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Resumen

La consistencia intertemporal de la regulacion es un aspecto esencial para el
correcto funcionamiento de los incentivos, especialmente en industrias con altos
costos hundidos, como, por ejemplo, la generacion de energia eléctrica, en la que
se han desarrollado diferentes esquemas orientados a garantizar el suministro en
el largo plazo. En este sentido, |a inestabilidad del marco regulatorio no solo puede
impedir el correcto funcionamiento de tales incentivos, sino que, en ocasiones,
puede llegar a vulnerar las expectativas legitimas de los agentes involucrados. El
objetivo del presente trabajo es estudiar la estabilidad del marco regulatorio en
torno al mecanismo de incentivo de largo plazo para la generacion de energia
aplicado en Colombia, denominado Cargo por Confiabilidad. Los hallazgos sugie-
ren que es necesario fortalecer la independencia de la agencia reguladora y, en el
mismo sentido, que la inestabilidad regulatoria ha generado redistribuciones de
rentas entre los agentes de las cuales salen mejor librados los grupos de presion
mejor organizados.

1 Universidad de los Andes. Pontificia Universidad Javeriana, Bogota, Colombia. Universidad de Barcelona,
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Este articulo fue recibido el 9 de octubre del 2020, revisado el 18 de mayo del 2020 y finalmente aceptado
el 14 de agosto del 2020.

@@@@

113


10.13043/dys
mailto:josecamilojuvinao@gmail.com

114

Lecciones del Cargo por Confiabilidad en Colombia...

Palabras clave: politica energética, abastecimiento de energia, escasez de energia,
mercados de capacidad, estabilidad requlatoria, Colombia.

Clasificacion JEL: P14, P48, Q48.

Abstract

The long-lasting consistency of a regulatory framework is essential for the
proper functioning of incentives, particularly in industries such as electricity
generation, with high sunk costs where different schemes have been developed
to guarantee a long-term supply. In this respect, the instability of the requ-
latory framework can both impede the proper functioning of such incentives
and, on occasion, violate the legitimate expectations of the agents involved.
The purpose of this paper is to study the stability of the requlatory framework
in terms of the long-term incentive mechanism for power generation applied in
Colombia, known as “Cargo por Confiabilidad.” The findings of this paper sug-
gest the independence of the regulatory agency must be strengthened and
that the instability of the requlatory framework has generated redistribu-
tions of income among agents. This study observes that among these agents,
the best-organized pressure groups benefit the most from such a redistribu-
tion of incomes.

Key words: Energy policy, energy supply, energy crisis, capacity market, requ-
latory stability, Colombia.

JEL Classification: P14, P48, Q48.

Introduccion

Una de las principales caracteristicas de los modernos marcos regulatorios
es la existencia de agencias reguladoras independientes o semiindependien-
tes, a través de cuya estructura organica los gobiernos intentan mostrar a
los agentes (consumidores e inversionistas) su compromiso en evitar futu-
ras interferencias (Edwards y Waverman, 2006). Esto ha sido particularmente
notable en las instituciones encargadas de dictar la politica monetaria, en las
cuales, a fin de evitar ser objeto de presiones orientadas a adoptar medidas

DESARRO. SOC. 87, BOGOTA, PRIMER CUATRIMESTRE DE 2021, PP. 113-148, ISSN 0120-3584, E-ISSN 1900-7760, DOI: 10.13043/DYS.87.4


10.13043/dys

José Camilo Juvinao Navarro

inconvenientes de expansion monetaria, por ejemplo, se ha delegado esta fun-
cion a bancos centrales independientes (Crowe y Meade, 2007).

En la medida en que el respeto del marco regulatorio brinda a los agentes la
seguridad de que los derechos de propiedad estan claramente definidos, redu-
ciendo el riesgo de expropiacion, la teoria de la regulacion ha resaltado la
importancia de este elemento, especialmente en las industrias con altos costos
hundidos que solo pueden recuperarse en el largo plazo, como, por ejemplo, en
la prestacion de los servicios publicos, en los que la regulacion ha sido con-
siderada necesaria (Gomez-lbafiez, 2003), y en la que se encuentran diversos
ejemplos de instituciones creadas para hacerlo con cierto grado de autonomia

El problema de comportamientos oportunistas del requlador (hold-up) que
puedan alterar los compromisos regulatorios de largo plazo, en tal sentido, es
particularmente relevante en este tipo de industrias, donde las inversiones a
menudo involucran activos fijos que se entienden hundidos y por cuyas carac-
teristicas requieren que el requlador adopte una actitud conservadora orientada
a evitar ceder a la tentacion de alterar el marco regulatorio ante las coyunturas
que puedan presentarse, y evitar asi el riesgo de expropiacion (Decker, 2015).

Este riesgo puede materializarse de diferentes maneras, por ejemplo, a través
de nuevos requerimientos imprevistos referidos a la utilizacion de insumos
particulares en el proceso productivo, o el restablecimiento a la baja de pre-
cios limites a través de los cuales la firma ya no podria recuperar los costos
medios asociados a su actividad. Sin embargo, también podria ocurrir cuando
no cumple con los incentivos 0 amenazas implementadas en sus esquemas
requlatorios, al ceder ante grupos de presion organizados, especialmente en
industrias como la de generacion de energia eléctrica, en la que, por sus carac-
teristicas y la estructura de mercado que describe, resulta necesaria la imple-
mentacion, por parte del reqgulador, de incentivos tendientes a garantizar el
suministro en el largo plazo (Batlle y Pérez-Arriaga, 2008).

En este orden de ideas, la consistencia intertemporal de la regulacion, enten-
dida como el respeto a los contratos regulatorios y la alineacion de sus deci-
siones con los objetivos de largo plazo, es un aspecto esencial para el correcto

2 Al respecto, una revision mas detallada de agencias creadas luego de la ola de privatizaciones en la
década de los ochenta del siglo XX se encuentra en Decker (2015).
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funcionamiento de los mecanismos de incentivos a la inversion en infraestruc-
turas con costos hundidos, y uno de los beneficios asociados a la existencia
de agencias requladoras independientes.

En relacion con la actividad de generacion de electricidad, en algunos paises
se ha considerado necesario otorgar incentivos adicionales a las sefiales de
mercado de corto plazo con el fin de generar inversion en nueva infraestruc-
tura de capacidad. Esto es asi debido a que, dadas sus caracteristicas fisicas
y la imposibilidad de su almacenamiento, la energia eléctrica es un producto
que debe ser consumido en el momento en que se produce, de modo que los
mercados de generacion deben balancear la oferta y la demanda en tiempo
real (Fabra y Creti, 2007; Joskow, 2006).

Ademas, en muchos mercados de generacion se imponen precios limite para
evitar cambios abruptos en el precio pagado por los consumidores. Esto pro-
voca que la demanda no sea capaz de reaccionar a las fluctuaciones del costo
en la generacion de energia (Cramton y Stoft, 2005) en el corto plazo, lo que
distorsiona las sefales de mercado sobre la necesidad de realizar nuevas inver-
siones en capacidad de generacion.

En este trabajo se estudia la estabilidad del marco regulatorio en torno al
mecanismo de incentivo de largo plazo para la generacion de energia aplicado
en Colombia, denominado “Cargo por Confiabilidad”, el cual busca, ademas de
incentivar la expansion del sistema de generacion en el largo plazo, garantizar
la oferta de energia en momentos de escasez critica del sistema, los cuales se
presentan durante la ocurrencia del fendmeno de El Nifo.

Mediante el analisis del patron de comportamiento del regulador, medido a
través del numero de actos administrativos emitidos para gestionar el riesgo
advertido, intentaremos evaluar la consistencia intertemporal de sus decisio-
nes en relacion con dicho mecanismo.

En efecto, el peligro que representa un racionamiento por la ocurrencia de
este fendmeno climatico genera presiones por parte de los grupos de inte-
rés (empresas, gobierno central y consumidores) en los 6rganos regulatorios,
lo cual refleja su nivel de compromiso con el esquema seleccionado. En este
sentido, el sistema de incentivos 0 amenazas implementadas en el esquema
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del Cargo por Confiabilidad podrian no ser lo suficientemente creibles para
generar en los agentes el comportamiento deseado.

La literatura ha tratado sobre los esquemas de incentivos a la generacion
eléctrica, en primer lugar, desde una perspectiva descriptiva mas general, esto
es, la del disefio de mecanismos de incentivo a la generacion indicando su
necesidad, sus bondades y falencias (Batlle y Pérez-Arriaga, 2008; Cramton y
Stoft, 2005; Fabra y Creti, 2007; Flérez, Gomez-Duque y Garcia-Renddn, 2016;
Joskow, 2006; Wolak, 2005). Ademas, posteriormente, en el caso particular de
Colombia, trabajos dedicados a examinar la dinamica del mecanismo una vez
implementado en el pais (Botero, Garcia y Velasquez, 2016; McRae y Wolak,
2016; Parra, 2015; Restrepo-Estrada, Arango-Aramburo y Vélez-Alvarez, 2012;
Villareal y Cérdoba, 2008).

Sobre la problematica sucedida con ocasidn de la ocurrencia del fenomeno de
El Nifio y el riesgo de desabastecimiento que este representa para el sistema,
también encontramos importantes aportes desarrollados por la Direccion de
Estudios Econdmicos del Departamento Nacional de Planeacion sobre el analisis
de la crisis del afio 2015 (Riveros et al., 2017), Ernst & Young-Enersinc en un
estudio del Mercado de Energia Mayorista (MEM) contratado por el Depar-
tamento Nacional de Planeacion con el fin de generar propuestas de politica
publica tendientes a su mejoramiento (Ernst & Young y Enersinc, 2016), y
Frontier Economics (2019) en un informe presentado al Banco Interamericano
de Desarrollo en el que realizan la revision institucional del Mercado de Ener-
gia Mayorista de Colombia.

Este articulo contribuye a la literatura con una investigacion en torno a la
estabilidad regulatoria del incentivo a la generacion eléctrica implementado
por el regulador desde el afio 2006; esto ha sido particularmente relevante
en un pais como Colombia, cuya matriz de generacién eléctrica se encuentra
fuertemente expuesta a la posibilidad de desabastecimientos por fenomenos
climaticos imprevisibles como El Nifio.

En este sentido, el estudio de las decisiones del requlador ante periodos de
escasez puede ayudarnos a comprender si incurre en comportamientos opor-
tunistas en relacion con los intereses del gobierno central y de los princi-
pales grupos de presion organizados. En este orden de ideas se intentara
determinar los ganadores y los perdedores de estas reacciones regulatorias,
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ofreciendo evidencia que puede ayudar a entender su comportamiento cuando
el gobierno central tiene injerencia en sus decisiones y se presentan situacio-
nes que ponen en peligro los intereses del requlador.

Los resultados del analisis realizado en este trabajo sugieren que el esquema
del cargo por confiabilidad no resulta convincente para el regulador, quien,
de forma paralela al cargo, ha desarrollado mecanismos alternativos con el
fin de hacer frente a las mismas contingencias que se suponen serian solventadas
con aquel. Esta inestabilidad regulatoria puede haber generado redistribucio-
nes de rentas entre los agentes, de las cuales habrian salido mejor librados
aquellos mejor organizados. Lo anterior plantea la necesidad de fortalecer la
independencia de la agencia requladora de energia en Colombia.

I. El Cargo por Confiabilidad y los mecanismos
de incentivo a la generacion eléctrica

De manera general, podria afirmarse que en los mercados competitivos no se
necesita establecer incentivos adicionales para generar las inversiones reque-
ridas en activos que garanticen la seguridad en el suministro de bienes o
servicios a largo plazo. Esto es asi, en la medida en que el balance entre la
oferta y la demanda de un mercado en competencia, a través del precio como
mecanismo revelador de informacion, entregara las sefales correctas y sufi-
cientes que llevaran a las empresas a realizar las inversiones requeridas.

Sin embargo, la existencia de fallos del mercado que impiden la asignacion
optima de recursos escasos le exigen al requlador evaluar la conveniencia de
establecer los incentivos necesarios para lograrlo (Spulber, 1989).

El mercado de electricidad, particularmente luego de la reestructuracion a
través de la cual se liberalizo y se permitié la entrada de empresas privadas
como proveedores del servicio en los segmentos competitivos (Florez et al.,
2016), tiene una importante falla de mercado que consiste en la ausencia de
una demanda robusta por su incapacidad de reaccionar a la fluctuacién del
costo en la generacion de energia (Cramton y Stoft, 2005). Algo particular-
mente notorio si se tiene en cuenta que se trata de un producto cuyas carac-
teristicas fisicas hacen que el mercado deba balancear la oferta y la demanda
en tiempo real.

DESARRO. SOC. 87, BOGOTA, PRIMER CUATRIMESTRE DE 2021, PP. 113-148, ISSN 0120-3584, E-ISSN 1900-7760, DOI: 10.13043/DYS.87.4


10.13043/dys

José Camilo Juvinao Navarro

Debido a que los sistemas de control de gestion de la demanda no han sido
implementados para la mayoria de los consumidores, y esta ausencia les impide
estar dispuestos a reducir o aumentar su consumo a fin de establecer nue-
VOs precios en tiempos de escasez de suministro, por ejemplo, pueden ocurrir
distorsiones en el mercado que amenacen la capacidad del sistema para cubrir
la demanda en la medida en que los proveedores tampoco obtengan las sefiales
necesarias que les permitan efectuar las inversiones que garanticen el sumi-
nistro en el largo plazo (Ernst & Young y Enersinc, 2016).

También ocurre que los precios de la electricidad en el mercado mayorista a
corto plazo son demasiado volatiles para respaldar las nuevas inversiones en
capacidad de generacion, intensiva en capital y con altos costos hundidos, sin
el respaldo de acuerdos contractuales entre generadores e intermediarios del
suministro que, dificilmente, pueden ser convenidos a muy largo plazo.

En este tipo de mercados se genera el denominado “problema del dinero fal-
tante”, el cual consiste en la dificultad que se presenta a los generadores insta-
lados de alcanzar a recuperar los costos de inversion por el efecto de las fallas
de mercado, lo que limita, a su vez, los incentivos para que realicen nuevas
inversiones tendientes a la instalacion de nuevas plantas (Hogan, 2017).

De acuerdo con Joskow (2006), en un hipotético mercado de electricidad com-
petitivo que funciona bien, las sefiales de precios de la energia comprada y
vendida en el mercado no solo inducen la cantidad correcta de capacidad de
generacion (y los niveles de confiabilidad asociados), sino también la combi-
nacion correcta de tecnologias.

Sin embargo, las mencionadas fallas del mercado ponen en el centro del debate
la necesidad de implementar esquemas de incentivos a la generacion de ener-
gia eléctrica con el proposito de garantizar el suministro a largo plazo, y en
este sentido los requerimientos de nueva capacidad de generacion le plan-
tean al requlador la cuestion de seleccionar el esquema mas apropiado con
miras a corregir estos fallos y garantizar un margen de reserva de largo plazo
mediante el fortalecimiento de los incentivos, a fin de atraer nuevos partici-
pantes y mayores inversiones en el sector (Batlle y Pérez-Arriaga, 2008).

En este escenario surgen los mecanismos de incentivos a la generacion eléc-
trica como instrumentos de regulacion economica disefiados para reforzar las
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sefales que dan los mercados, mediante una remuneracion adicional que esti-
mula la inversion en generacion y garantiza asi la confiabilidad en sectores
eléctricos liberalizados (Florez et al., 2016).

Al respecto han sido implementados diferentes esquemas de incentivos a la
generacion de energia eléctrica, sobre los que la literatura® ha identificado,
fundamentalmente, cuatro mecanismos que se enlistan a continuacion.

e [os mercados de solo energia. Consisten en reducir al maximo la interfe-
rencia en el mercado spot de energia, en el cual se considera que el precio
permitira recuperar las inversiones y estimular la entrada de nuevos pro-
yectos de generacion, sin necesidad de remunerar u organizar mercados
de capacidad. El modelo exige la eliminacién de cualquier price cap, o
que permite a los generadores recuperar sus inversiones a través de los
incrementos subitos en los precios (Florez et al., 2016). Al respecto, el
mercado eléctrico de Texas ofrece un buen ejemplo.

e [os mercados de requerimientos de capacidad. En este esquema el requ-
lador obliga a todas las entidades responsables de la demanda a adquirir
determinada capacidad de generacion con el fin de cubrir sus picos de
carga anuales esperados.

e [os mercados de pagos por capacidad. Dado que el mercado competitivo
es insuficiente para garantizar el suministro a largo plazo, a través de este
mecanismo se interviene en él a fin de garantizar la confiabilidad y los
incentivos de inversion. En este proposito, el requlador determina el precio
de la confiabilidad o el precio del pago que reciben los generadores en
funcion de la disponibilidad de sus activos de generacion (sean despachados
0 no), como un complemento a los precios de equilibrio del mercado de
energia. La cantidad y el valor a remunerar los define anticipadamente el
reguladory la asignacion entre los agentes se determina mediante modelos
de simulacion (Restrepo-Estrada et al., 2012).

e [l Cargo por Confiabilidad. Dado que constituye el principal objeto de
estudio en este trabajo, ser explica a continuacidn en una seccidn aparte.

3 Restrepo-Estrada et al. (2012), en un trabajo sobre la confiabilidad en los sistemas eléctricos com-
petitivos y el modelo colombiano de Cargo por Confiabilidad, realiza una breve descripcion de lo que
la doctrina ha identificado como los principales esquemas de incentivos a la generacion de energia
eléctrica, y que se circunscriben a los mencionados.
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A. El Cargo por Confiabilidad (CxC)

El Cargo por Confiabilidad (CxC) es el mecanismo de incentivo a la generacion
de energia eléctrica seleccionado por el requlador colombiano a partir del 2006.
Se encuentra orientado a hacer viable la inversion en la generacion de energia
necesaria para garantizar de manera eficiente la atencion de la demanda en
condiciones criticas de abastecimiento, a través de sefales de largo plazoy la
estabilizacion de los ingresos a los generadores (XM, 2019).

El mecanismo consiste, esencialmente, en la compra que hace el regulador, en
nombre del conjunto del sistema, de energia a largo plazo, mediante subas-
tas destinadas a potenciales inversores en nueva generacion, en las cuales los
participantes presentan una oferta por la cantidad de energia dispuestos a
comprometer; en caso de resultar favorecidos esto les garantiza una remu-
neracion estable durante un periodo de varios afios a cambio de instalar los
activos de generacion necesarios para suplirla.

Uno de los componentes esenciales de este esquema y que, de hecho, cons-
tituye el producto de la subasta, son las obligaciones de energia firme (OEF),
que corresponden a una opcion financiera certificada por un recurso fisico
capaz de producir energia en periodos criticos de abastecimiento, ejercida si
el precio de bolsa supera el precio de ejercicio o "precio de escasez" fijado
previamente por el regulador (Villareal y Cordoba, 2008).

Este precio es el maximo permitido por el regulador que puede alcanzar el
precio de venta en bolsa, y al que puede pagar la demanda en el pais en
momentos en los que hay escasez de produccion energética. Se calcula men-
sualmente de acuerdo con la metodologia establecida en la regulacion que
define el esquema del cargo por confiabilidad, y una vez superado por el precio
de bolsa genera una sefal de que se presenta una situacion critica en el
sistema activando las OEF.

El generador que en la subasta es favorecido con una OEF recibira una remu-
neracion conocida y estable durante un plazo determinado (prima), pagada
por los usuarios del sistema, con el compromiso de vender determinada canti-
dad de energia al precio de escasez cuando el precio de la energia en la bolsa
lo supere (CREG, 2019). La demanda, por su parte, tiene el derecho a comprar
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la cantidad de energia fijada en el contrato al precio de escasez a cambio del
pago de dicha prima.

El mecanismo de subasta fue disefiado bajo la modalidad de “reloj descen-
dente", con el fin de determinar el precio de las opciones mediante un meca-
nismo competitivo de descubrimiento a través de las ofertas propuestas por los
participantes; de esta manera se diferencia del anterior modelo Cargo por Capa-
cidad, en el que el precio lo fijaba administrativamente el requlador (Botero,
et al, 2016). Se realiza tres afios antes de requerirse la energia en firme y su
producto, aunque consiste en opciones de energia iguales, difiere en las canti-
dades comprometidas por los agentes generadores en la medida en que seran
las propuestas por cada uno de ellos.

Figura 1. Mecanismo de subasta del CxC
Precio
Precio de inicio
Curva demanda
P *
0 ;‘/" agregada
P Exceso de la oferta :
1 ......... ’_'_’_l Ronda 1
P ) (CRRERREEE . Ronda 2
P
] [T ' Ronda 3
P =
4l Ronda 4
P , J—'_'
[ P Ronda 5
P
6 ..................
p [
6 Precio final
Demanda Cantidad

Fuente: CREG (2019).

Como se observa en la Figura 1, el mecanismo comienza con un nivel de precio
muy alto calculado por el regulador, con el fin de incentivar la entrada de los
generadores permitiendo un exceso de oferta, de tal manera que revelen sus
curvas de ofertas al operador del sistema, quien al compararlos con la curva
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de la demanda comunicara al subastador el exceso que resulto al precio de
cierre de la ronda (CREG, 2019).

Luego, se abre una nueva ronda para la cual se anunciaran nuevos precios de
apertura y cierre sobre los que los generadores ofertaran nuevas cantidades
de energia y primas, de modo que continua el proceso hasta que exista un
balance entre la generacion y la demanda pronosticada para periodos de esca-
sez de recursos.

El precio que resulta de la igualdad entre la oferta y la demanda es el pre-
cio de cierre de la subasta y, por tanto, es el precio al que seran remuneradas
todas las OEF que se asignen a los agentes que resultaron seleccionados para
abastecer la demanda (CREG, 2019).

B. ¢Por qué son necesarios los incentivos a la generacion de energia
eléctrica en Colombia?

El funcionamiento del Mercado de Energia Mayorista (MEM) en Colombia
requiere que el operador del mercado (XM) estime diariamente la demanda
energética del pais para las siguientes 24 horas, y que los agentes oferten, por
central y con periodicidad diaria, un precio unico para la cantidad de ener-
gia que estan dispuestos a vender para cada hora, de tal manera que puedan
ser ordenados de menor a mayor hasta que las cantidades ofertadas satisfa-
gan las demandadas por el mercado. El precio al que se pague la energia sera
el precio de oferta marginal del ultimo recurso de generacion necesario para
satisfacer la totalidad demandada y es la base que permite la determinacion
del precio de bolsa.

La formacidn del precio en el mercado mayorista colombiano, en ese sentido,
no se da por interacciones directas entre oferentes y demandantes, sino que
requiere la existencia de un operador del mercado que coordine la operacion
y el despacho diario de electricidad entre los agentes.

En la medida en que esto funciona asi, es decir, en que no es a partir de la inte-
raccion entre la demanda y la oferta que se establece el precio de la energia,
surgen los inconvenientes de no encontrar los incentivos apropiados para cubrir
el déficit en capacidad que se ha mencionado y, de esa manera, la necesidad
de establecer los mecanismos que garanticen las inversiones necesarias en el
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Figura 2. Funcionamiento del Mercado de Energia Mayorista en Colombia
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Fuente: elaboracion propia.

largo plazo. Ahora bien, cuando los precios en el mercado no ofrecen incen-
tivos para que los generadores inviertan, la entrada de nuevos agentes en la
industria se desincentiva y las empresas no amplian su capacidad de genera-
cion a través del tiempo (Botero et al,, 2016).

Adicional a lo anterior, el balance de los recursos a partir de los cuales se genera
energia en Colombia arroja como resultado la predominancia de fuente hidrau-
lica con aproximadamente el 70 % del total de la produccion (DNP, 2017), de
modo que se expone el sistema, en gran medida, a las épocas de sequia que
se presentan durante eventos como el fendmeno de El Nifio.

El Nifio se caracteriza por altas temperaturas y bajas lluvias, de manera que
disminuye considerablemente el cauce de los rios y se generan sequias, mien-
tras que La Nifia se manifiesta en fuertes lluvias e inundaciones.

En este sentido, y dado que la matriz de generacidn eléctrica en el pais se
encuentra significativamente expuesta a la ocurrencia de estos fenomenos
climaticos, es durante los episodios de El Nifio en los que las inversiones en
expansion de la capacidad financiadas mediante el cargo por confiabilidad
deben aparecer para cubrir la reduccion contingente de la oferta hidrica. En
otras palabras, es precisamente durante los fendmenos de El Nifio cuando se
materializarian los beneficios de pagar a los productores por el compromiso
de cubrir sus obligaciones de energia firme (OEF).
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Figura 3. Matriz de generacion de energia eléctrica
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C. Tentaciones y oportunismo en el mecanismo del Cargo
por Confiabilidad

Dada la relevancia politica para el gobierno central de un potencial raciona-
miento, el regulador también puede verse inclinado a implementar medidas
excepcionales y alternativas al esquema del Cargo por Confiabilidad para hacer
frente a los periodos de escasez, generando un problema de inconsistencia
intertemporal que, a su vez, puede comportar la expropiacion de los derechos
a los agentes que guardaban una expectativa legitima en su cumplimiento.

La modificacion del esquema, en primer lugar, podria alterar el conjunto de
derechos asignados a los tenedores de las obligaciones de energia en firme,
es decir, los generadores incumbentes, cuando, por ejemplo, se hacen mas
onerosas las condiciones de su cumplimiento. Asimismo, también se podrian
ver afectados los potenciales nuevos inversionistas, en la medida en que las
sefales emitidas por el regulador con este tipo de comportamientos dificul-
tarian las decisiones de inversion en el sector que, como ha sido mencionado,
requiere sefiales de estabilidad requlatoria por la presencia de los altos costos
hundidos que demanda.
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Por ultimo, las modificaciones al esquema del CxC también alteran de manera
considerable la asignacién de los derechos en cabeza de la demanda, sobre
todo si se tiene en cuenta que ha sido precisamente para resguardarla de la
volatilidad de precios generada en periodos de escasez para lo que ha sido
creado este esquema, entre otros propdsitos. Esto sucede asi, pues la inconsis-
tencia regulatoria podria significar, en algunos casos, la reasignacion de rentas
expropiadas de la demanda a los agentes generadores poseedores de las OEF.

Il. Datos y hechos estilizados

La informacion utilizada en esta investigacion para identificar la actividad
regulatoria es de frecuencia mensual, desde octubre del 2006 hasta diciembre
del 2018, cuya fuente es la base de datos de actos administrativos publica-
dos por el requlador del mercado, la Comision de Regulacién de Energia y Gas
(CREG). Para efectos de identificar los periodos de ocurrencia del fendmeno de
El Nifio se tomo6 como referencia la informacion de la National Oceanic and
Atmospheric Administration (NOAA), y tanto la informacion historica de los
aportes hidrologicos como el precio del mercado spot se tomd del sistema de
informacion del operador del sistema XM, del afio 2000 hasta el 2018.

Cémo se menciond, el fenomeno de El Nifio tiene un impacto importante
sobre la disponibilidad de recursos hidricos para la generacion de energia
en Colombia, por lo que es importante entender sus aspectos fundamenta-
les y sus principales impactos para el sector. Se mide con el indice conocido
como Multivariate ENSO Index (MEI), el cual combina variables oceanicas
y atmosféricas con el fin de indicar en tiempo real la intensidad del fendmeno y
brindar, a través del analisis histdrico, un contexto significativo para el estudio
(NOAA, 2019). Su escala de medicion puede indicar un fenomeno moderado
con un rango entre 44 y 56, y como fuerte entre 56 y 61.

Un aspecto importante que debe considerarse es que el fendmeno de El Nifio no
tiene una frecuencia estable y solo es predecible pocos meses antes de su ocu-
rrencia. La Figura 4 recoge la dinamica del MEl entre el 2006 y el 2018, y en ella
se observa que el fenomeno de El Nifio se ha presentado en seis periodos durante
este intervalo de tiempo. El primero comprende los cuatro ultimos meses del
2006; el segundo, el primer mes del 2007; el tercero, los ultimos seis meses
del 2009 vy los tres primeros del 2010; el cuarto, los dos ultimos meses del
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2014y todo el 2015 hasta los cinco primeros meses del 2016, y, por ultimo, el
quinto, los tres ultimos meses del 2018.

Figura 4. Fenémeno de El Nifio

indice MEI

Periodo 2006 - 2018

Nota: escala medida entre 1y 61. Entre 1y 6 corresponde a La Nifia fuerte; y entre 56 y 61 corresponde
a El Nifio fuerte.
Fuente: elaboracion propia con informacion de XM y NOAA.

Las disminuciones de las lluvias causadas por el fendmeno de El Nifio tienen
un claro impacto en la disponibilidad de recursos de generacion hidrica. En
la Figura 5 se puede observar la disminucion del caudal de los rios que apor-
tan agua a los embalses del sistema interconectado durante la ocurrencia
del fenomeno de El Nifio y sus incrementos durante el fenomeno de La Nifa.
Lo anterior implica que durante los periodos de El Nifio existe un mayor riesgo
de desabastecimiento energético.

Figura 5. Aportes y fendmenos
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Fuente: elaboracion propia con informacion de XM y NOAA.
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La contraccion de la oferta de generacion causada por el fenomeno de El Nifio
se traduce en variaciones importantes en los precios del mercado mayorista de
energia. La Figura 6 muestra la evolucion de los precios del mercado de bolsa
desde el 2004 hasta el 2018, de modo que se puede observar la correlacion
del fenomeno y los picos de precios de los afios 2010, 2015 y finales del 2018.

Figura 6. Precio bolsa nacional ponderado y fendmenos climaticos
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Fuente: elaboracion propia con informacion de XM y NOAA.

Debido a la volatilidad en los precios de la energia en los periodos de escasez
de recursos hidricos, es precisamente durante el fenomeno de El Nifio cuando
se activa el mecanismo para la exigencia de las obligaciones de energia en
firme. Esta activacion se produce en aquellos momentos cuando el precio de
bolsa supera el precio de escasez fijado por el requlador.

En la Figura 7 vemos la interaccion del precio de bolsa, en verde cuando se
trata de horario de mayor demanday en rojo cuando es el de menor demanda,
junto con el precio de escasez en negro. Por ejemplo, durante el periodo
septiembre 2015-abril 2016, se observa que el precio superd ampliamente el
precio de escasez fijado por el regulador.

lll. Metodologia

En este trabajo se analizan, de manera cualitativa y cuantitativa, los cambios
regulatorios asociados al cargo por confiabilidad ocurridos en Colombia durante
la aparicion del fendmeno de El Nifio en el periodo 2006-2018.
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Figura 7. Precio de bolsa menor y mayor demanda, y precio de escasez
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Fuente: elaboracion propia con informacion de XM.

En primer lugar, se busca ilustrar la actitud del requlador durante la ocurren-
cia del fendmeno de El Nifio a través de la mencidn de casos puntuales que
reflejan su inconsistencia intertemporal con relacion al Cargo por Confiabi-
lidad, asimismo, se ofrece evidencia grafica para soportar el planteamiento.

En sequndo lugar, se intenta cuantificar el grado de estabilidad de la requlacion
relativa al esquema del CxC, mediante el conteo mensual de las resolucio-
nes emitidas por la CREG relativas al esquema y el estudio de la relacion del
numero de estas resoluciones con la aparicion del fenomeno de El Nifio. En
este sentido, se utilizan herramientas graficas y modelos de regresion.

Se consulto |a base de datos de la Comision de Regulacion de Energia y Gas, y
se identifico asi el numero de resoluciones adoptadas que, de alguna manera,
han podido modificar transitoria o permanentemente este esquema. Dado que
la produccidon normativa a cargo del regulador con relacion al esquema del
Cargo por Confiabilidad no tiene por objeto exclusivamente alterar su funcio-
namiento, sino efectuar otras acciones necesarias orientadas a su implemen-
tacion, hemos clasificado las decisiones segun se hayan adoptado con miras a
desarrollar el esquema, efectuar tramites meramente formales, publicar los pro-
yectos de decisiones futuras y realizar las modificaciones propiamente dichas.

Con el propdsito de determinar lo anterior se revisaron los objetos indicados
en el cuerpo normativo de cada una de las resoluciones de la CREG emitidas
desde la implementacion de la metodologia para la remuneracion del Cargo
por Confiabilidad (3 de octubre de 2006) hasta la fecha. Se identificaron
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173 decisiones administrativas con relacion al Cargo por Confiabilidad.
Posteriormente, se reviso el contenido de estas resoluciones y se clasificaron
de acuerdo con los cuatro tipos de decisiones mencionadas (tramite, desarro-
llo, publicacion, modificacion). El numero de decisiones identificadas por tipo
de tramite se muestra en el Cuadro 1.

Cuadro 1. Resoluciones CREG por tipo de tramite
Modificaciones al Desarrollo del Publicidad de RES Tramites Total
CxC CxC formales
75 43 43 12 173

En atencion a la anterior clasificacion, también realizamos un analisis econo-
métrico de regresion con el proposito de evaluar el comportamiento del requ-
lador y la finalidad de sus decisiones durante la ocurrencia del fendomeno de
El Nifio. Para efectos de identificar los periodos de ocurrencia del fendmeno
de El Nifio, se tuvieron en cuenta los datos de NOAA (2019).

Las variables endogenas Numero total de resoluciones relacionadas con el CxC
en el mes t(RTotaIt), Numero de resoluciones que desarrollan el CxC en el mes t
(RDesarrollo), Nimero de resoluciones que publican los proyectos que modifi-
can el CxCen el mes t(RPuincidadt) y Numero de resoluciones que modifican
el CxC en el mes t(RModiﬁcant), se estudian en funcién de la ocurrencia del
fenomeno de El Nifio (Fendmeno), la celebracion de elecciones presidenciales
o el ciclo politico (CP), y una variable deterministica que indique la distancia
temporal de cada una de estas decisiones y la implementacion del esquema
en el afio 2006 (Meses desde implementacion T).

El modelo propuesto viene descrito por las siguientes ecuaciones:
1. RTotal, = B, + B3, (Nifio )+ B, (CP)+ BB, (t)+ u,

2. RDesarrollo, = 8, + f3, (Nifio )+ B, (CP)+ 3, (t)+ i,

3. RPublicidad, = B, + B, (Nifio )+ 3, (CP)+ 3, (t)+ u,

4. RModificaciones = B, + 3, (Nifio )+ 3, (CP)+ B3, (t)+ &,

Donde:

® Rlotal: numero total de resoluciones en el mes t expedidas por la CREG
relacionadas con el CxC.
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® RDesarrollo: numero total de resoluciones en el mes t expedidas por |a
CREG que tienen por objeto desarrollar el esquema del CxC.

® RPublicidad: numero total de resoluciones en el mes t expedidas por la
CREG que tienen por objeto publicar las futuras modificaciones al esquema
del CxC.

® RModificaciones,: numero total de resoluciones en el mes t expedidas por
la CREG que modifican el esquema del CxC.

® Nifio.: fendmeno de El Nifio para el mes objeto de estudio.
e (P:la ocurrencia de elecciones presidenciales.

e Meses desde implementacion (t):tendencia que muestra el nimero de dias
transcurridos desde la implementacion del esquema y su alteracion.

e u.:factor de error.

Dado que el numero de resoluciones adoptadas durante un mes es una variable
discreta y no negativa que puede interpretarse como el numero de veces
que ocurre en un intervalo espacial definido, enmarcamos esta variable dentro
de los modelos de conteo. En la Figura 8 es posible apreciar que las distribu-
ciones muestrales de las variables dependientes son coherentes con los datos
de conteo, por lo que se considero pertinente plantear un modelo de regre-
sion de Poisson.

IV. Resultados

Los resultados obtenidos a partir del analisis cualitativo en esta investigacion
indican que en los periodos de El Nifio se incrementan las modificaciones al
esquema de incentivo a la generacion eléctrica del Cargo por Confiabilidad.
Esto ocurre no solo en atencion al numero de decisiones administrativas ade-
lantadas por el requlador, sino también a la naturaleza de algunas de estas
modificaciones.

El Nifio del afo 2009-2010, por ejemplo, ofrece una buena evidencia si se
tienen en cuenta las medidas regulatorias emitidas con el fin de sortear las
dificultades presentadas. Aunque en este caso particular las decisiones fue-
ron adoptadas en el sector de gas, sus principales implicaciones se replicaron
a través de la regulacién CREG con importantes consecuencias en la genera-
cién de energia eléctrica.

DESARRO. SOC. 87, BOGOTA, PRIMER CUATRIMESTRE DE 2021, PP. 113-148, ISSN 0120-3584, E-ISSN 1900-7760, DOI: 10.13043/DY5.87.4

\131


10.13043/dys

132

Lecciones del Cargo por Confiabilidad en Colombia...

Figura 8. Distribucion muestral de los distintos tipos de resoluciones
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La problematica en este afio se presentd por las dificultades técnicas en trans-
portar gas a las plantas de generacion térmica en el interior del pais y el sumi-
nistro a las del norte desde los yacimientos, junto con una hidrologia critica que
generd una disminucion acelerada de los embalses (Frontier Economics, 2019).

Aunque para la €poca se presento una importante intervencion por parte del
Ministerio de Minas a través de las resoluciones 181654 de 29 de septiembre
y 181846 de 19 de octubre del 2009, junto con las resoluciones emitidas por
la CREG, corresponden a medidas que, de alguna manera, tendieron a evitar
que se activaran las obligaciones de energia en firme del Cargo por Confia-
bilidad. La actividad regulatoria la observamos, por ejemplo, por medio de las
resoluciones CREG-051, 127, 136, 137, 140, 141, 159 y 190 de 2009 y 010,
041y 190 de 2010.

Mediante la Resolucion CREG-137 del 30 de octubre de 2009, por ejemplo,
se adoptd un esquema de sequimiento al Mercado de Energia Mayorista que
consiste, principalmente, en la verificacion de las condiciones tendientes a
evitar que se degradara la confiabilidad en el abastecimiento de la demanda.

Posteriormente, mediante la Resolucion CREG-010 del 9 de febrero de 2010,
la comision intervino el mercado considerando conveniente establecer un
minimo del agua embalsada segun el riesgo de abastecimiento futuro de la
energia, con el fin de tener mayor confiabilidad en el suministro en la estacion
de verano que vendria en el periodo siguiente, adicionando la garantizada con
el esquema del Cargo por Confiabilidad.

De acuerdo con los considerandos de dicha resolucion, la comision considero:

En el pais se estan presentando condiciones de caudales bajos en los
rios a causa de la presencia del fenomeno de El Nifio, que podrian incidir
en las condiciones de abastecimiento de la demanda, razon por la cual
se ha considerado conveniente establecer un valor minimo del agua
embalsada segun el riesgo de abastecimiento futuro de la energia,
con el fin de tener mayor confiabilidad en el suministro de la energia
en la estacion de verano 2009-2010 y adicionar la garantizada con el
esquema del Cargo por Confiabilidad, con un esquema de mercado.
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Sobre el particular, resulta Ilamativa la desconfianza del regulador sobre la
suficiencia del cargo por confiabilidad para lograr uno de sus objetivos, esto
es, garantizar el suministro en condiciones criticas de abastecimiento, dado
que se tratd de medidas requlatorias alternativas al esquema, expedidas en
tiempo real para hacer frente a una situacion critica que, de antemano, se
pudo haber gestionado gracias a diferentes sefales de escasez sobre las que
ya tenia conocimiento el regulador, generando oportunidades de extraccion
de renta a corto plazo para los generadores.

El Nifio del periodo comprendido entre noviembre del 2014 y junio del 2016,
por su parte, aunque tuvo un menor numero de resoluciones emitidas por el
regulador, de nuevo coincidio con importantes decisiones regulatorias rela-
cionadas con la configuracion del Cargo por Confiabilidad en el Mercado de
Energia Mayorista.

La modificacion al precio de escasez implementada a través de la Resolucion
CREG-178 del 27 de octubre de 2015 tuvo mucha importancia y genero la
discusion sobre la modificacion de la metodologia en el ambito nacional. En
ella la comision seiald que, debido a la imprevisibilidad del fendmeno y pese
a que la demanda estaba cubierta, se habian “incrementado los riesgos que
enfrentan algunos generadores para honrar sus OEF, lo que al final, si no es
solucionado a tiempo podria traducirse en un riesgo para la prestacion del
servicio de energia eléctrica”.

Asimismo, considero que el fendmeno de El Nifio se habia prolongado mas de
lo previsto y que su severidad habia superado ampliamente lo inicialmente
anticipado, de modo que redujo de forma considerable los aportes hidricos
al sistema y aumento la necesidad de contar de forma confiable con gene-
racion térmica para satisfacer adecuadamente la demanda. También tuvo en
cuenta una serie de factores adicionales que pudieron haber agudizado la cri-
sis, como, por ejemplo, la caida del precio de algunos derivados del petroleo
que ocasiond la caida del precio de escasez, el cierre de la frontera con Vene-
zuela o la cantidad disponible de gas natural a causa de la declinacion de los
campos de produccion.

Ante aquel panorama, el requlador concluyo necesario “restablecer el nivel de

riesgo que asumieron los generadores térmicos que operan con combustibles
liquidos cuando se asignaron sus OEF", de tal manera que decidio fijar el precio
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de escasez (elevandolo) en el nivel maximo posible, a fin de que los genera-
dores enfrentaran un precio de escasez que viniese de la misma distribucion
de precios de escasez entre el 2006 y el 2014. Al respecto, la comision fijo el
nivel de precio igual a 470.66 COP/kwh, indicando que asi se lograria dejar a
los generadores que se encontraban en riesgo en un nivel estadisticamente
igual al que venian asumiendo desde que se les asignaron las OEF (CREG, 2015).

De esta manera, el mecanismo seleccionado consistid, basicamente, en definir
un nuevo precio de escasez entre el costo variable de las plantasy el precio de
escasez original, remunerando a las plantas térmicas hasta el nuevo precio
cuando cumplieran con sus OEF.

Figura 9. Medidas adoptadas por la CREG para restablecer el nivel de riesgo que
asumieron los generadores térmicos

COP/kWh

QV frmemenes

Pl

PE [7777 7777

OEF OEF
Con Resolucion
A CREG 178 de
ntes 2015

Nota: PE indica el precio de escasez; CV los costos variables del generador y P* el nuevo precio de escasez
adoptado por la CREG.
Fuente: CREG (2015).

A fin de explicar el mecanismo propuesto, la comision indico que, antes de la
Resolucion 178 de octubre de 2015, el generador cuyos costos variables fueran
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superiores al precio de escasez y cumpliera con su OEF, recibia hasta el precio
de escasez, es decir, el bloque azul de la primera columna en la Figura 9 por
parte de la demanda, y debia asumir la diferencia de su costo variable que
corresponde al bloque verde. Con el nuevo modelo, en cambio, el generador
asumia la diferencia entre el nuevo precio de escasez P*y su costo variable,
es decir, el bloque verde de sequnda columna, mientras que la demanda por su
parte asumiria el resto, esto es, el bloque azul y rojo de la sequnda columna.

Al respecto, la Comision de Regulacion de Energia y Gas (CREG) sefalo:

Los usuarios apalancaran a los generadores térmicos de altos costos
mediante el pago de la diferencia entre el precio de escasez y el nuevo
precio P* a través de la figura de restricciones diferida a 36 meses.
Esto quiere decir que el total del alivio que recibiran los generadores,
que consiste en la multiplicacion de sus OEF por la diferencia entre
Py el precio de escasez, se dividira entre el consumo nacional por 36
meses. Este mecanismo estara vigente seis meses que es lo que se
espera que dure el fendmeno de El Nifio o incluso antes si la CREG asi
lo considera. (CREG, 2015)

El incremento del precio de escasez en momentos de una situacion critica de
abastecimiento, ademas de constituir un verdadero cambio trascendental
de la medida regulatoria, tiene importantes implicaciones en cuanto al riesgo de
inseguridad juridica generado por modificar sobre la marcha la definicion
previa de los derechos de propiedad.

En la medida en que el precio de escasez es el maximo precio que puede pagar
la demanda en el pais en momentos en los que existe escasez de produccion
energética y, por tanto, el mayor valor que podra recibir el generador cuando
son activadas las OEF, cualquier medida tendiente a elevarlo significara una
mayor transferencia de recursos al generador por parte de la demanda.

En este sentido, aunque la aproximacion que, mayoritariamente, se ha encon-
trado con relacion al riesgo del hold-up ha sido desde la necesidad de evitar
alteraciones requlatorias dirigidas a eliminar el riesgo de expropiacion a las
empresas, también pueden generarse modificaciones a la regulacion que
las beneficien y, desde luego, el correlativo sobrecosto para los consumidores.
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En este orden de ideas y dada la naturaleza del Cargo por Confiabilidad como
una opcion financiera orientada a garantizar la atencion de la demanda en
condiciones criticas de abastecimiento, su funcionamiento solo tiene sentido
si esto ocurre en el momento y las condiciones en que fue pactada.

Es en esto que, precisamente, radica su caracteristica esencial, pues su com-
prador tiene el derecho de comprar el activo subyacente, en este caso ener-
gia, al precio predeterminado, llamado precio de escasez, una vez ocurrida la
condicion convenida. De lo contrario se desnaturalizaria el esquema.

Ahora bien, al margen de los anteriores casos paradigmaticos que ilustrarian
muy bien lo planteado en este trabajo respecto a la inestabilidad del marco
regulatorio, lo cierto es que de la totalidad de actos administrativos revisados
con relacion al esquema del cargo por confiabilidad, no todos han tenido como
proposito efectuar modificaciones trascendentales al esquema de incentivo
de la generacion eléctrica.

En efecto, algunas de las resoluciones identificadas han tenido como obje-
tivo desarrollar el mecanismo regulatorio implementado en el 2006 del cargo
por confiabilidad, otras se han encargado de adelantar tramites formales,
muchas de ellas también han tenido como propésito el cumplimiento del requi-
sito de publicidad de las decisiones administrativas que exige la legislacion
colombiana y otras, como las sefialadas, han, de hecho, modificado de forma
temporal o permanente el esquema.

La Figura 10 muestra el numero de resoluciones emitidas por el regulador rela-
cionadas con el cargo por confiabilidad y los periodos de ocurrencia del feno-
meno de El Nifio entre el 2006, esto es, cuando se implementd el cargo por
confiabilidad en Colombia, y el 2018. La linea negra corresponde al nimero
de resoluciones por mes y las barras rojas al fenémeno climatico.

Estos resultados muestran cdmo se ha mantenido la produccién normativa
por parte del regulador con relacion al esquema de incentivo a lo largo del
tiempo, incluso en periodos de ocurrencia del fenomeno de El Nifio que, en
Colombia, se corresponden a los periodos de escasez, en los cuales por defi-
nicion se incrementan las probabilidades de hacer efectivas las obligaciones
de energia en firme del Cargo por Confiabilidad. Ademas, también Ilama la
atencion que, pese a tratarse de una regulacion orientada a incentivar en el
largo plazo las inversiones en un sector con altos costos hundidos, el numero
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Figura 10. Numero de resoluciones e indice del fenémeno de El Nifio
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Fuente: elaboracion propia con informacion de XM y NOAA.

de decisiones no disminuye en el tiempo, lo cual puede indicar que no fina-
liza su reglamentacion o que se encuentra en constante modificacion y, por
tanto, causa incertidumbre.

La Figura 11 muestra la evolucion del numero resoluciones que han tenido
por objeto llevar a cabo algun tramite formal con relacion al Cargo por
Confiabilidad. Por tanto, se entienden aquellas correcciones o modificaciones
a la literalidad de las resoluciones en las que originalmente se implemento el
esquema, como, por ejemplo, errores gramaticales en su contenido y, principal-
mente, la ampliacion en los plazos para remitir observaciones y sugerencias a
los proyectos de resolucion publicados en el marco del desarrollo del esquema.

Figura 11. Tramite formal de resoluciones
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Fuente: elaboracion propia con informacion de XM y NOAA.
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En consideracion a la naturaleza de los tramites, resulta razonable que estas
decisiones se adopten de modo permanente a la largo del tiempo, desde que
fue implantado el esquema hasta la actualidad. Ademas, se refieren a modifi-
caciones menores sin mayor transcendencia en el funcionamiento del esquema.

La Figura 12 muestra la evolucion del numero resoluciones que han tenido por
objeto publicar un proyecto de resolucion de caracter general para comentarios
del publico. Lo anterior se realiza en virtud de lo dispuesto por una norma
legal por la que se establece la obligacion de publicar todos los proyectos de
resoluciones de caracter general que se pretendan adoptar, excepto los rela-
tivos a formulas tarifarias.

Figura 12. Publicidad de proyecto de resoluciones
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Fuente: elaboracion propia con informacion de XM y NOAA.

La relevancia de este tipo de resoluciones, pese a que se trata de publicacio-
nes sobre decisiones aun pendientes por adoptar, es que ciertamente tienen
la virtualidad de alterar las expectativas de los agentes. Dado que responden a
una obligacion legal, el patron de comportamiento se vera influenciado por
aquellas resoluciones que verdaderamente modifiquen de fondo el esquemay
que, previamente, han sido sujetas a publicacion para comentarios.

Las Figuras 13y 14, a diferencia de las anteriores, muestran comportamientos
regulatorios mas interesantes, en la medida en que dan cuenta de verdaderas
alteraciones o desarrollos al esquema de incentivo escogido por el requlador
desde un principio. La Figura 13, por ejemplo, muestra la evolucion del nimero
resoluciones que han tenido por objeto desarrollar el Cargo por Confiabilidad.
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Figura 13. Desarrollo del CxC
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Fuente: elaboracion propia con informacion de XM y NOAA.

Este desarrollo desde luego que hace parte del quehacer regulatorio vy, por
tanto, esto justifica un importante numero de resoluciones expedidas para
tal proposito. Explicaria, por ejemplo, el incremento de |a actividad requlato-
ria observada durante los afios inmediatamente siguientes a la adopcion del
cargo, que corresponden a los afios 2007, 2008 y 2009.

La Figura 14, por su parte, muestra la evolucion del numero resoluciones que
han tenido por objeto realizar alteraciones trascendentales al Cargo por Con-
fiabilidad.

Figura 14. Modificaciones al CxC
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Fuente: elaboracion propia con informacion de XM y NOAA.

De nuevo la coincidencia de los periodos en los que se producen estas modi-
ficaciones con la ocurrencia del fendmeno climatico de El Nifio es notoria en
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los picos de los afios 2009-2010 y 2015-2016, aunque ciertamente también
pueden haberse producido cambios en periodos previos o posteriores.

Las modificaciones previas o posteriores podrian deberse a decisiones que
tienen por objeto retrotraer las condiciones al estado anterior en que se imple-
mentara la modificacion inicial, y en tal sentido se logro evidenciar que muchas
de las medidas adoptadas no tenian vocacion de permanencia de largo plazo,
sino solo mientras duraba la contingencia.

Ademas, se realizaron algunos ejercicios econométricos sencillos con la
finalidad de verificar la existencia de un impacto y el nivel de certeza de esta
relacion entre la actividad regulatoria y el fenomeno de El Nifio. El Cuadro 2
muestra los resultados obtenidos de la estimacion del sistema de ecuaciones
planteado en la metodologia, en la que se contrastan estadisticamente algu-
nos planteamientos encontrados en el analisis cualitativo.

Cuadro 2. Resultados regresiones
RTotal RDesarrollo RPublicidad RModificaciones
oLs POISS oLs POISS oLS POISS oLs POISS
(M (M (2 (2) (3) (3) 4 4
Nifo 0.106 0.095 -0.033 -0.227 -0.184* -0.756™ 0.296™ 0.567*

(0.232) (0.160)  (0.114) (0.349) (0.103)  (0.377) (0.144) (0.233)
Meses desde 0 0 -0.005*  -0.023**  0.002**  0.007**  0.002  0.005"
implementacion  (0.002) (0.001)  (0.001) (0.004) (0.001)  (0.003) (0.001) (0.002)
CP 0.153  0.130  -0.294 -32.963 0.473 0.976 0.050 0.089

(0.690) (0.454) (0.338) (11816375) (0.307) (0.599) (0.429) (0.717)

Nobs 156 156 156 156 156 156 156 156
R-Sq 0.002  0.002 0.121 0.106 0.054 0.064 0.049 0.049
F 0.121 - 7.032 - 2.905 - 2.614 -
P-valor(F) 0.947 - 0.0001 - 0.036 - 0.053 -
LR - 0.604 - 38.983 - 10.852 - 11.326
P-valor(LR) - 0.895 - 0 - 0.012 - 0.010

Errores estandar en paréntesis. Significancia estadistica a niveles convencionales: * p < 0.1, p< 0.05y
**p<0.01.
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Como se observa, para el analisis del numero total de resoluciones por mes
emitida por el requlador en funcion de la variable exdgena "meses desde imple-
mentacion”, la cual indica el nimero de meses desde la creacion del CxC, Nifio
(fendmeno de EI Nifo) y CP (ciclos politicos), que se refiere a la celebracion de
elecciones presidenciales, encontramos que todas presentan valores de pro-
babilidad asociados que superan el nivel de significacion establecido del 5 %
y el 10 %, por lo que no se rechaza la hipdtesis nula para ninguna de ellas y
concluimos que las variables no son significativas.

Sin embargo, no ocurre lo mismo cuando se realiza la regresion con la varia-
ble endégena "Desarrollo del CxC", particularmente al observar tanto el signo
del coeficiente de "meses desde implementacion” como su probabilidad aso-
ciada. En primer lugar, el signo negativo es el esperado, si se considera que al
aumentar el numero de dias desde que se implemento el esquema regulatorio
se espera que disminuya el numero de resoluciones que tienen por objeto su
desarrollo, en tanto que esto ha debido suceder en los meses o afos inmedia-
tamente siguientes a su creacion. Las demas variables no son significativas
para explicar el numero de resoluciones que han tenido por objeto el desarro-
llo del Cargo por Confiabilidad.

En lo que se refiere al numero de resoluciones que tienen por objeto publicar
los proyectos de actos administrativos que posteriormente serian adoptados
por el regulador, observamos que, con un nivel de significacion del 10 %,
tanto la variable Meses desde implementacion como Nifio son significativas.
Sin embargo, llama la atencion el signo negativo de la variable exogena Nifio,
pues esto indica un decrecimiento del numero de resoluciones que tienen por
objeto publicar los potenciales cambios requlatorios durante la ocurrencia del
fenomeno de El Nifo.

En efecto asi podria suceder, si se tiene en cuenta que durante los periodos
de escasez, que es cuando mayor numero de modificaciones se le hacen al
esquema —como se vera—, el requlador tiende a publicar menos sus decisio-
nes so pretexto de circunstancias apremiantes que exigen corregir a la mayor
brevedad las condiciones que ponen en riesgo el cumplimiento de las obli-
gaciones de energia firme del Cargo por Confiabilidad, asi como tampoco
notificar a la entidad encargada de analizar el impacto sobre la competencia
que podrian tener tales modificaciones. Las resoluciones CREG 010 de 2010 y
178 de 2015 ofrecen un ejemplo al respecto.
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Por ultimo, encontramos de manera importante para esta investigacion el
comportamiento del fendmeno de El Nifio y el nimero de modificaciones al
esquema del Cargo por Confiabilidad. La valoracion de la probabilidad asociada
al coeficiente con un nivel de significacion menor al 5 % sirve para ilustrar de
manera empirica la hipdtesis planteada en el inicio de este paper, dado que
durante los periodos de El Nifio se incrementan las modificaciones al esquema.

La no significacion de la variable Meses desde implementacion también podria
indicar que estas modificaciones se presentan en atencién a la ocurrencia
de los periodos de escasez y no al tiempo transcurrido desde la creacion del
mecanismo regulatorio, es decir, se trata de alteraciones trascendentales mas
que de desarrollos al esquema.

V. Conclusion

Hemos visto como la llegada del fendmeno de El Nifio modifica el comporta-
miento del requlador en cuanto a la produccion normativa con el fin de hacer
frente a la coyuntura climatica, lo cual altera el funcionamiento del Cargo
por Confiabilidad. Este comportamiento plantea un problema que, de hecho,
es ajeno al esquema mismo, referido a la desconfianza del requlador sobre el
mecanismo de incentivo para dar solucion al suministro eléctrico durante los
periodos criticos.

En este sentido, el principal problema de este esquema es que no resulta
convincente para el requlador que, de forma paralela al cargo, ha desarrollado
mecanismos alternativos con el fin de hacer frente a las mismas contingencias
que, se supone, serian solventadas con aquel.

Un ejemplo de esto se encontrd con la implementacion del Estatuto de Situa-
ciones de Riesgo de Desabastecimiento, a través de la Resolucion CREG 026
del 7 de marzo del 2014, en cuanto mecanismo adicional al cargo dirigido a
“"prevenir situaciones de alto impacto por fuera de lo previsto en el Cargo por
Confiabilidad”.

De igual forma habia ocurrido antes con la expedicion de las resoluciones

CREG-137 de octubre de 2009 y 010 de febrero de 2010, en las que se adopto
un esquema de sequimiento al Mercado de Energia Mayorista y se establecio
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un minimo al agua embalsada segun el riesgo de abastecimiento futuro de
la energia, con el fin de tener una confiabilidad adicional a la ya garantizada
con el cargo ante los potenciales efectos de periodos de escasez (El Nifo).

La mayoria de estas modificaciones, como se pudo advertir en los resultados
presentados en el acapite anterior, ocurrieron durante el fendmeno climatico
de El Nifo, principalmente, con mayor notoriedad en los picos de los afios
2009-2010 y 2015-2016. Algo que también se pudo constatar con la valora-
cion de la probabilidad asociada al coeficiente de la variable Nifio con un nivel
de significacion menor al 5 %, lo cual sirve para ilustrar de manera empirica
que durante los periodos de ocurrencia de este fenomeno climatico se incre-
mentan las modificaciones al esquema.

En efecto, el peligro que representa un racionamiento por la ocurrencia de
este fenomeno climatico y la reaccion del regulador a fin de solventar la cri-
sis genera incertidumbre requlatoria y pone en tela de juicio su credibilidad
para evitar futuras interferencias.

En el caso puntual del Cargo por Confiabilidad, las modificaciones introducidas
por el regulador han significado utilidades o, cuando menos, menores pérdidas
para los generadores —como en el caso de El Nifio del periodo 2014-2016—
que, al estar obligados de antemano a generar en determinadas condiciones
en virtud de las obligaciones de energia en firme, se vieron beneficiados por
la actitud de un regulador temeroso por el racionamiento y que decidid imple-
mentar medidas alternativas antes de hacerlas efectivas como originalmente
estaban previstas. En esa oportunidad el mecanismo consistio en definir al
alza un nuevo precio de escasez a partir del cual se harian efectivas las obli-
gaciones de energia en firme.

En este orden de ideas, la inestabilidad reqgulatoria respecto al Cargo por
Confiabilidad ha generado redistribuciones de rentas entre los agentes de las
que han salido mejor librados los generadores tenedores de obligaciones de
energia en firme como grupos de presion mejor organizados. Un resultado
l6gico si se considera la dificultad de los consumidores para reaccionar de
manera coordinada ante estos cambios con la misma efectividad.

Asimismo, la estructura organica del requlador colombiano, o mejor, de las
entidades reguladoras en el sector eléctrico, indican muchas veces una dupli-
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cidad de funciones para hacer frente a los periodos criticos de desabasteci-
miento. Esto, por ejemplo, se observo claramente en la crisis de EI Nifio del
periodo 2009-2010, gracias a la intervencion del Gobierno nacional a través
del Ministerio de Minas y Energia en el sector del gasy, en general, de forma
permanente debido a su atribucion de funciones como el érgano encargado
de dictar la politica sectorial.

En tal sentido, el espiritu de creacion de entidades requlatorias especializa-
das reside, precisamente, en que estas ostenten el suficiente grado de inde-
pendencia para adoptar decisiones sin ser sujetas a presiones externas por
parte del Poder Ejecutivo. En el caso particular de la Comision de Regulacion
de Energia y Gas (CREG), su independencia puede verse limitada si se tiene en
cuenta que entre sus miembros se encuentra el ministro de Minas y Energia
(quien ademas la preside), el ministro de Hacienda y Crédito Publico, el direc-
tor del Departamento Nacional de Planeacion y ocho comisionados expertos
nombrados por el presidente de la Republica para periodos de cuatro afos.

Ademas, la inestabilidad regulatoria se convierte en un obstaculo para llevar
a cabo un analisis concluyente frente a los objetivos de intervencion estable-
cidos a través del Cargo por Confiabilidad como un esquema de incentivo y
mecanismo de respaldo a la generacion de energia eléctrica, sobre todo, ante
la coyuntura actual de politicas publicas que buscan integrar las fuentes no
convencionales de energia en los mercados eléctricos en el ambito global, dados
los efectos de la intermitencia de esas fuentes en la prestacion del servicio.

En este sentido, y en la medida en que energias renovables tales como la solar,
la eolica o la geotérmica difieren significativamente en cuanto a su dispo-
nibilidad, forma y sequridad en el abastecimiento, se hace necesario evaluar
un mecanismo de respaldo que garantice la suficiencia en el suministro a los
consumidores a lo largo del tiempo (Linares et al., 2018).

Por tanto, la transicion energética a partir de la generacion con fuentes reno-
vables no convencionales tendra que complementarse con la generacion adi-
cional de ciertas caracteristicas técnicas, a fin de garantizar la sequridad de
suministro en todo momento y reducir la incertidumbre en su prestacion, lo
cual, desde luego, exigira mayores inversiones en capacidad instalada, junto
con el correcto funcionamiento de los incentivos prestablecidos. El pago
por capacidad que se realice a las unidades generadoras en este escenario,
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por ejemplo, podra corresponder al pago por el aporte de dicha unidad a la
sequridad del sistema.

En la medida en que la estabilidad del marco institucional hace que el
comportamiento de los individuos y las organizaciones sea mas sequro y prede-
cible, de modo que facilite comprometerse en actividades cooperativas, resulta
imperioso dar sefales de largo plazo que muestren a las entidades regulato-
rias como instituciones estables, capaces de crear reglas sdlidas y respetarlas
frente a la tentacion del oportunismo regulatorio.
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