modo de obtener un resultado satisfactorio para el
principal. [JAAIO1].

4.4.1 Clasificacion de los contratos

Los contratos se pueden clasificar dependiendo del tiempo, las condiciones y el método de

entrega.

Dependiendo del tiempo de entrega, si esta es inmediata y el precio cobrado por el activo
corresponde al precio de mercado que el referido activo tenia en el momento que se efectud la
transaccion estamos hablando de transacciones spot. Ahora bien, si se fijan las condiciones
(fecha, cantidad y precio del producto) en las cuales se realizara la entrega del producto en un

tiempo determinado entonces nos estamos refiriendo a contratos forwards y futuros.

Los contratos spot, forwards y futuros son acuerdos que comprometen la entrega (retiro) de una
cantidad determinada de producto en un lugar y tiempo determinado. Las opciones son contratos
que entregan a su poseedor el derecho, pero no la obligacion, de hacer efectiva la entrega bajo las
condiciones especificadas en el mismo. [JAAIO1]

Un contrato convencional especifica la entrega fisica del producto, en el lugar y momento
determinado en el contrato, por parte del vendedor, a cambio de una cantidad de dinero. Existe
también la posibilidad de que no se entregue una cantidad fisica del producto y crear un contrato
en que se entregue el valor neto del producto en el momento de entrega, en este caso estamos

hablando de contratos financieros.
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En el Mercado Eléctrico Dominicano a traves de los contratos los agentes buscan, por un lado el
vendedor una garantia de pago, contar con flujos de efectivo para manejar sus operaciones ya que
en el mercado spot los agentes que resultan deudores, especificamente las empresas
distribuidoras, se atrasan en mas de tres meses para hacer efectivo los pagos, mientras que el

agente comprador busca un beneficio en precio, el cual se establece por debajo al merado spot.

A diferencia de la teoria contractual, donde se utilizan los contratos como herramienta de
mitigacion de riesgos ya que el objetivo principal que se persigue es tener una garantia del
suministro, para tener este privilegio entonces el precio deberia ser mayor al mercado spot, en
Dominicana ocurre todo lo contrario, el objetivo final de la firma de un contrato entre agentes es

tener precios inferiores al mercado spot por un lado y contar con recursos financieros por el otro.
¢ Qué sucede si el agente vendedor no tiene la disponibilidad para vender al agente comprador?
Pues simplemente el agente vendedor debe ir al mercado spot a comprar la disponibilidad que se

comprometié a suministrar al agente comprador.

4.4.2 Instrumentos derivados

Para gestionar los niveles de riesgos existen diversas formas, siendo una de esta la seleccion
cuidadosa de proyectos de inversién, sin embargo, puede existir la probabilidad de comprar o
vender riesgos a otros agentes econdmicos. La manera de hacerlo es a través del uso de derivados.
Un activo derivado es un instrumento financiero cuyo valor estad dado por el valor de un activo
subyacente. Un derivado puede ser interpretado como una apuesta sobre el precio de un
determinado bien (el subyacente) en algin momento o momentos del futuro. En los mercados
derivados se realizan operaciones que no necesariamente conllevan al movimiento fisico de
mercancias, a pesar de que las operaciones se refieren a una determinada mercancia que se
denomina la subyacente. Desde el punto de vista regulatorio, una de las condiciones para que un
mercado en competencia perfecta lleve a un maximo de bienestar social es la existencia de un
conjunto completo de derivados para cada bien econdmico. Aunque esta condicion es imposible,
en rigor, de alcanzar nunca, en general la existencia de mercados de derivados liquidos es una

condicion necesaria para el adecuado funcionamiento del sistema. [JBRL10]
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Un derivado es un acuerdo entre dos partes con diferentes expectativas con relacion al

comportamiento futuro que tendrd el mercado. Los mas comunes son los forwards, futuros y

opciones.

Generalmente los mercados derivados son mercados donde existen intermediarios que contactan a

vendedores y compradores, en la mayoria de los paises donde estan establecidos estan regulados

y cuenta con un mercado primario donde se emiten los titulos mientras que se negocian en un

mercado secundario.

Este tipo de mercado es habitualmente clasificado en mercados organizados y mercados hecho a

la medida (Over the Counter). Las principales caracteristicas de cada uno la presentamos en la

siguiente tabla.

Tabla No.7
Caracteristicas mercados derivados [RMMF96]

| | ORGANIZADOS OVER THE COUNTER (OTC)

Lugar Existencia de un lugar
determinado y Unico para
realizar las operaciones.

Normativa Cuenta con reglas especificas.
Contraparte Céamara de Compensacion
Contratos Estandares, reglamentados, con

cantidades, calidades y plazos
establecidos

Exigencias a los Cumplir ciertas condiciones,

participantes aunque no se exige un rating,
la garantia es la Camara de
Compensacion

Operaciones del Futuros, opciones

mercado

No existe un lugar Gnico

No tiene reglamentaciones, ni normas
especificas sino que se ajusta a la
voluntad y acuerdo entre las partes

La otra parte participante

Acuerdos hechos a la medidas de las
partes

Someterse a la legislacion del pais y su
rating es decisivo, las partes se auto-
garantizan

Forward o a plazo, swap, cap, collar,
floor
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El objetivo principal de los mercados derivados es la cobertura del riesgo o la especulacion, y las
operaciones se liquidan obteniendo beneficios o pérdida de dinero. Normalmente el comercio con
el subyacente se lleva a cabo al contado, usandose el derivado para cubrirse de la variacion de los

precios o para especular.

Las condiciones para establecer un mercado derivado son, en sentido general, las siguientes:

e Que exista volatilidad en los precios. Cuando los precios varian constantemente es

necesario contar con una cobertura o la posibilidad de especular.

e Que exista una estructura competitiva en el mercado al contado, es decir que hayan
oferentes y demandantes que realicen intercambio de un producto, es decir que exista un

mercado.

e Que exista homogeneidad en la materia prima, de forma tal que permita que se realicen

contratos estandarizados que puedan ser negociados en mercados organizados.

Las aplicaciones mas usadas en los activos derivados son la cobertura (hedging) utilizados para
reducir su exposicion al riesgo, de forma tal que se pueda asegurar el ingreso de la firma ante
cambios de precio del activo que producen; especulacién utilizado para aumentar su exposicion al
riesgo tomando una apuesta clara acerca de lo que ocurrira a futuro, esperando de esta forma
obtener grandes utilidades; modificacion de perfile de riesgo, donde las organizaciones buscan

cambiar las condiciones en que gana y pierde.

Los forwards son acuerdos que se firman entre dos partes donde existe el compromiso de compra
y venta de un bien o producto, el cual tiene una fecha de término. La principal caracteristica de

este tipo de contrato es el pago se realiza al momento de la entrega del activo.

Este tipo de contratos tiene la ventaja de que fija el precio del activo subyacente. Por ejemplo,
supongase que un comprador posee una funcidon ganancia de A-B, donde B es el precio spot,

entonces siempre que el spot sea mayor el comprador estara ganando ya que estaria comprando
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por contrato a un precio inferior al spot, de lo contrario, si el spot es menor entonces el vendedor

seria el que estaria ganando con este tipo de contratos.

Los contratos a futuro son acuerdos que se firman entre dos partes, similares a los forwards.
Estos generalmente son transados en un mercado organizado lo que da facilidad a la negociacion

de los mismos y la entrada de inversionistas externos al negocio eléctrico.

Tanto los contratos a futuro como los forward son acuerdos para fijar el precio por adelantado, no

obstante, existen cuatro caracteristicas que diferencian un contrato de otro [JAAIO1]

1. En los contratos a futuro las pérdidas o ganancias diarias producto de cambios en el precio
del futuro son asumidas por las partes mediante el procedimiento de “ajustes al mercado”.

2. Enlos acuerdos a futuro se exige un depdsito de un monto inicial para asegurar que ambas
partes respetaran el contrato.

3. Los contratos a futuros son estandarizados y se transan en bolsas organizadas, las cuales
son las responsables de asumir la contraparte de cada transaccion, con lo cual se elimina el
riesgo de no pago.

4. Los compromisos a futuro no establecen una fecha especifica de entrega fisica del activo.

Lo que los agentes persiguen al momento de realizar acuerdos a futuros y forwards es eliminar el
riesgo de contraparte (riesgo de no pago por una de las partes) que presentan los contratos
forwards. El incorporar un ajuste diario al mercado de los contratos posibilita que las pérdidas o
ganancias sean transferidas a las partes de forma inmediata lo que permite que el contrato sea
cerrado en cualquier momento sin generar perdida a alguna de las partes. La exigencia de un
depésito de garantia se hace con la finalidad de restringir la entrada al mercado a agentes que no

posean la capacidad de crédito suficiente como para asegurar que cumpliran con sus obligaciones.

El estandarizar los contratos futuros y la negociacion de estos en un mercado organizado tiene por
objetivo facilitar el aumento de liquidez de los contratos, lo que motiva la entrada de
inversionistas ajenos al negocio eléctrico, cuyas motivaciones para utilizar estos contratos sean

fines especulativos o de diversificacion del riesgo de sus inversiones.
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4.5 Los mercados a futuro energéticos

El principal producto del que se ha desarrollado un fuerte mercado de futuro es el petréleo y sus
derivados, sea este en su estado crudo o bruto. Este es cotizado en importantes bolsas como son,
New York Mercantile Exchange (Nymex) en Nueva York e International Petroleum Exchange
(IPE) en Londres.

La fuerte regulacion existente en los mercados energéticos en todos los paises - mercados
domésticos de gasolinas, de gas y de electricidad-, ha hecho que el desarrollo de mercados
derivados de estos productos se haya ralentizado y que incluso cuando se han lanzado no hayan
tenido mucho éxito por fallar la amplitud del mercado de contado. La progresiva desregulacion de
estos mercados ha fomentado el surgimiento de nuevos contratos derivados, y entre ellos los de
futuros, para productos derivados del petroleo -gasolina, fuel doméstico-, para el reciente
mercado de gas natural, y por ultimo para la electricidad. Esto revela la creciente preocupacion

existente por la gestion de riesgos de energia por parte de las empresas. [RMMF96].

Los mercados de futuros energéticos -especialmente petréleo y sus productos derivados, gas
natural y ahora electricidad- estan adquiriendo liquidez y plazos suficientemente largos, que
permiten estrategias de coberturas cada vez mejores. Tanto productores como consumidores son
cada vez mas conscientes de la elevada volatilidad de los precios energéticos, superior a la de los
precios de los productos financieros, lo que les obliga a buscar nuevos instrumentos de cobertura
para protegerse de los efectos que la misma acarrea sobre sus balances. El resultado es que la
gestion del riesgo de los precios energéticos ha dejado de ser una preocupacion de los
departamentos de compras o ventas de combustible, para ser asumidos por el conjunto de la

empresa y en concreto por los departamentos financieros.
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4.6 Propuesta de mitigacion de los riesgos a través de contratos

La época donde el precio de los combustibles se mantenia constante terming, ya no mas precios
fijos, ahora los combustibles tienen precios volatiles, componente que afecta directamente sobre
el precio de la electricidad. Esta volatilidad ha generado la necesidad de implementar métodos de
coberturas de riesgos para el mercado eléctrico.

Las estrategias de cobertura del riesgo energético son las mismas que se emplean para otras
materias primas. El objetivo principal a lograr es llegar a transformar un precio variable en un
precio fijo. En sentido general con los instrumentos de cobertura lo que se quiere es disminuir la
variabilidad del precio del subyacente en cuestion y asi, reducir la variabilidad de los resultados

de la empresa.

Habitualmente las empresas acuden a la realizacion de contratos bilaterales a largo plazo como
mecanismo para mitigar los riesgos del mercado, especificamente de la volatilidad de los precios
y entrega de mercancia. Estos pueden tener un precio fijo o variable. En el caso de la electricidad,
la referencia es el precio del mercado mayorista. Estos contratos bilaterales pueden conllevar la
entrega fisica o no. En el primer caso, son un mercado paralelo al spot o bolsa de electricidad. En
el segundo caso, acttan exclusivamente como contratos financieros de cobertura y lo l6gico es

gue contengan un precio fijo.

Una estrategia propuesta para mitigar los riesgo es cubrirse con contratos de futuros que, como
planteamos en parrafos anteriores, no es mas que anticiparse hoy con futuros a la operacién que
se va a hacer mas adelante con el producto fisico o subyacente si las expectativas son que se
continuara con una tendencia desfavorable para el agente que se cubre.

Para la cobertura hay que tomar en cuenta varios aspectos importantes, a saber:

Cual es la situacién del agente en el mercado de contado, si realmente cuenta con la

disponibilidad de la mercancia para su venta posterior -posicion larga de contado- o si por el
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contrario es comprador de esa mercancia -posicion corta de contado- y las expectativas que el
agente tiene sobre la tendencia de los precios, si el mercado va a la baja o al alza.

Para mitigar el riesgo hay que tener en consideracion, entre otras cosas, los riesgos siguientes:

Si existen inventarios de productos basicos, como un stock de gas natural o de crudo, que no ha

sido aun comprometido para su venta futura, se corre el riesgo de una disminucion en los precios.

La existencia de inventarios de productos en curso o parcialmente manufacturados, como pueden
ser derivados del petroleo en proceso o finalmente producidos, cuyo riesgo es igual que antes una
caida de los precios, y para los cuales puede ocurrir que no existan contratos de futuros con

idéntico subyacente.

Una produccién anticipada o esperada cuya venta aun no ha sido contratada. Una disminucion de
los precios puede situarlos por debajo del costo de produccidn haciendo que la empresa obtenga
pérdidas de dicha produccién. Es el caso de cualquier productor energético, por ejemplo de
electricidad.

Los acuerdos de compra futura a un precio ya fijado estan igualmente sujetos al riesgo de que el
precio decaiga.
Los acuerdos de venta futura a un precio preestablecido estan sometidos al riesgo de que el precio

suba.

De estos riesgos que pueden ocurrir en el mercado de contado susceptibles de ser cubiertos con
futuros, es obvio que los cuatro primeros seran compensados vendiendo a futuros mientras que el
altimo lo ser4 comprando a futuros. En el caso concreto de la electricidad, no tienen lugar los dos
primeros por su imposibilidad de almacenamiento, pero si se pueden producir con las existencias
de combustibles que el productor de electricidad tenga almacenadas o compradas para utilizar en

su proceso de produccion.

Asi pues, el comprador de la energia se anticipa y compra futuros si piensa que el mercado va al

alza, tomando una posicién larga en el mercado de futuros. El vendedor de energia vendera
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futuros si piensa que el mercado va a la baja, tomando asi una posicion corta en futuros. La
cobertura con futuros consiste por tanto en una compra o venta que sustituye anticipadamente a la
de contado. [RMMF96]

Los contratos de futuros y opciones en mercados derivados organizados constituyen otra
herramienta al alcance de quienes quieran cubrirse de los precios energéticos, sin embargo, existe
un riesgo que es del que estaremos exponiendo mas adelante, nos referimos al regulatorio, que es

una de las causas que no permite que el modelo de mercado avance en nuestro pais.

4.6.1 Los contratos de red

Son contratos de capacidad firme de red que permiten a los agentes del mercado cubrirse del
riesgo economico, pérdida de ingresos de un generador que es retirado del despacho, volatilidad
en el precio del mercado nodal o zonal, imposibilidad fisica de ejecutar una transaccion, que
suponen las congestiones. Hay diversas variantes de estos contratos: fisicos vs. financieros,
asociados a lineas o corredores vs. nudo a nudo. Debe evitarse que la asignacion de estos
contratos pueda crear o agravar situaciones de poder de mercado como, por ejemplo, si se
adjudicase a un solo agente el derecho fisico sobre la mayor parte de la capacidad de una

interconexion.

4.7 Condiciones para la creacion de un mercado derivado de electricidad

en Republica Dominicana.

La energia se ha convertido en una mercancia que adquiere las caracteristicas que le permiten ser
negociada en un mercado derivado. En parrafos anteriores explicabamos que para que esto fuera
posible era necesario que se cumplieran tres condiciones: ser homogénea, tener mercados

competitivos y volatilidad en los precios.

Si desglosamos algo mas los tres requisitos antes mencionados, como lo hace el mercado
energético de Nueva York, podemos decir que para que sea factible un mercado derivado, han de

darse las siguientes condiciones:
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Importancia comercial del subyacente
Uniformidad y estandarizacion del producto
Gran nimero de compradores y vendedores

M w0 e

Existencia de un mercado referenciado por el precio: necesidad de transparencia de
precios y de gestion de riesgos

Existencia de un mercado fisico al contado eficiente

o

6. Facilidad de entrega del producto subyacente

En el caso de la electricidad, no hay duda de la importancia del volumen econémico de sus
transacciones ni de la homogeneidad o estandarizacion de la mercancia, una vez definidos ciertos
pardmetros como la tension, frecuencia y punto de entrega. De hecho, la perfecta homogeneidad
de la electricidad elimina el riesgo de base por este concepto, presente en la mayoria de las
materias primas. Esto anula la ventaja que los mercados a plazo ofrecen frente a los mercados de
futuros, al realizarse las operaciones en aquéllos sobre una mercancia de las caracteristicas

particulares de las que el agente contrata en el mercado al contado. [RMMF96]

El requisito de almacenabilidad, que es el que normalmente se ha impuesto a los mercados
derivados de materias primas, se ha sustituido por la facilidad de entrega. Pero la finalidad no es
la almacenabilidad en si sino la posibilidad de entrega futura. En el caso de la electricidad, la
primera no es posible pero la segunda si, siempre que exista capacidad instalada suficiente. Con
ésta, la entrega futura s6lo requerira la puesta en funcionamiento de las centrales en el momento
del consumo trasladando la condicion de almacenabilidad a los combustibles empleados por
dichas centrales. Luego el elemento critico, que se deriva precisamente de la no almacenabilidad,
es la capacidad instalada. Una potencia instalada muy proxima a la demanda maxima, puede
poner en riesgo la seguridad del suministro, y esto dificultara el funcionamiento del mercado de

futuros.

Por tanto, podemos decir que las condiciones primera, segunda y sexta, derivadas de las
caracteristicas intrinsecas y técnicas del subyacente se cumplen para el establecimiento de un

mercado a futuro en el pais.
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El tercer requisito referente a la composicion de la oferta y la demanda, con una multiplicidad de
compradores y vendedores. En el caso de la demanda, es un problema de tiempo. Para el caso
dominicano faltaria que la demanda gozara de la capacidad de eleccion. En cuanto a la oferta, el
problema pareceria estar solucionado ya que solo faltaria enfrentar las debilidades regulatorias.

Los requisitos cuarto y quinto, vienen dados por las condiciones de funcionamiento del mercado
al contado. La pluralidad de agentes en ambos lados del mercado; el funcionamiento eficiente y
en condiciones de competencia de éste, asegurando un precio transparente que sea de verdad el
motor de las decisiones econdmicas, son consecuencia del grado de competencia real del mercado
al contado. Es aqui donde claramente el mercado derivado lleva su evolucion pareja y unida al
mercado al contado. Para el caso dominicano habria que fortalecer el mercado de contado asi
como trabajar en lo referente a la transparencia de los costos y la valoracion de los riesgos desde

el punto de vista de la normativa para que el mercado de derivados pueda funcionar.

Otro de los requisitos que no puede faltar al momento de instaurar un mercado derivado es la
existencia de un grado elevado de volatilidad de los precios que haga necesario un mecanismo de
gestion de riesgos. Cualquier estudio de viabilidad de un mercado derivado ha de contener un
analisis de la volatilidad de los precios al contado. Es evidente que el grado de variabilidad de los
precios de la electricidad es muy elevado, y tiene variaciones bruscas en periodos horarios,

diarios, semanales y estacionales.

La principal condicién para la creacion de los mercados derivados y especificamente de los
mercados a futuros es que estos deberan estar contenidos en el Reglamento de Aplicacion de la
Ley General de Electricidad. Si bien en el pais existe una bolsa en donde este tipo de
instrumentos puede ser transados, N0 Menos cierto es que existe un vacio en la normativa con

relacién a este tipo de comercio.
El Reglamento debera considerar los aspectos generales de este tipo de negociacion, tomando en

consideracion el impacto que estos pudieran ocasionar en el Sistema. Debera establecer, entre

otros, los principales temas en materia de regulacion:
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e El agente responsable de los cargos por el peaje de transmision, de ejecutarse la entrega.

e Tiempo de vigencia del acuerdo.

e Lugar de entrega del producto, si se llegara ejecutar el contrato.

e Cantidad fisica acordada.

e Producto que se comercializa.

e Proceso de registro contable, ya que la tarifa es regulada y esta transaccion puede
impactar la misma, por ejemplo, si la distribuidora registra los costos de la transaccion
como parte del costo a reconocer por la SIE en la tarifa.

e Regulacion energias renovables, en el sentido de que las empresas distribuidoras se vean

obligadas a comprar una cantidad determinada de este tipo de tecnologia.

Los mercados a futuro ayudan a estabilizar los precios del mercado al contado y proporcionan a
los agentes una forma eficaz de gestionar sus riesgos. Aungue no cabe duda que los mercados
derivados, en cuanto que también son instrumentos de especulacion, pueden acarrear efectos

negativos, introduciendo en vez de eliminando volatilidad en sus mercados al contado.

De establecerse un mercado de derivados en Republica Dominicana lo ideal seria que el mismo
sea gestionado por el operador del mercado spot, asi se aprovecharia la economia de escala

existente en la gestion de los mercados de contado.

El producto a negociar en el contrato a futuro tendra como subyacente la energia eléctrica
negociada en el MEM, donde seria un Unico contrato y un Unico producto, de preferencia con una
misma cantidad de energia, asi se aprovecharia una de las caracteristicas del mercado derivado
que es la facilidad, profundidad y amplitud que conlleva la estandarizacion.

Es deseable la creacion de un mercado derivado de electricidad en Replblica Dominicana que
puede estar organizado de futuros y opciones como una manera de gestionar los riesgos. Para que
este funcione es necesario que el mercado spot funcione de manera eficiente, transparente, que el
precio sea producto de las fuerzas del mercado, que el grado de volatilidad haga necesario
disponer de mecanismos para gestionar los riesgos. Para determinar la viabilidad del mismo es

recomendable realizar los estudios pertinentes que concluyan si efectivamente estos pueden ser
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parte del mercado eléctrico dominicano para gestionar los riesgos y el impacto que los mismos

tendrian en la normativa.

4.8 Consideraciones finales

Luego de planteado los objetivos del capitulo iniciamos con una definicion personal de lo que
consideramos que es el riesgo que no es mas que identificar aquellas acciones que pudieran salir
mal durante el proceso operativo de cualquier actividad, impactando en los objetivos de la

organizacion.

Los riesgos deben ser claramente identificados, analizados, medidos y evaluados antes de iniciar

la operacion del negocio con la finalidad de decidir si seran aceptados, mitigados o compartidos.

Las empresas dedicadas a la generacion, transmision y distribucion de electricidad, estan
sometidas a factores de riesgo comunes en general: de mercado, de crédito, operacionales,

reputacionales, regulatorios, entre otros.

De estos riesgos el mas relevante para nosotros y que se ha puesto mas énfasis en este trabajo es
el riesgo regulatorio, el cual puede ser definido como al cambio de la reglas del juego, leyes,

normas, etc., a la cual estan sometidas las empresas.

El proceso de evaluacién de un riesgo consiste en identificarlo para luego analizarlo y valorar el
impacto que este tendria en el logro de los objetivos con la finalidad de elaborar una propuesta
apropiada para afrontarlo. La practica mas comudn que se utiliza para evaluarlo es la valoracion y
administracion de riesgos. La valoracion y administracion de los riesgos puede ser definida como
el componente que permite a las personas tomar decisiones oportunas para lidiar con situaciones

que puedan limitar o impedir el logro de los objetivos propuestos.

La identificacion de los riesgos es el primer paso para valorar su gravedad, tomar medidas para
mitigarlos y asignar responsabilidades para la gestion de los mismos. Una vez identificados los
riesgos el proceso siguiente es evaluarlos determinando si existen controles para los riesgos
identificados, valorar la probabilidad y el impacto de estos, establecer el nivel de tolerancia, es

decir, hasta qué nivel se estaria dispuesto a asumir un riesgo considerado de media o alta
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gravedad. Se debe priorizar por niveles de importancia aquellos riesgos considerados que puedan

impactar de una manera mas directa al logro de los objetivos.

En lo referente a los riesgos del Sistema Eléctrico Nacional Interconectado de la Republica
Dominicana, el riesgo que estaba concentrado en el Estado ahora esta distribuido entre los

diferentes agentes del sector.

Dentro de los principales riesgos a los cuales esta sometida la empresa eléctrica dominicana estan
el cumplimiento e incertidumbre regulatoria, cambio de los precios de los combustibles,
injerencia politica en el sector, no reconocimiento de los costos incurridos y atrasos en los montos

facturados.

De igual forma, el MEM esta expuesto a riesgo politico. El riesgo politico puede definirse como
la probabilidad de que un evento politico o adopcion de politicas Estatales modifiquen las
condiciones en gque un negocio ha sido establecido y por consiguiente cambien sus perspectivas

sobre ganancias y actividades futuras.

Un evento politico puede ocurrir por la condicion de inestabilidad del gobierno o régimen politico
causada por problemas socioeconémicos (pobreza, desempleo, recesion industrial, altos niveles

de inflacién, etc.) y politicos (lucha entre los partidos politicos, intentos de golpe de Estado).

Otro de los riesgos que el MEM debe afrontar es el de proviene de la posibilidad que las
autoridades afecten precios, cantidades o servicios, de modo que se altere la rentabilidad de la
empresa, se pongan controles directos sobre la rentabilidad o cambien las reglas que gobiernan
precios o beneficios de un monopolio natural o su aplicacion. Tanto los inversores que se dedican
a la promocion de infraestructuras energéeticas como aquellas entidades financieras que prestan el
capital necesario, ven expuestas sus inversiones y préstamos, y por tanto su rentabilidad, a lo que

se ha denominado riesgo regulatorio.

Los riesgos regulatorios en el sector eléctrico dominicano exponen al negocio a cambios en las
normativas legales que afectan al MEM. Dentro de las principales variables reguladas que

incrementan el riesgo estan los cargos por peajes de transmision, la fijacién de los precios de
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venta a distribuidoras, el calculo de las tarifas a consumidores finales y las sanciones que pueden

aplicar los organismos fiscalizadores.

En diferentes paises de Latinoamérica han tenido que enfrentar el riesgo de diferentes maneras y

se han visto en la necesidad de emplear diferentes mecanismos para mitigarlo.

Tal es el caso de Argentina, por ejemplo, que de la reforma realizada al sector energético entendio
que no deben ser congelados los precios de la tarifa eléctrica debido a que ésta accidén ocasiona
principalmente que la demanda no reciba suficientes sefiales de escasez de oferta (si las hubiera)

y crezca permanentemente en todos los niveles.

En el caso de Chile cuando en el 2003 se vio afectada por una escasez de gas natural. El sector
eléctrico atravesd por una crisis producto de la rigidez de su sistema de precios y de contratos a
los usuarios finales ya que no se permite el ajuste de los precios ante eventos imprevistos como
una escasez de insumos. Consecuencia de esto el riesgo de abastecimiento de los insumos no
puede ser distribuido claramente. La principal leccién aprendida de esta reforma es que es
importante permitir el ajuste de tarifas con el objetivo de enviar las sefiales de escasez al
mercado, no depender de la magnitud significativa del suministro externo de un combustible y
diversificar la matriz energética considerando generadoras que usen tanto gas natural y diesel que

permita atender la demanda cuando exista escasez de gas.

Brasil sin embargo para solucionar los problemas de inversion por los que atravesaba optd por
crear las condiciones adecuadas para la inversion en el sector considerando las siguientes
acciones: a) realizar un monitoreo permanente de las inversiones y de la demanda: b) no generar
demasiada incertidumbre sobre la evolucion futura del marco regulatorio; c) mantener una

politica macroecondmica estable, y d) evitar en lo posible el congelamiento de tarifas.
En este capitulo que acabamos de concluir también planteamos la factibilidad de los contratos

como mecanismo de mitigacion de riesgos. Con los contratos eléctricos los agentes generadores

comprometen su produccién, total o parcial, bajo ciertas condiciones que pueden ser a precio fijo,
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a precio indexado por el indice de precios al consumidor de Estados Unidos (CPI), descuentos del

precio del mercado spot, indexacién combinada de combustible y CPI, entre otros.

Identificamos que con los contratos los agentes obtienen diferentes beneficios como son ahorros
en los costos de transacciones, en cierta medida se realiza una transferencia de los riesgos y

generan incentivos entre los agentes.

Existen diferentes tipos de contratos, spot, a futuro, forwards, estos se caracterizan porque
comprometen una entrega fisica mientas que las opciones, que son otro mecanismo de contratos,

se compromete el derecho a la entrega fisica pero no es una obligacion.

En el caso dominicano los tipos de contratos bilaterales que existen tienen como objetivo
fundamental una garantia de pagos para reducir la incertidumbre de no contar con unos flujos de

cajas sostenibles.

La teoria contractual, donde se utilizan los contratos como herramienta de mitigacion de riesgos
ya que el objetivo principal que se persigue es tener una garantia del suministro, establece que el
precio deberia ser mayor al mercado spot, en dominicana ocurre todo lo contrario, el objetivo
final de la firma de un contrato entre agentes es tener precios inferiores al mercado spot por un

lado y contar con recursos financieros por el otro.

Tanto los forwards, futuros y opciones son consideramos instrumentos derivados. Un derivado es
un acuerdo entre dos partes con diferentes expectativas con relacion al comportamiento futuro
que tendré el mercado. El objetivo principal de los mercados derivados es la cobertura del riesgo

0 la especulacion, y las operaciones se liquidan obteniendo beneficios o pérdida de dinero.

Las estrategias de cobertura del riesgo energético son las mismas que se emplean para otras
materias primas. El objetivo principal a lograr es llegar a transformar un precio variable en un
precio fijo. En sentido general con los instrumentos de cobertura lo que se quiere es disminuir la
variabilidad del precio del subyacente en cuestion y asi, reducir la variabilidad de los resultados

de la empresa.
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En el pais, para el establecimiento de un mercado de derivado deben darse ciertas condiciones
entre las que destacan la uniformidad y estandarizacion del producto, existencia de un mercado

fisico eficiente, facilidad de entrega del producto subyacente, que exista un gran ndmero de

compradores y vendedores.
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5. Impacto de los Riesgos en la Normativa Dominicana

A través de los diferentes capitulos hemos establecido el funcionamiento de mercado eléctrico
dominicano y los riesgos en sentido general que pudieran impactar en el mismo. Hemos
identificado una serie de riesgos que pueden afectar cualquier tipo de actividad comercial, sin
embargo en los parrafos siguientes nos centraremos en analizar el impacto de los riesgos en la

normativa dominicana, especificamente el riesgo regulatorio.

En nuestro andlisis estableceremos como la intervencién del regulador orientado a la no
aplicacion de las normas y las reglas puede desembocar en un sistema mas caro para el pais.
Expondremos las implicaciones, ventajas y desventajas que ya sea por falta de Regulacion o
exceso de esta no han permitido que el modelo de mercado funcione en la Republica
Dominicana de una manera méas eficiente. En definitiva, el marco regulatorio influye para

determinar la inversion privada en el sector eléctrico, particularmente en el sector generacion.

5.1 Anélisis de los riesgos desde la perspectiva de la normativa

dominicana.

El sistema regulatorio dominicano puede ser calificado como inseguro porque algunas normas en
ocasiones no se cumplen y porque la regulacién no ha podido ser adecuada a los tiempos actuales.
Al parecer, las sefiales que se han estado enviando no han sido las correctas puesto que desde el
proceso de la capitalizacion, luego de haberse introducido los megavatios producto del proceso,
no se ha adicionado un solo kilovatio privado de energia, solo la empresa EGEHAINA puso en
operacion el pasado afio unos 33 megavatios de generadores eélicos. Por otro lado, el regulador
no es un ente independiente de las politicas o intereses publicos, ya que no ejerce su funcion

esencial de la fijacion de tarifas o de la aprobacion de la metodologia para su establecimiento.
Toda normativa debe tratar de enviar las sefiales adecuadas que permitan la recuperacion de la

inversion pero sin que ello vaya en detrimento de los que utilizan un producto o servicio, en otras

palabras, brindar garantia de conseguir el beneficio social neto, donde tanto productores como
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consumidores ganan de una actividad comercial. La normativa debe corregir los fallos y

externalidades del mercado, captura del regulador, asimetria de la informacién y monopolios.

Por la existencia de diversos objetivos que se persiguen en el sector eléctrico la regulacion del
mismo resulta un tanto complejo, ya que ésta debe velar porque se cumpla la garantia del
suministro, eficiencia econdmica, retribucion suficiente de las actividades del sector, entre otras;

todo ello sin dejar de lado la competitividad.

Otra de las razones por las que el sistema regulatorio dominicano puede ser percibido como
inseguro es porque ante ciertas situaciones el regulador ha tomado decisiones que no van
encaminadas a la solucion del problema sino a inconvenientes coyunturales, de forma aislada y
medidas cortoplacistas, en lugar de resolver de forma sistematica y teniendo en cuenta todos los

impactos que dichas medidas tendran sobre los agentes que operan en el sector eléctrico.

El buen funcionamiento de cualquier mercado debe contar con un regulador independiente de
forma que los inversores confien en las empresas que desarrollan su actividad en el sector
eléctrico del pais. A partir de ese punto es que se empieza a mitigar el riesgo que pueda existir en

cualquier tipo de regulacion.

El sector eléctrico es estratégico y pilar para la economia dominicana, por lo que debe contar con
una regulacion que dé confianza a los inversores. Una regulacion estable no debe ser interpretada
como una regulacion estéatica, sino que debe ser capaz de adaptarse a la evolucion de los retos que
el sector presenta en la cotidianidad de los dias, con esto no nos estamos refiriendo a que
anualmente se debe cambiar la regulacion, sino que cada cierto tiempo debera realizarse una
revision para verificar la adecuacion de la misma a los tiempos. Toda regulacién debe ser
entendida como un proceso bien elaborado y definido, transparente para todas las actividades del
sector eléctrico, donde se establezcan claramente las responsabilidades de las distintas
instituciones que forman el sector sin generar ningun tipo de contradiccion entre ellos, debe ser
entendida como un compromiso de que la normativa sera aplicada y una cierta predictibilidad de
cuél seria la reaccion del regulador ante los cambios del entorno. Un inversor debe percibir

seguridad y sostenibilidad de las normas que regulan el sector, debe ver la transparencia que
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existe en éste, que se aplica en igualdad de condiciones y que se reciben las sanciones cuando se
falta a la norma. Si al momento de tomar la decision de invertir estos aspectos no quedan
esclarecidos entonces el sector sera percibido con un alto riesgo regulatorio lo cual encareceria
aun mas la inversion, si a pesar de todo decidiera realizarla. Encareceria la inversion puesto que al
momento de realizar el analisis de los riesgos en el sector eléctrico dominicano se debera
considerar un monto econoémico adicional para mitigarlo, por ejemplo la contratacién de una
firma para las cuentas incobrables. Si el mercado funcionara adecuadamente y los pagos se
efectuaran en el tiempo indicado no fuera necesario contar con esta estrategia para la

recuperacion de las cuentas.

El no cumplimiento de la norma lleva a los integrantes del mercado a realizar sus escenarios para
cubrirse por situaciones que pudieran pasar fuera de la norma, conllevando a destinar recursos
adicionales para permanecer o entrar al mercado eléctrico dominicano, esto ciertamente encarece
aun mas el sistema puesto que, los valores econémicos que se emplearan para tratar de mitigar el
riesgo formaran parte de los costos de las organizaciones, encareciendo asi aun mas el kilovatio-

hora que reciben los consumidores finales.

Entre las medidas regulatorias que entendemos encarecen el sistema eléctrico podemos

mencionar las siguientes:

Reliquidacién anual de la potencia.
Metodologia de pago de los servicios complementarios.

Concesion por area al negocio de comercializacion.

P W np e

Mecanismo de retribucion a los consumidores.

Entre las medidas necesarias a tomar para la solucion del problema podemos citar las siguientes:

1. Se requiere una permanente identificacion de potenciales fuentes de energia con el fin de

mantener diversificada la matriz energética del pais en el marco de una politica energética.
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2. Se requiere un marco legal estable y transparente que posibilite el desarrollo de
inversiones. En este marco legal es necesario incluir la definicion de las funciones de las
diferentes entidades del sector, los procedimientos de aprobacién de las tarifas y los
mecanismos de resolucion de conflictos. Con ello, se podré definir con claridad los
retornos para la inversion en los diversos segmentos regulados de la industria, minimizar

los riesgos de los potenciales participantes y, consecuentemente, atraer inversiones.

3. Es necesario contar con un organismo encargado de velar por las condiciones de
competencia del mercado, y, por otro lado, el fortalecimiento de los organismos
reguladores buscando que tengan suficientes atribuciones para realizar ajustes al mercado
con el fin de promover el desarrollo eficiente del sector. Se requiere regular la seguridad y
calidad del servicio, y definir las obligaciones y responsabilidades de los participantes del
sistema eléctrico en esta materia. Se requiere crear condiciones para una mayor
transparencia en los mercados regulados y mecanismos de auto regulacién por parte de las

empresas del sector.

4. Buscar mecanismos que permitan transmitir sefiales de escasez de energia a los usuarios
(sensibilizar cada vez mas la demanda a los precios) a fin de evitar que problemas de

oferta terminen desencadenando crisis de suministro.

El costo que paga el Estado por mantener las tarifas invariables es el monto que aporta como
subsidio afio tras afio, para el 2010 fue de US$700 MM, mientras que para el 2011 ascendi6 a
US$900 MM, y para este 2012 se proyecta que terminaria en US$990 MM, esto sin contar el
subsidio cruzado que se efectia a través de las empresas estatales y que no ha sido

transparentado.

Para que el mercado funcione adecuadamente, de forma coherente con la maximizacion del
bienestar social y se asegure el nivel de suministro deseado por los consumidores a minimo
precio, es preciso que se adopte un disefio eficiente y coherente de mercado, pero es también

esencial que el regulador permita que el mercado funcione.

100



Dejar que el mercado funcione no quiere decir que el regulador no deba vigilar que el
comportamiento de los agentes sea competitivo, pero si que el regulador debe evitar la tentacion
de controlar los ingresos de los generadores simplemente porque el precio del mercado sea alto.
Si el regulador interviene simplemente porque el precio es alto, distorsionaré las sefiales de precio
que reciben los generadores, y se distorsionaran sus decisiones de inversion, lo cual reducira la

seguridad de suministro y resultara en ineficiencias, incrementandose los precios que tendran que

abonar los consumidores en afios venideros.

Bajo el supuesto de que el regulador permita el funcionamiento del mercado, los principales
aspectos de disefio que deben cumplirse incluyen los siguientes: El precio del mercado spot debe
reflejar el valor real de la energia; no deben existir restricciones significativas en la red de
transporte; todos los generadores deben estar expuestos al precio del mercado spot; el mercado
minorista debe estar totalmente liberalizado. Cuando creamos la regulacion debemos perseguir
diferentes objetivos entre los que estdn que con las medidas regulatorias exista garantia del
suministro, proteccién de consumidores (principalmente los residenciales), continuidad y calidad

de servicio.

Otras medidas que pudieran permitir la no percepcion de altos niveles de riesgos en el marco
regulatorio y pudieran desembocar en la solucion del problema son las siguientes:

El precio del mercado spot debe reflejar el costo real de la energia.

Actualmente los precios del mercado spot del sistema eléctrico dominicano son fijados por el
precio de la ultima oferta de generacion aceptada para atender la demanda. Este mecanismo no
permite que la demanda se comporte de manera elastica al tiempo que reduce la seguridad del

suministro.

Por ejemplo, si la dltima oferta de generacion fue de 2,000 RD$/MWH vy la generacién no es
suficiente para atender toda la demanda entonces existiran consumidores que no recibiran el
servicio, pero, suponiendo que hay un consumidor flexible que para él el valor de la energia en un

momento dado es de 3,000 RD$/MWH vy el costo de la energia no suministrada es de 7,000
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RD$/MWH, la solucion optima en este caso es que el consumidor flexible reduzca su consumo,
ya que ello solamente le ocasiona un perjuicio de 3,000 RD$/MWH. No obstante, cuando el
precio del mercado spot lo fija siempre la oferta de la Ultima unidad de generacién aceptada el
precio spot seria de 2,000 RD$/MWH, el consumidor flexible no informard que estd en la
disposicion de reducir su consumo en 3,000 RD$/MWH entonces el operador del sistema decidira
aleatoriamente las interrupciones que realizard o, segun el programa que le presente la
distribuidora. Si el consumidor afectado es uno inflexible éste le generaria un déficit valorado en
el costo de la energia no suministrada de 7,000 RD$/MWH, generdndose una reduccion en el
bienestar social de 4,000 RD$/MWH (diferencia entre el costo de la energia no suministrada y el

costo del consumidor flexible).

Analizando la situacion desde el punto de vista del generador, el hecho de que el precio del
mercado tenga un tope significa que hay generadores que necesitan una fuente de ingresos
adicional ya que no tendran perspectiva de recuperacion de sus costos de inversion. Si el precio
del mercado pudiera reflejar el valor de la escasez, los generadores estaran motivados para estar
disponibles en esas horas, pero si el precio del mercado es inferior al valor real de la energia los

generadores no tendran incentivos correctos para colocar sus unidades a producir.
Lo recomendable para que el mercado funcione es que oferta y demanda fijen el precio del
mercado, al igual de que no debe establecerse un tope al precio del mercado inferior al valor de la

energia no suministrada.

Las restricciones de la red de transporte no deben ser significativas

Al momento de la toma de decision de inversion y para que la demanda responda adecuadamente
ante las sefiales de precios, el costo de la energia debe reflejar su valor en cada lugar. Por ello,
cuando el mercado determina el precio no puede ignorar las restricciones que existen en la red
puesto que se generarian fallos de suministro en las zonas con déficit de generacion, pero el
precio del mercado no subirad para reflejar la escasez porque a nivel nacional (ignorando las
restricciones) habrad potencia disponible, por lo que los generadores no tendran incentivos a

invertir.
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A manera de ejemplo, supongase que en un sistema donde hay una zona con excedente (Sur) y
otra con déficit de generacion (Norte), si el precio del mercado ignora las restricciones de la red

de transporte no se apreciara el problema.

llustrando la situacion con un ejemplo tenemos

Tabla No.8
Capacidad instalada Vs. Demanda

Potencia disponible (MW) 20,000 15,000 35,000
Demanda (MW) 25,000 5,000 30,000
Superavit/Déficit -5,000 10,000 5,000

Fuente: Elaboracién propia

Si lo vemos desde el punto de vista del sistema total hay un excedente de capacidad de 5,000
MW, por lo cual no se necesitaria nueva generacion, ahora bien, si lo analizamos por zona
observamos como en la zona norte hay un déficit de generacion, en este escenario los generadores
no tendrian ningun incentivo a invertir ya que el precio seria unico en funcion de la demanda total

del sistema.

En esta situacion el resultado sera que el regulador se vera obligado a intervenir, promoviendo
mediante contratos o pagos especificos la construccion de 5,000 MW de capacidad de generacion
en la zona deficitaria. Sin embargo, aunque con esa intervencion del regulador se resuelve el
problema puntual de déficit local, se desincentiva la construccion de centrales por generadores
independientes, ya que al promover la construccion de centrales adicionales, el regulador deprime
el precio del mercado en el sistema. Asimismo, a medida que crezca la demanda en la zona
deficitaria, el regulador se verd obligado a intervenir constantemente para promover la

construccién de centrales que cubran el incremento en la demanda en la zona deficitaria.

Por lo tanto, si existen restricciones en la red de transporte pero el precio del mercado se
determina como un precio uniforme ignorando las restricciones en la red de transporte, el modelo

que emergera serd uno en el cual el regulador determinara permanentemente las centrales a
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construir. Por ello, antes de realizar un modelo es preciso primero adoptar un sistema de precios
nodales (que es el utilizado en el pais) o en su defecto eliminar las restricciones que existan en la

red de transporte,

Liberalizacién del mercado minorista

Para que el modelo de mercado funcione adecuadamente, es necesario que el mercado minorista
esté liberalizado. La actividad de distribuciéon y comercializaciéon de la electricidad no es una
actividad marginal que aporta valor solamente en la medida que vaya acompafiado de servicios de
valor afiadido, sino que es una piedra angular necesaria para desarrollar la elasticidad de la
demanda y trasladar a los generadores las preferencias de los consumidores. De este modo se
asegura que el nivel de seguridad de suministro en el sistema sea el que realmente desean y
valoran los consumidores. De igual forma el suministro a los consumidores que permanezcan
bajo tarifas reguladas se deberia cubrir mediante contratos de volumen variable. Esto es asi con el
fin de evitar la posibilidad de que una empresa distribuidora se encuentre con que la demanda que
debe suministrar se incrementa por encima de lo esperado justo cuando existe escasez de

capacidad de generacion y el precio del mercado se sitlia en altos niveles.

Por ello, para proteger a las distribuidoras (o, méas bien, al sistema de liquidaciones y futuros
consumidores), y para trasladar a los consumidores en las tarifas el costo que realmente ocasiona
su consumo, los distribuidores deben tener el 100% de su demanda cubierta por contratos de
volumen variable. Mediante la compra competitiva de estos contratos, los distribuidores podran
estar protegidos ante las fluctuaciones del precio spot y se evitara deprimir artificialmente la
salida de consumidores al mercado liberalizado.

En Republica Dominicana el negocio de la comercializadora estad a cargo de las empresas de
distribucion, esto no generaria contratiempos si hubiese una frontera entre ambas actividades. En
el caso dominicano, tal frontera no existe, ambos negocios son el mismo. Cuando el Estado
destina valores monetarios no sabemos con exactitud cudl de las dos actividades esta subsidiando,

si la comercializacion o la distribucion ya que no hay una separacion del negocio en el pais.
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No nos oponemos a que dicha actividad sea desarrollada por las empresas distribuidoras, todo lo
contrario, se aprovecha cierta economia de escala al funcionar de esta manera. Lo que si
entendemos que resulta imprescindible es que el negocio esté claramente definido y separado,

identificando qué es distribucion y qué comercializacion.

Autonomia institucional.

El que exista autonomia en las instituciones del sector eléctrico es favorable para el sistema. Sélo
con autonomia es posible lograr un balance entre los intereses de los usuarios, los inversionistas y
el gobierno. Cuando el regulador es autbnomo puede cuidar que: a) en la relacion usuario-
inversionista, este Ultimo no ejerza su poder de monopolista reduciendo la oferta y/o la calidad
y/o aumentando el precio en detrimento del excedente del consumidor; b) en la relacion gobierno-
inversionista, el primero no expropie de facto las inversiones, y c) en la relacion gobierno-
usuario, se proteja al consumidor futuro de la tentacion electoral que puede llevar a fijar precios
que pongan en riesgo la viabilidad del suministro en el mediano y largo plazo, y al consumidor
actual de la tentacion de usar las tarifas como un instrumento recaudatorio en caso de que sea el

mismo gobierno el que suministre los servicios en cuestion. [FSRPO8]

La autonomia implica un claro mandato independiente del gobierno, no del Estado, estabilidad e
inamovilidad (salvo por causa grave) del directorio del regulador, asi como autosuficiencia
financiera. A su vez, una autonomia con responsabilidad social requiere de transparencia,
rendicion de cuentas, procesos de apelacion y de un érgano reconocido por su honorabilidad y

con personal altamente calificado y profesional. [FSRPOS8]

Mientras el poder politico permanezca en las instituciones eléctricas existira debilidad
institucional. Las instituciones que deben tomar las decisiones para que el modelo funcione son
manejadas por el Estado y, aunque se quiera presentar que tienen ciertos niveles de independencia
en realidad esto no funciona asi. Solo hay que observar que, por ejemplo, en la Superintendencia
de Electricidad (SIE) el personal directivo es nhombrado por el Poder Ejecutivo y puede ser
removido cuando este asi lo considere, no tiene un tiempo especifico, de seis afios por ejemplo.

La pregunta obligatoria seria ¢en qué afecta esto al modelo? Pues en que el responsable de tomar
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las decisiones o emprender las reformas necesarias puede tener la voluntad de hacerlo y de hecho
la puede iniciar, pero si en el proceso este es removido el proceso que ha iniciado puede quedar
estancado o simplemente detenerse, no permitiendo que se avance en aquellos cambios que se
consideren necesarios. Con el establecimiento de un periodo puntual los niveles de incertidumbre
quedarian reducidos y el Regulador ante el referido escenario bien pudiera emprender, en el
periodo que quede establecido para su gestion, aquellas medidas que fortalezcan el sector

eléctrico sin el temor de que en cualquier momento pudiera ser removido.

Lo recomendable es que, si estas instituciones no pueden ser manejadas de forma independiente
entonces las autoridades deberian ser nombradas por al menos el periodo minimo para ejercer sus
funciones de seis afios. Esto garantizaria que aquellas reformas que se inicien no sean
interrumpidas por cambios. Esto eliminaria el riesgo de un cambio de autoridades cuando cada
cuatro afios, en el mejor de los escenarios, se genera el cambio de Gobierno. Seis afios seria un

tiempo suficiente para plantear y ejecutar las reformas que se consideren pertinentes.

Otra de las posibilidades que bien pueden generar confianza a los inversores y/o eliminacién o
mitigacion del riesgo regulatorio es que dichas instituciones sean autbnomas totalmente, que no

dependan del poder politico de turno.

No podemos esperar que el mercado eléctrico dominicano funcione si existe debilidad
institucional, si se falta a la ley y no se recibe la sancion correspondiente cuando un agente no
cumple la norma. Esta debilidad institucional le cuesta dinero al Sistema. Imaginemos un
generador edlico que desee inyectar su produccion al sistema, por ejemplo, pero que el mismo no
tenga claro como seré retribuido su servicio, el sistema entonces puede perder este generador
econdmico para suplir la demanda y utilizar aquellos que resulten mas costoso al no poder utilizar

la disponibilidad de la tecnologia edlica, lo que pudiera resultar mas costoso al sistema.
El Estado Dominicano aun continta con el ejercicio tradicional de regular, de dictar normas, no

ha querido convertirse en un Estado contemporaneo que cambia las formas de control

administrativo y que crea autoridades totalmente independientes, no es que no sea capaz de
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hacerlo puesto que tanto en el sector comunicaciones como en el financiero se pueden tener como

modelos para generar dicha transformacion.

Hay decisiones que por ser impopulares son delegadas a la Administracion, pero en el fondo es el
Ejecutivo el que la promueve mientras la Administracion la ejecuta. Para entendernos mejor
tenemos el caso de las tarifas. Tanto la LGE como el RLGE facultan a la SIE para la realizacion
de los estudios tarifarios a fin de establecer la tarifa de energia eléctrica. Un ejemplo de esto lo
establece el siguiente articulo de la Ley General de Electricidad 125-01.

“Art. 111.- Las tarifas a usuarios de servicio publico seran fijadas por La Superintendencia...”

Los estudios tarifarios son realizados por la SIE pero no son puestos en ejecucion ya que, es el
Ejecutivo el que decide si va a aumentar o no la tarifa eléctrica de los consumidores finales y, en
qué porcentaje seria el incremento o disminucion asi como la fecha en la cual entrarian en

vigencia, esto asi debido a las implicaciones e impacto que estas generan en la ciudadania.

Queda clara la facultad a la SIE de la fijacion de las tarifas del servicio publico (servicio
eléctrico), sin embargo en la practica ain no ha sido posible que la SIE establezca dicha tarifa,
sino que es el Ejecutivo el que la determina, influyendo de esta manera en las funciones de la SIE

asignadas a través del Reglamento.

En muchos paises iberoamericanos la autonomia del regulador es bastante limitada sea porque no
estd claramente separado del gobierno, sus miembros no tienen estabilidad ni inamovilidad, o
simple y sencillamente porque no cuenta con autosuficiencia financiera que le permita llevar a
cabo sus responsabilidades de manera adecuada. En algunos casos, aun contando con un claro
mandato independiente, un directorio estable e incluso con un presupuesto suficiente, el problema
puede ser que la regulacién expedida se anule de facto a través de medidas o decretos
gubernamentales que, por ejemplo, controlen precios independientemente del proceso regulatorio.
Esta situacion se ha visto empeorada con las tentaciones populistas de algunos gobiernos o bajo
las presiones politicas de algunos grupos de usuarios con poder politico o capacidad de

movilizacién para mantener los privilegios que perderian con la aplicacion de una buena
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regulacion econdémica. En estas condiciones, el regulador es sujeto de captura por el gobierno y

los grupos politicos que lo presionan.

Ante la ausencia de una verdadera autonomia del regulador, y cuando el gobierno no permite que
el mecanismo de formacion de precios atienda a la realidad del mercado, es imposible llevar a
cabo las reformas que atraigan capital privado y abran sectores que han estado bajo la operacion
exclusiva del Estado. Sélo un regulador auténomo puede enviar las sefiales de certidumbre que se
requiere dar a los potenciales inversionistas. Aun si el Unico objetivo de una reforma consistiera
en permitir que cualquier operador del Estado funcione verdaderamente como empresa seria

necesario un regulador independiente del gobierno.

En estas circunstancias, el reto pendiente mas importante para el regulador es obtener la
autonomia que requieren para cumplir su objetivo. En este orden de ideas, es fundamental que el
regulador trabaje muy de cerca con el Congreso ya que éste puede cambiar el marco juridico que
le aplica. Adicionalmente es muy importante que, a través de los medios a su alcance, haga

conciencia en la sociedad de los efectos que implica contar con un regulador sin autonomia.

Tratar de resolver cualquier otro reto regulatorio no tiene sentido si no se ha resuelto, antes que
nada, este problema y el regulador es respetado por los distintos participantes: usuarios,

inversionistas y el mismo gobierno.

Es claro que un marco regulatorio estable, predecible y que genere certidumbre es condicion
necesaria para atraer inversiones a un sector. De hecho, por més que se lleven a cabo reformas
que abran sectores tradicionalmente bajo exclusividad del Estado, las inversiones no vendran sin
una institucion que garantice certidumbre y mecanismos de formacién de precios que respondan a

las condiciones del mercado y no a circunstancias politicas. [CBER08]

108



5.2 Oportunidades de mejoras en la regulacion dominicana

Es importante que para el crecimiento de un negocio sean planteados objetivos de como mejorar
la cotidianidad. A seguidas detallamos aquellos aspectos que hemos identificado en la normativa
que pudieran ayudar a mejorar el manejo del mercado y de una u otra forma a mitigar el riesgo

regulatorio.

Potestad Reglamentaria

Los inversores buscan contar con un marco juridico fuerte, seguro, sostenible, transparente y
estable; la inseguridad juridica aleja la confianza de los inversores y desplaza el centro de

atencion a otras areas del mundo.

Toda Administracién Reglamentaria debe ser capaz de generar normas, resolucion de conflictos,
debe tener poder de autorizacion, supervision, inspeccion, de auditar y sancionar. ;Se cumplen
estos poderes en las reglamentaciones eléctricas dominicanas? Pues a medias, puesto que en
algunos casos los niveles de autorizacion necesitan del Poder Ejecutivo y en otros no se ve una
barrera en la que la funcion le corresponde a la CNE o a la SIE o al Ministerio de Industria y

Comercio.

La Administracién Eléctrica Dominicana tiene una vinculacion positiva con el sector puesto que
solo puede hacer aquello que la ley le permite, no puede salirse del marco regulatorio. Sin
embargo, carece de una de las potestades consideradas de vital importancia para el buen manejo
de cualquier Administracion, nos referimos a la potestad discrecional. Ejemplo de ello es el
articulo 355 del RALGE en el cual queda tacitamente establecido un porcentaje que bien pudo

haberse puesto por resolucién, revisable anualmente y no fijado en un Reglamento.

Otra de las potestades de estos organismos, SIE y CNE; lo es el solicitar las informaciones
necesarias para la toma de decisiones, sin embargo, aunque los generadores solo envian las
informaciones que se les solicitan, aun no se ha podido establecer el mecanismo para auditar

dichas informaciones. Somos de opinion que todas deberian ser publicadas por las empresas, ya
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que se trata de un negocio que brinda un servicio publico y por lo tanto todo debera apuntar a la

transparencia.

Al no contemplar en la mayoria de sus articulos, tanto la LGE y su Reglamento, potestad

discrecional éstos no reflejan las circunstancias cambiantes de la realidad econdmica.

Una regla general de suma importancia que debe tener toda potestad regulatoria es la separacién
de la operatividad de la propia actividad regulatoria. En el caso dominicano tenemos,
distribuidoras que son estatales, transporte que es estatal, generacion hidraulica que es estatal,
generacion privada y estatal (caso Haina e Itabo donde el Estado cuenta con el 50% de las
acciones en cada una). Es como si la tendencia fuera a retornar a la empresa eléctrica
verticalmente integrada. Ante este panorama nos preguntamos si la Administracion Eléctrica
podré regular de forma objetiva; ¢la separacion operativa-reglamentaria se estara cumpliendo?,
¢las normas que dicta la SIE son razonables?, en esta situacion ¢se verificaria la desviacion del

poder ante intereses particulares, en este caso los del Estado?

Subsidios

Subsidiar a la demanda o a la generacion incrementaria de forma ineficiente el consumo puesto
que los consumidores no estan reciben el costo real de la energia y por ende €éstos no crean
consciencia de cual es el momento mas adecuado para realizar sus consumos, en el caso de la

demanda, o despachar las centrales, en el caso de la generacion.

Debido a que es el Estado el que decide el momento cuando debe incrementarse la tarifa y el
monto del incremento, no importa que la SIE haya cumplido con su rol de realizar los estudios
tarifarios pertinentes que recojan todos los costos que deben contener las diferentes actividades de
generacion, transporte, distribucion y comercializacion, éste tiene que destinar millones de
recursos econdémicos para poder solventar el sistema. Se habla de unos US$990 MM solo para el
afio 2012. El problema radica en que la tarifa no refleja el monto real, para que el ciudadano cree
conciencia de cual es el sacrificio que hace el Estado. No existe un subsidio focalizado sino que
todos reciben el mismo nivel de subsidio, aunque se ha estado trabajando en el tema de

focalizarlo en los Gltimos meses.
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Recordemos que los subsidios pueden ser establecidos a la oferta o la demanda. Los que se
aplican a la demanda tienen cierta ventaja sobre los de oferta. Los de demanda se disefian para
que solo lo reciban quienes realmente lo necesitan, mientras que los subsidios a la oferta
benefician a todos por igual. Aplicarlo a la demanda evita el desperdicio de recursos publicos,
algo que es importante sobre todo cuando un pais no es rico, no causan una distorsion mayor
como si lo hacen los subsidios a la oferta que envian sefiales inadecuadas sobre el valor de la
escasez 0 abundancia del bien que se ofrece e incentivan el desperdicio de recursos. Una tarea del
regulador debe ser pugnar por la aplicacion de los subsidios directos a la demanda y alertar, a
quienes toman la decision sobre el tema, de las ineficiencias y distorsiones que representan los

subsidios a la oferta.

Un mercado eléctrico que reciba los niveles de subsidios como los tiene el dominicano no puede
decirse que es competitivo, donde la tarifa no refleje los costos reales del sistema, ya sea por
politica estatal o cualquier otra causa, es considerado como un mercado altamente riesgoso ya
que, las empresas distribuidoras no estarian recuperando sus inversiones. M&s aun, como son
empresas estatales no tienen ningln incentivo a modificar la estrategia operativa, la cual pudiera

contemplar disminucién de los subsidios al incrementar los niveles de cobranza.

Metodologia del calculo de la remuneracion de la potencia

El negocio del transporte es llevado a cabo por el Estado Dominicano, a través de la Empresa de
Transmision Dominicana (ETED) y tiene a su cargo aparte del sistema de transmision, la
responsabilidad del despacho de las unidades, esto es la operacion del sistema.

Solo basta con iniciar la lectura del Reglamento para la Aplicacion de la Ley General de
Electricidad (RALGE), en el articulo 25 para encontrar la primera oportunidad de mejora del
mismo. Nos referimos a la actividad de operacion del sistema, a cargo del Centro Control de
Energia (CCE), dependencia de la ETED. La referida actividad distrae del objetivo principal del

negocio que es atender a la red de transporte, planificacion y mantenimiento de la misma.
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La propuesta en ese sentido es que el CCE se forme como una institucion independiente de la
Empresa de Transmision, de forma que la empresa de transporte pueda dedicarse a su negocio de
redes y no desgaste esfuerzos en el despacho y operacion del sistema. Es por ello que somos de
opinion de que el CCE pase a formar parte ya sea como una institucion independiente de la
Empresa de Transmisién, como lo es el Operador del Mercado o unificar el Operador del

Mercado con éste Operador del Sistema.

El riesgo en esta actividad queda claramente identificado cuando pudieran existir privilegios al

momento del despacho de las unidades en tiempo real.

En parrafos anteriores establecimos que la remuneracion de la actividad de transporte se realiza a
través del peaje de transmision. A partir de articulo 357 del RALGE se inicia a normar el tema

relativo a la remuneracion del transporte para Republica Dominicana.

El referido articulo 357 RALGE establece que “El uso de las instalaciones del sistema de
transmision es compensado por lo que se denomina peaje de transmision. Esta compensacion
deberéa cubrir el costo total de largo y corto plazo formado por la anualidad de la inversion, mas
los costos de operacion y mantenimiento. Sin embargo, la Superintendencia de Electricidad (SIE),
es la responsable de definir cuales instalaciones pertenecen al Sistema de Transmision asi como
de calcular y fijar el costo de largo plazo para efectos del calculo de peaje de transmision”. La
anualidad de la inversion es calculada por la SIE sobre la base del valor nuevo de reemplazo de
las instalaciones considerando la tasa de costo de oportunidad.

Las sefiales de eficiencia se envian a través de un cargo denominado peaje de transmision. Este se
compone del derecho de uso, para las sefiales de corto plazo y, derecho de conexion para las de
largo plazo. El peaje unitario de transmision, hasta diciembre 2011 era de 0.7 ctvo. de US$/kWh,
indexado mensualmente por el CPI, valor que no lograba la recuperacion del costo invertido en
las redes de transmision, por lo que, a través de la Resolucion SIE 543-2011 y luego de realizar
los estudios pertinentes, la Superintendencia de Electricidad modifica este valor, estableciendo
que a partir de enero 2012, el monto mensual a recaudar por ETED, quedaba fijado en US$8.15

MM, manteniéndose el mismo procedimiento para el reparto.
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El mecanismo modificado, establecido y que actualmente se esta ejecutando se supone que si
contiene todos los costos de la transmision, permitiéndole a la empresa recuperar los montos
invertidos en dicha actividad. El Gnico comentario que tenemos al respecto es que efectivamente
la SIE y ETED hicieron lo que la normativa les ordenaba, ahora bien, como al final es la demanda
la que tiene que pagar el peaje en su totalidad y ante una factura subsidiada entonces, ¢realmente
se recaudaria el pago establecido? Entendemos que ante la situacion de déficit financiero que
viven las empresas distribuidoras esto ha venido a agravar mas el problema pues, se debi6é haber
corregido la debilidad del calculo, como tal se hizo, pero en conjunto con el reconocimiento en la
tarifa y/o con el cambio de metodologia de reparto de los cargos. Esto repercute en que la no
recuperacion de estos costos, por la falta de pago, es un riesgo a considerar al momento de tomar

la decisién de inversion.

La regulacién establece que el reparto de los cargos de la red se realiza a través de dos
componentes que forman el peaje de transmisién, el derecho de uso y el derecho de conexién. El
derecho de uso a su vez se subdivide en derecho de uso de energia y derecho de uso de potencia
de punta. El derecho de uso se aplica precios nodales para la transferencia de potencia y energia.

A través del derecho de uso de energia (Art. 262 RALGE) se establecen factores nodales que
guian a los inversionistas donde hacer las inversiones, sin embargo el derecho de uso de potencia
(Art.272 RALGE) no permite enviar las sefiales dptimas que determinen en cuanto un agente se
estd beneficiando de la red, esto asi porque por un lado al momento de calcular las inyecciones
utilizo potencia firme, pero cuando realizo el calculo de la demanda se hace por el consumo en la

punta del afio.

En lo referente al Derecho de Conexion (DC), que no es mas que el cargo complementario que
los generadores deben recaudar en funcion de su potencia para luego pagarlo a la empresa de
transporte, se determina aplicando el costo unitario de DC a la potencia. Es importante destacar
que el mecanismo actual es que las transacciones econdémicas de potencia son provisionales. Para
que estos valores se conviertan en definitivos deberan ser reliquidados anualmente en funcién de
la demanda maxima del agente en la hora de punta en el afio. Este mecanismo tiene la debilidad

que los agentes pueden estimar cual seria el dia que ocurriria la demanda méaxima, no estarian
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inyectando en el sistema por lo que al momento del calculo de méxima demanda su potencia seria
cero, generandose una distorsion puesto que este agente si mantuvo una potencia todo el afio y

saldrian con un saldo a su favor lo cual no es real.

Nuestras sugerencias para la mejora del procedimiento establecido referente al reparto de los

cargos son las siguientes:

a. Las instalaciones que ya han cumplido 30 afios sean remuneradas solo por la operacion y

mantenimiento.

b. Para disminuir los niveles de riesgo e incertidumbre entre los agentes, el cargo (peaje)
sera actualizado cada seis afios. Aquellas obras que se presupuestaron, se cobraron y no se
ejecutaron seran retiradas del plan de expansion segun el peso gque estas tenian en el plan.

Se verificara entonces si existen nuevas obras para compensar los montos.

c. Con respecto a la indexacion mediante CPI, bien pudiera seleccionarse dentro de este
valor las variaciones del CPI pero del sector electricidad, en lugar de la variacién de la
industria completa. Adicionalmente, hacer una distribucién del porcentaje de activos
locales e internacionales, de forma que se pondere y se aplique el porcentaje de CPI a los
componentes internacionales y de IPC a los nacionales.

d. La asignacion de los costos de la red entre generacion y demanda se realizara serd 50%
generadores y 50% la demanda, esto asi porque ambos son responsables de la existencia
de la linea, sin esta el generador no podria llevar el producto y la demanda no lo recibiria.
Sin lineas no se puede transportar el producto ni la demanda puede recibirla, es como si
formara parte de los componentes necesarios para la generacion transmitir el producto y
para la demanda adquirirlo. En una empresa industrial se crea una cadena de distribucion
que no se supone la paga el consumidor final del producto sino que el productor la

considera en sus costos.
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e.

La mejora que sugerimos aplicar al mecanismo existente de calculo del peaje es que, una
vez determinado el monto fijo, que es aplicado a la potencia firme (kw) y actualizado
anualmente en funcion de la hora de méxima demanda del afio, que dicha actualizacion de
la potencia se realice en funcion de la hora de maxima demanda mensual, asi tendriamos
doce horas de maxima demanda en el afio y, los agentes que se benefician de la red

estarian pagando el uso de la misma.

En un mercado que alcanza el nivel necesario de madurez, donde es el mercado el que
establece los costos (no un cap) y la tarifa recoge todos los componentes funciona la
nueva metodologia de calculo de peaje y derecho de conexion. Pero en el mercado
dominicano ha quedado incompleto por lo que esto ha venido a agravar el problema de
déficit e incrementar el subsidio. Por lo que sugerimos socializar la tarifa para que todos
los costos reconocidos en el mercado eléctrico sean transferidos a la factura de forma

gradual.

Para determinar las instalaciones eficientemente dimensionadas sugerimos que se haga a
través de una lista general de equipos necesarios para el funcionamiento eficiente de la red
de transmisidn, es decir, que la SIE, conjuntamente con la Empresa de Transmision, a
través de un procedimiento, realice un listado general de los equipos que considera
necesarios para el sistema, los cuales, cada seis afios, conjuntamente con la revisién de la

tarifa, debera revisar y actualizar para incluir tecnologia de punta en la expansion.

Recuperacion de los costos de generacion

En lo que se refiere a la actividad de generacion, el parque eléctrico actualmente es un parque que
contiene una gran parte de sus plantas en estado de obsolescencia, plantas que a pesar de haber
recibido el monto total para su recuperacion, por el pago de capacidad, aun asi contintan
recibiendo remuneracion por este concepto y, no es que de entrada este mal de un todo puesto
que si analizamos que dejamos de pagarle capacidad tendriamos que pagéarsela a otro generador,

sin embargo, estas plantas reciben un valor econémico por una disponibilidad que realmente no
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tienen y nos preguntamos ¢qué ha pasado con el modelo en lo referente a la actividad de

generacion?

Pareceria que estamos en un circulo vicioso, los generadores que no reciben los montos de sus
facturas a tiempo, se excusan que no pueden hacer las inversiones necesarias porque los flujos de
caja no llegan con la regularidad adecuada ni los valores facturados. Por otro lado, las
distribuidoras que compran el kilovatio de energia caro, desde su punto de vista, no se les
reconoce en la tarifa los proyectos, planes, actividades que estas consideran necesarias para el
fortalecimiento de las redes y adicionalmente que tienen altos niveles de perdidas técnicas y no
técnicas y, en un mercado deficitario, no se puede esperar que la empresa de transporte este ajena
a esta situacion, también forma parte de este circulo vicioso de déficit del mercado.

Pero ¢qué es lo que ha pasado? Desde nuestro punto de vista las sefiales no se han enviado
correctamente para atraer generacion barata y poder cambiar el parque de generacion, no nos
referimos a eliminar 100% las plantas de tecnologia diesel, sino cambiar el porcentaje del parque.
¢Cuéles deberian ser esas sefiales que se deben enviar desde la regulacion? Sefiales que no
perciban el mercado dominicano con altos niveles de riesgo como se percibe actualmente,

podemos citar algunas de ejemplo:

1. Que sea obligatorio que las empresas distribuidoras contraten un porcentaje de la
capacidad de energia renovable. En ese sentido, las distribuidoras estarian comprando
energia a precios mas economicos y las renovables entrarian al mercado porque tendrian

una venta segura de su produccion.

2. Auditoria real de los costos de generacion. Como actualmente las empresas envian sus
costos para el calculo del despacho no se conoce con exactitud si esos son los costos

reales en los que ha incurrido la empresa.

3. Dejar que sean las fuerzas del mercado, oferta y demanda las que determinen el costo de
la generacion, pero hablamos de un costo que sea transparente, facil de entender, calcular

y determinar.
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Mientras se mantenga el parque de generacion que actualmente tiene el pais, obsoleto y caro, el
costo del kilovatio no va a disminuir, mientras se mantenga el mecanismo de retribucion de la
generacion, tampoco el costo no tendera a reducirse, por lo que, con suficiente generacion barata
(gas, carbon, hidroeléctrica, nuclear) la matriz energética variard su composicion y las empresas

distribuidoras podran adquirir un Kilovatio mas asequible.

El negocio de distribucién y comercializacién

Es imposible que un negocio pueda sostenerse cuando sus costos son mayores a sus ingresos, y
peor aun que del producto que vende solo pueda recuperar alrededor del 65%. Esto quiere decir
entonces que, la regulacion de la tarifa, de la cual hemos hablado en pérrafos anteriores, debe
reflejar todos los costos de distribucion y comercializacion. Se debe establecer de forma paulatina
la tarifa, esta no debe permanecer congelada. En la misma, en principio, deben ser incluidos
indicadores de eficiencia y pérdida de energia como medida del buen desempefio de los marcos
regulatorios establecidos en la actividad de distribucion, pero dichos niveles funcionaran como
un incentivo a la eficiencia y deberan ser menores afio tras afio, para lo cual, previamente debe
establecerse un periodo razonable en el cual se espere que dichas pérdidas serian reducidas al

maximo.

Con los niveles de pérdidas técnicas y no técnicas de este negocio nadie se siente motivado a
invertir, es un negocio altamente riesgoso y que deja elevados niveles de pérdidas. Ante esa

situacién plantemos que pueden hacer las empresas y el Regulador, a nuestro entender.

A. Generar un plan piloto para regularizar-normalizar los clientes que aun estén en una
condicion fuera de la normativa. Esto se puede llevar a cabo con la colaboracion de las
juntas de vecinos de los diferentes barrios y sectores, socializando el tema tarifario y

tratando de crear la cultura de pago a los referidos clientes.

B. Las empresas distribuidoras deberan brindar un verdadero servicio al cliente, donde
entiendan que cada usuario del servicio eléctrico es valioso para ellas y que sin éstos éstas

empresas no pueden subsistir. Un verdadero servicio al cliente es darle seguimiento al
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consumo, orientarlo, que el cliente perciba a la distribuidora-comercializadora como una

empresa amiga no como una entidad que le vende un servicio inadecuado y costoso.

C. En la medida de lo posible, hacer participe a los clientes de la programacion de los cortes
eléctricos, si éstos son necesarios. Hay clientes que prefieren que le disminuyan el
suministro a determinadas horas, tratar de que sea el cliente el que elija cuando estaria

dispuesto a que le disminuyan el suministro.

D. Establecer tarifas nocturnas y diurnas, asi como por periodos estacionales, que el cliente
tenga consciencia de lo que le cuesta el kilovatio en las diferentes estaciones del afio y las

horas del dia.

E. Dar facilidades de pago a los clientes. Existen casos en los cuales se necesitan realizar
acuerdos de pago, las distribuidoras-comercializadoras deben tratar de evitar que se
generen cortes a los clientes pues esto resulta mas costoso para el sector, el objetivo no es

cortar el suministro sino brindarlo y que el mismo se retribuya.

F. Focalizar el subsidio, no como esta establecido actualmente que toda la poblacion recibe
subsidio, sino focalizarlo de forma tal que éste llegue a aquellas personas que realmente
lo necesitan, pero transparentar dicho valor en la factura, que el cliente sepa cuél es el

valor que el Estado esta aportando para que éste reciba el servicio.

G. Instalacion de medidores inteligentes, que permitan que aquellos clientes que
necesariamente deban ser cortados-reinstalados se pueda realizar desde la oficina
directamente (tal como lo hacen las compafiias telefonicas), no que sea una brigada de la
empresa que realice el corte porque esto tiende a generar corrupcién. Claro, esto entraria

dentro del plan de las empresas distribuidoras y se les debera reconocer en la tarifa.

Uno de los aspectos que particularmente consideramos de vital importancia es que el negocio de
distribucion-comercializacion estd monopolizado, es decir, como esta actividad se realiza a través

de una concesion, los clientes de una zona determinada no pueden solicitar el servicio a otra
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distribuidora que sea de un sector diferente. Es decir, un cliente que viva en el sur del pais no
puede solicitar el servicio a la distribuidora EDEESTE, por ejemplo. Eso implica que el cliente
esta atado a una sola comercializadora lo cual no permite que se generen mejoras en el servicio.
Si el cliente contara con la potestad de elegir entre una distribuidora-comercializadora y otra, tal
vez el servicio al cliente brindado mejoraria.

No se vislumbra una separacién del negocio de distribucion y comercializacion. No se sabe que
negocio es el deficitario si el de distribucion o el de comercializacion. No nos oponemos a que
una misma empresa pueda ejecutar ambas actividades ahora bien, deberia estar totalmente
separadas y ser transparentadas para determinar cual es la magnitud del problema en cada
actividad, si en distribucidén o comercializacion, en cual de los dos negocios es que se necesita el

mayor fortalecimiento y enfoque.

Mientras las empresas distribuidoras sigan recibiendo del Estado los montos del subsidio, estas
no se sentiran motivadas a mejorar su gestion, debe generarse un clima de desmonte paulatino del

mismo, pues gran parte de que el modelo no funcione se debe justamente a este factor.

Las empresas deberan ser saneadas y privatizadas nuevamente, una vez culminen los contratos al

2016, en algunos casos, mejorar la gestion y convertirse en empresas rentables.

Las empresas distribuidoras pueden utilizar el mecanismo de licitacion establecido en el articulo
110 de la Ley General de Electricidad, buscando siempre la manera de adquirir energia a precios

competitivos.

En un mercado eléctrico donde no funcione la comercializacidn de energia se puede decir que es
un mercado fallido puesto que, no ganamos nada con tener disponibilidad de centrales, a bajo
costo, redes de transporte disponibles para llevar el producto a los consumidores si al final de la
cadena las empresas distribuidoras-comercializadoras no pueden ser eficientes, ya sea por una
razon u otra. Desde el punto de vista del inversionista, si quiero invertir en generacion pues
deberia firmar un contrato para no venderle energia a las distribuidoras en el mercado spot, bajo

el escenario actual, no puedo invertir en el negocio de transporte por ser un monopolio natural vy,
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si quisiera invertir en distribucion-comercializacion con los niveles de subsidios y las pérdidas no

técnicas existentes seria una inversion que seguramente fracasaria.

Continuando con las medidas para la reduccion de la percepcion del riesgo del marco regulatorio

dominicano estan:

Reduccion voluntaria del consumo, que la demanda esté dispuesta a reducir su consumo a cambio
de tener un incentivo de reduccion de precios, esto permitira que el precio de energia no servida

sea marcado por la demanda y adicionalmente estaria enviando los precios de la energia

El Regulador interviene en las actividades del mercado, de manera directa o indirecta, con la
finalidad de buscar el beneficio social maximo. En el establecimiento del precio cuando el
Regulador establece el costo tope para los pagos a generadores estd indicando qué tipo de
tecnologia necesita para el parque. En ese sentido no se estd dejando a que sean las fuerzas del
mercado las que establezcan los precios. Los precios son la sefial correcta para atraer nuevas
inversiones puesto que a traves de estos se deben reflejar los costos del servicio. Cuando el
Regulador establece un precio tope corre el riesgo de estar remunerando por encima o por debajo
que los costos reales del sistema, sin embargo, si es el mercado quien lo determina damos paso a
la competencia entre agentes, los cuales van a ofertar de conformidad a sus costos reales para ser

despachados.

El Estado no necesita intervenir en las actividades de generacion y comercializacién, su
participacion se limita a definir estandares, facilitar el comercio, establecer los mecanismos que
aseguren la internalizacién de las externalidades y vigilar que no se produzcan comportamientos

anti-competitivos por parte de los agentes.

No obstante para el caso de las actividades de transporte y de distribucion por las condiciones de
éstas sigue siendo necesaria la intervencion del Estado en la determinacion de los precios y
cantidades. En efecto, estas actividades son “monopolios naturales”, caracterizadas por la
existencia de elevadas economias de escala que hacen que en condiciones de competencia una

Unica empresa acabaria suministrando la totalidad del mercado.
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5.3 Mitigando el riesgo regulatorio dominicano

Los cuatro segmentos del sector eléctrico (generacion, transmision, distribucion y
comercializacion) tienen modelos de negocio muy diferentes entre si. Mientras que la transmision
es un monopolio natural que requiere una gran inversion inicial pero tiene muy pocos costos
variables, la generacion admite mas facilmente la competencia entre productores si el mercado es
suficientemente grande y, cuando se emplean centrales térmicas, tiene que asumir potenciales
variaciones en los precios de los combustibles. Por su parte, la distribucién es un negocio
altamente regulado y en estrecho contacto con los consumidores, lo que a veces sitda a las
empresas de este ramo en el centro de conflictos sociales por el precio y la calidad de los
servicios. A pesar de que cada segmento tiene modelos de negocio muy diferentes, la posible area
de inversion en la Republica Dominicana, con el marco regulatorio actual, es solo el area de
generacion, quizas hacia futuro en distribucién-comercializacion. Es por ello que el riesgo se ha
planteado para los inversores en esta materia. Sin limitarnos solo al negocio de la generacion para
mitigar el riesgo, incluiremos la actividad de comercializacion de la energia, estableciendo
lineamientos generales para mitigar el riesgo ante un escenario de atraer posibles inversionistas a

dicha actividad.

Conocedores de que el negocio eléctrico es toda una cadena de servicios, donde, cualquier
medida, decision que se tome ya sea en transporte, distribucion, comercializacion, pudiera afectar
directa o indirectamente las actividades que se desarrollan en el mercado eléctrico. Como el
negocio funciona guiado por la ley, reglamento, normas y resoluciones, ante la decisién del
Regulador de las mismas es necesario evaluar el impacto que ésta tendrd en la actividad que
desempefio en el sector y, no solo evaluarla sino saber como puedo mitigarla. De ahi la
importancia que reviste contar con una normativa completa, moderna que recoja de forma
eficiente todos los aspectos del sector, para el buen funcionamiento del mercado eléctrico

dominicano.

Han sido muchos los riesgos planteados del sector eléctrico dominicano, por ejemplo, hablamos
del riesgo del mercado resultante de la volatilidad del precio spot. Este se controla a traves de

instrumentos de gestion de riesgo, particularmente en contratos a plazo (es decir, con precios
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previamente acordados que tenderan a tener siempre como referencia la media de los precios del
mercado), pero puede un agente, inversionista o simple consumidor mitigar el riesgo regulatorio?
Este riesgo debe mitigarlo el ente Regulador ya que los actores del mercado son simplemente
participantes del mismo los cuales, en funcion de la normativa toman sus decisiones de invertir,
operar 0 consumir, la decisién no esta en sus manos sino que es una decision del Regulador. Es
por ello que éste debe velar porque la normativa sea lo suficientemente fuerte que permita que los
diferentes agentes del sector sientan un mercado regulado, sino libre de riesgos, al menos con un

riesgo manejable.

La principal medida que se debe tomar en cuenta para mitigar el riesgo regulatorio es contar con
una normativa robusta, transparente, clara, estable, simple y sencilla. Para lograrlo se necesita de
un regulador independiente, que sea capaz de fijar y aprobar las tarifas eléctricas asi como de
sancionar cuando sea necesario. Un regulador independiente debe establecer mecanismos para

que los agentes del mercado participen de los procesos regulatorios.

Una estabilidad regulatoria se logra no introduciendo cambios en la normativa frecuentemente ni
que sean contradictorios, comprometiéndose a la aplicacion de la normativa y dando respuesta a
la evolucion de los retos del mercado. La transparencia en la norma se obtiene con la
implementacién de metodologias de calculos tarifarios claros y sencillos, asi como haciendo

participes a los agentes del sector.

La norma debe buscar el envio de sefiales para atraer la inversién necesaria que garantice el
suministro, buscando el costo minimo de capital extranjero para ser transferido al consumidor

final.

El precio de mercado debe enviar una sefial adecuada para la inversion, lo cual significa que en el
largo plazo el precio deberd contribuir a mitigar el impacto de los periodos de escasez, precios
elevados y riesgo de garantia de suministro e incertidumbre sobre la recuperacion de la inversion.
Del lado de la demanda, el precio debera proporcionar informacion para que los clientes decidan

el momento donde es mas conveniente consumir.
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5.4 Factibilidad de un mercado de contratos como instrumento de

mitigacion de riesgo

Si a pesar de considerar que la normativa es robusta, transparente, clara, ain el mercado es
percibido como riesgoso y el modelo no funciona como deberia. Si a pesar de considerar que se
estan enviando las sefiales correctas para el buen desempefio del sector y, aun asi hay que acudir a
los subsidios, ante ese escenario ¢qué hacemos, volver otra vez al monopolio de la industria
eléctrica? Particularmente consideramos que no, volver al monopolio no seria la solucion al

problema, no seria lo que haria que el mercado funcione.

Una alternativa es el establecer el mercado de contratos como un mecanismo para mitigar los
riesgos. En este caso el Regulador solo podria intervenir en lo referente a los aspectos técnicos
del sector, méas no en el establecimiento de precios y condiciones, puesto que esto quedaria
determinadas por el mercado. La propuesta es que los contratos sean manejados en una bolsa
donde puedan ser negociados entre los agentes. EI Regulador garantizaria la transparencia del

proceso y el cumplimiento de las normas establecidas para el mismo.

Una de las barreras que previamente hay que derribar si se opta por el establecimiento de
contratos para mitigar los riesgos del mercado eléctrico es el que deberan existir diferentes
comercializadoras o en su defecto, el consumidor final pueda moverse de una empresa
distribuidora-comercializadora a otra. Esta accion traeria méas dinamismo al mercado e
incrementaria la eficiencia en las empresas de distribucion, esto desde el punto de vista del

negocio de distribucion.

Entre las limitantes que encontraria el establecimiento de modelos de contratos esta que éstos en
la actualidad reflejan precios inferiores a los del mercado spot. Se genera una asimetria de la

informacidn entre los contratantes y el mercado.

Otro mecanismo que se pudiera utilizar es el de las subastas. Por un lado, cuento con una
demanda que anualmente se va incrementando, va creciendo y que como Estado debo crear los
mecanismos para que ésta cuente con el servicio eléctrico. Una de las medidas que como

Regulador podemos tomar es el establecimiento de subastas, mecanismo aplicado en Brasil en el
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afio 2004. Con las subastas se pudiera conseguir precios competitivos ya que las empresas que
ofrezcan los precios mas bajos y las mejores condiciones se les asignaran contratos de compra de
energia con las distribuidoras por un periodo de al menos unos 15 afios. Esto atraerd la
construccién de nueva generacion y posiblemente de generacién mas barata a la de hoy en dia.

La desventaja de este mecanismo para la Republica Dominicana es que para que funcione
deberén ser disminuidas las pérdidas técnicas y no técnicas en distribucion-comercializacion y las
distribuidoras deberdn mejorar su gestion puesto que, de nada vale que la energia se adquiera a

precios competitivos si la misma una ver servida no puede ser cobrada.

5.5 Consideraciones Finales

En sentido general en este capitulo hemos planteado cual es el impacto del riesgo regulatorio en
el Sistema Eléctrico Nacional Interconectado y cudles serian las medidas a tomar para disminuir

el mismo.

Conscientes de que la normativa debe corregir los fallos del mercado proveniente del poder de
mercado, captura del regulador, asimetria de la informacion, monopolios y externalidades del
mercado, debemos observar que la normativa dominicana esté enviando las sefiales adecuadas

para el funcionamiento mas eficiente del SENI.

El sistema eléctrico dominicano es percibido como inseguro, una de las razones de ésta
percepcion lo es el riesgo regulatorio. Esto asi porque en algunos casos el regulador ha tomado
decisiones que no van encaminadas a la solucion del problema sino a inconvenientes
coyunturales, de forma aislada y medidas cortoplacistas, en lugar de resolver de forma sistematica
y teniendo en cuenta todos los impactos que dichas medidas tendran sobre los agentes que operan

en el sector eléctrico.

El buen funcionamiento de cualquier mercado debe contar con un regulador independiente de

forma que los inversores confien en las empresas que desarrollan su actividad en el sector
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eléctrico del pais. A partir de ese punto es que se empieza a mitigar el riesgo que pueda existir en

cualquier tipo de regulacion.

La regulacion debe ser dindmica, acorde a los tiempos. De nada sirve contar con una normativa
estatica, que en la practica el comportamiento de los agentes no refleje en lo mas minimo los

articulos que estan contenidas en la misma.

Cuando una regulacién es catalogada como riesgosa tiende a encarecer el sistema, esto es asi
porque al momento de realizar el analisis y valoracion de riesgos deberan destinarse recursos,
dependiendo de la magnitud del riesgo, para mitigarlo. Estos recursos tenderan a formar parte del

costo del kilovatio-hora.

Con las medidas que el regulador toma los agentes del mercado entenderan hacia donde deberan
enviar sus inversiones, si dichas medidas son desvirtuadas en ese mismo tenor sera la accion del

agente.

A través de la normativa se establece como funcionara el mercado, es por ello que en todo
momento es recomendable que el mercado spot refleje los costos reales de la energia, y cuando
decimos reales nos referimos que se tenga la plena seguridad que los valores que los agentes estan
remitiendo al operador del mercado son fiables y correctos.

Una normativa debera establecer claramente que debe existir una autonomia institucional ya que
solo con esta condicion es posible lograr un balance entre los intereses de los usuarios, los
inversionistas y el gobierno. Cuando el regulador es autbnomo puede cuidar que: a) en la relacion
usuario-inversionista, este ultimo no ejerza su poder de monopolista reduciendo la oferta y/o la
calidad y/o aumentando el precio en detrimento del excedente del consumidor; b) en la relacion
gobierno-inversionista, el primero no expropie de facto las inversiones, y c) en la relacion
gobierno-usuario, se proteja al consumidor futuro de la tentacion electoral que puede llevar a fijar
precios que pongan en riesgo la viabilidad del suministro en el mediano y largo plazo, y al
consumidor actual de la tentacién de usar las tarifas como un instrumento recaudatorio en caso de

que sea el mismo gobierno el que suministre los servicios en cuestion.
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Ante la ausencia de una verdadera autonomia del regulador, y cuando el gobierno no permite que
el mecanismo de formacion de precios atienda a la realidad del mercado, es imposible llevar a
cabo las reformas que atraigan capital privado y abran sectores que han estado bajo la operacion
exclusiva del Estado. S6lo un regulador autonomo puede enviar las sefiales de certidumbre que se
requiere dar a los potenciales inversionistas. Aun si el Unico objetivo de una reforma consistiera
en permitir que cualquier operador del Estado funcione verdaderamente como empresa seria

necesario un regulador independiente del gobierno.

Es claro que un marco regulatorio estable, predecible y que genere certidumbre es condicion
necesaria para atraer inversiones a un sector. De hecho, por més que se lleven a cabo reformas
que abran sectores tradicionalmente bajo exclusividad del Estado, las inversiones no vendran sin
una institucion que garantice certidumbre y mecanismos de formacién de precios que respondan a
las condiciones del mercado y no a circunstancias politicas.

Expresamos una lista de oportunidades de mejoras en la Regulacién dominicana entre las que
estan la potestad reglamentaria. En algunos casos quedaron establecidos en el Reglamento ciertos
aspectos que debieron especificarse de manera general, dejando al Regulador la potestad de
establecer por resolucién el procedimiento que se llevaria a cabo, como por ejemplo el
establecimiento del porcentaje de intereses que se carga a los montos facturados en el MEM por
concepto de mora.

Con relacion al pago por capacidad, entre otras cosas, la mejora propuesta de mayor envergadura
es un cambio a la metodologia del calculo, el cual debera sugerimos se realice en funcién de la

demanda mensual, no anual como actualmente se efectla.

Otra de las mejoras propuestas es la eliminacién de los precios topes de electricidad, que las
fuerzas del mercado determinen cual es el costo real de la energia, claro, previamente los costos

deberan ser transparentados.

Separacion de los negocios de distribucién y comercializacion. Que esté claramente establecida la

frontera entre una actividad y otra.
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6. Conclusiones y recomendaciones

Al finalizar cada uno de los capitulos de este trabajo hemos establecido las conclusiones de los
mismos, sin embargo, a continuacion presentamos las conclusiones puntuales de nuestra
exposicion en sentido general plasmando las recomendaciones y cambios que entendemos son
necesarios para mitigar el riesgo regulatorio y lograr que, al menos desde el punto de vista

normativo, el mercado eléctrico dominicano pueda funcionar.

Hemos planteado como el sector eléctrico dominicano cuenta con dos etapas importantes que son
pre-capitalizacion y post-capitalizacion, donde la industria eléctrica pasa de ser un monopolio
formado por actividades verticalmente integradas a abrirse paso a lo que los demas paises de
América Latina ya estaban experimentando y lo es la apertura a un nuevo mercado eléctrico
formado por tres actividades fundamentales a saber generacion, distribucion-comercializacion y
transporte. El objetivo principal de la reforma del sector era la formacién de un mercado eléctrico
eficiente, confiable y sostenible en el tiempo. Sin embargo, con la re-adquisicion de las empresas
distribuidoras se puede colegir que el modelo volvié hacia atras y que aun no ha podido funcionar
en su totalidad.

En lo referente a las instituciones que forman el sector somos de opinidn que es necesario que se
establezcan los limites y funciones de la Superintendencia de Electricidad y la Comision Nacional
de Energia, nos atreveriamos a sugerir que la Comision Nacional de Energia pase a ser un
organismo con una responsabilidad méas general, pase a ser un Ministerio de energia y minas que

trace las pautas y politicas del sector energia y minas en sentido general.

Otra de nuestras recomendaciones es que el Centro Control de Energia pase a ser una
organizacion independiente, no que forme parte de la Empresa de Transmisiébn Dominicana
(estatal), de forma que la empresa de transporte pueda dedicarse a su negocio de redes y no
desgaste esfuerzos en el despacho y operacion del sistema, de igual forma generaria mas
confianza en el sector, habria un mayor nivel de transparencia en la misma ya que el riesgo en
esta actividad queda claramente identificado cuando pudieran existir privilegios al momento del

despacho de las unidades en tiempo real.
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Realizamos una breve descripcion de las operaciones comerciales del Mercado con la finalidad de
que al momento que un posible inversionista decida realizar una evaluacion del los riesgos del
mercado éste deberd contar con toda la informacion necesaria de como seran calculados sus
ingresos y cudles serian los cargos que enfrentaria. Esto le permitird determinar cuando

recuperaria la inversion y qué niveles de riesgos estaria dispuesto a asumir en ese sentido.

Conociendo las instituciones del SENI y ante el escenario de evolucion y operatividad del MEM,
el mercado eléctrico dominicano es percibido como riesgoso, esto asi por muchos factores entre
los que estan la debilidad institucional, falta de autonomia, adecuacién de la reglamentacion a los
tiempos actuales, entre otras. Conscientes de esta situacion es importante identificar, analizar,
medir y evaluar los riesgos a los cuales como agente debo hacerle frente antes de iniciar la

operacion del negocio con la finalidad de decidir si seran aceptados, mitigados o compartidos.

Las empresas dedicadas a la generacion, transmision y distribucion de electricidad, estan
sometidas a factores de riesgo comunes en general: de mercado, de crédito, operacionales,

reputacionales, financieros, regulatorios, entre otros.

De estos riesgos el mas relevante para nosotros y que se ha puesto mas énfasis en este trabajo es
el riesgo regulatorio, el cual puede ser definido como al cambio de la reglas del juego, leyes,

normas, etc., a la cual estan sometidas las empresas.

Los riesgos regulatorios surgen de la aplicacion y cumplimiento de decisiones regulatorias o de
ausencia de decisiones, cambios de reglas del juego durante la vida del proyecto, interpretacion
ex post de reglas poco precisas, discrecionalidad, decisiones regulatorias influidas por el clima
politico y social, asi como ausencia de procedimientos para puesta en vigencia. Es el asociado al
impacto de cambios imprevistos en las reglas del mercado. En muchos sistemas, debido a la

complejidad e inestabilidad de estas reglas, es una componente significativa del riesgo final.

En algunos casos las empresas para combatir el riesgo regulatorio solicitan al Estado una

garantia, esto es particularmente cuando se firman contratos con empresas publicas. Entendemos
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que si bien la empresa se estaria cubriendo, ésta estrategia no soluciona el problema del sector

sino que cubre Unica y exclusivamente una empresa en particular.

Se debe evitar, en la medida de lo posible, el congelamiento de la tarifa y se deben mantener las
inversiones y demanda en constante vigilancia, probar con el mecanismo de contrataciébn como

manera de mitigar la incertidumbre de las inversiones.

Implementar la modalidad de contratacion de suministro entre agentes con y sin garantia fisica asi
como licitaciones de suministro de electricidad cuando exista demanda no cubierta por contratos

de suministro.

En principio para mitigar el riesgo regulatorio quisimos establecer la creacion de un mercado de
derivados en donde los agentes puedan contratar a través de contratos a futuros, forwards u
opciones. En tal sentido a la conclusién que hemos llegado que para el establecimiento del

referido mercado es necesario que en el SENI se presente las siguientes condiciones:

1. Liberalizacion de la actividad de comercializacién, de forma tal que los usuarios puedan
moverse de una comercializadora a otra.

2. Fortaleza del marco reglamentario, introduciendo las mejoras necesarias para el
funcionamiento del nuevo mercado.

3. Eliminacién de los costos topes de electricidad, ya que para el establecimiento de un
mercado derivado es necesario que exista la volatilidad de los precios, de lo contrario éste no
tendria razon de ser.

4. El mercado de contado, spot que seria el de referencia, debera ser eficiente.

Una vez cumplidas estas condiciones entendemos que es factible el establecimiento de un
mercado de derivados en el pais como mecanismo para enfrentar los riesgos del mismo. De
establecerse lo ideal seria que el mismo sea manejado por el Operador del Sistema. Es deseable la
creacion de un mercado derivado de electricidad en Republica Dominicana que puede estar
organizado de futuros y opciones como una manera de gestionar los riesgos. Para determinar la

viabilidad del mismo es recomendable realizar los estudios pertinentes que concluyan si
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efectivamente estos pueden ser parte del mercado eléctrico dominicano para gestionar los riesgos

y el impacto que los mismos tendrian en la normativa.

Ahora bien, antes de realizar cualquier gestion de riesgo, implementar cualquier propuesta para
mitigarlo lo méas importante es identificar en la normativa aquellos aspectos que resultan
riesgosos para el sector. Ninguna estrategia puede funcionar sin un marco regulatorio robusto,
transparente, por lo que, a seguidas esbozaremos nuestras conclusiones sobre el impacto de los
riesgos en la normativa eléctrica de la Replblica Dominicana, haciendo nuestras
recomendaciones de mejoras a la misma de forma tal que pueda percibirse como confiable y
arroje confianza tanto a los agentes del mercado como a los posibles inversionistas. Pero ojo, de
nada sirve contar con una buena reglamentacion, una excelente norma si todo se queda plasmado

en el papel y no se pone en ejecucion.

Dentro de los aspectos a mejorar en la normativa eléctrica asi como en el Sector para que el sector

no se perciba con un alto nivel de riesgo estan las siguientes:

¢ Eliminacion del costo tope de la energia.

e Establecimiento de la tarifa real en la cual esté todos los costos involucrados del servicio
eléctrico, al igual como lo han hecho otros paises de América Latina.

e Focalizacion de los subsidios.

e Cambio en la metodologia del calculo del pago de capacidad, que se realice mensual y no
anual.

e Nombramiento del Regulador por un Comité Eléctrico, no por el Poder Ejecutivo.

e El Regulador permanezca en su cargo por un periodo no menor a seis afios.

e Disgregar, liberalizar la actividad de Comercializacion de la de Distribucién.

e Traspasar las atribuciones que la Ley Eléctrica le confiere al Poder Ejecutivo al ente
Regulador.

e Disgregar la actividad de distribucion y comercializacion

e Efectuar las licitaciones de energia

Que las empresas comercializadores estén obligadas a contratar un porcentaje de

capacidad renovable.

130



¢ Independizacion del Centro Control de Energia.

e Autonomia al ente Regulador.

o Fortalecimiento de las instituciones.

¢ Redefinicion de las funciones de la Superintendencia y la Comisién Nacional de Energia.
e Creacion del Ministerio de Energia y Minas.

e Licitar las compras de energias.

e Contratar, en la medida de lo posible, toda la demanda.

Las medidas planteadas en este documento encaminadas a incrementar la eficiencia en el
funcionamiento del sistema tienen un impacto en la asignacion y gestion de riesgo existente
debido a que éstas estan orientadas a promover la competencia efectiva que haga posible
disminuir las fallas del mercado, evitar las barreras para adoptar nuevas tecnologias, promoviendo
de esta forma la transparencia tecnoldgica, minimizando los riesgos, garantizando un mejor
acceso a los servicios eléctricos a toda la ciudadania de la Republica Dominicana de forma tal que
los usuarios reciban un servicio de calidad, a precios asequibles maximinizando el bienestar

social. Estas medidas deberan ser evaluadas desde el punto de vista del riesgo regulatorio.
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<http://www.slideshare.net/FUNGLODE/ramon-flores-notas-sobre-la-sostenibilidad-del-sector-electrico-
dominicano>

(En linea) <http://www.adie.org.do/LinkClick.aspx?fileticket=V32RflwQvSc%3D&tabid=134>

(Marcos Cochédn)

http://www.hoy.com.do/el-pais/2011/7/30/386350/La-capitalizacion-del-sistema-electrico-de-RD-se-
hizo-al-reves

http://www.hoy.com.do/economia/2009/7/19/286007/El-sector-electricidad-en-las-etapas-pre-y-post-
capitalizacion

Articulo Angela Rosso (En linea)

http://www.hoy.com.do/economia/2012/10/17/451012/Sector-electrico-no-aguanta-tres-anos-mas-
como-esta-afirma-Bichara

Sector Eléctrico en Republica Dominicana (en linea)
<http://ienerc.com/index.php?option=com content&view=article&id=21:el-sector-energetico-en-

republica-dominicana-reestructuracion-o-desaparicion&catid=4:articulos>

Fitch alerta del riesgo regulatorio en el sector eléctrico espafiol, consecuencia del déficit tarifario
(en linea)
<http://www.energiadiario.com/publicacion/spip.php?article7310>

Las eléctricas sucumben al riesgo regulatorio (en linea)
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http://www.energiadiario.com/publicacion/spip.php?article7310
http://www.lasprovincias.es/v/20100704/dinero/electricas-sucumben-riesgo-regulatorio-20100704.html

<http://www.lasprovincias.es/v/20100704/dinero/electricas-sucumben-riesgo-regulatorio-
20100704.html>

El destrozo del sector eléctrico, el déficit de tarifa y el riesgo regulatorio (en linea).
<http://www.cotizalia.com/opinion/lleno-energia/2012/03/03/el-destrozo-del-sector-electrico-el-
deficit-de-tarifa-y-el-riesgo-regulatorio-6725/>

Industria niega que haya riesgo regulatorio en el sector eléctrico, pese a que las empresas
denuncian un marco inestable (en linea).
<http://www.periodistadigital.com/economia/empresas/2011/12/01/industria-niega-que-haya-
riesgo-requlatorio-en-el-sector-electrico-pese-a-gue-las-empresas-denuncian-un-marco-
inestable.shtml>

Estrategia long short para sector eléctrico espafiol: “minimiza el impacto regulatorio. (En linea)
<http://www.enbolsa.net/index.php/pares-y-opciones/item/145-estrategia-long-short-para-sector-
el%C3%A9ctrico-espa%C3%B10ol-%E2%80%9Cminimiza-el-impacto-
requlatorio%E2%80%9D.htm|>

Qué es y por qué es necesaria la regulacion econdmica en el sector eléctrico (en linea).
<http://www.energiaysociedad.es/principios_buena_relacion_int.asp>

Presentacion Corporativa (en linea)
http://www.egehaina.com/app/do/descargables/presentacion _egehaina.pdf

Evolucién de los modelos de regulacion para el sector eléctrico (en linea)
http://www.istas.ccoo.es/descargas/290709%20Evoluci%C3%B3n%20de%20los%20modelos%20de%20r
egulaci%C3%B3n%20para%20el%20sector%20el%C3%A9ctrico%20 %20Batlle.pdf

Marco Regulatorio de la Industria Eléctrica
http://www.cre.gob.mx/documento/742.pdf

Esquemas publico-privados para la provision de servicios de infraestructura
http://www.cumpetere.com/Documents/Fiscal%20Espa%C3%B1la.pdf
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