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Agenda

= Mecanismos de mercado para asegurar la
suficiencia de suministro

= Coniratos forward
= Estrategia de contratacion de suministro de energia

= ;Cudndo no funciona el mecanismo de contratos?
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Evolucion de la estructura del mercado eléctrico
Competencia en el mercado mayorista

" A principios de los 80’s Desregulacién del mercado

= |ntegracion vertical
[] Monoponos Generador Generador Generador Generador Generador

= Estado regulador

Mercado mayorista

Argentina (1992)
Ofros..

- Mercado mdyoris’ra Sistema de Transmision
« Se distinguen tres segmentos ~
. . 7 Distribuidora || Distribuidora || Distribuidora Gran
en el mercado: generacion, consumnidor
transmision y distribucidn
° Geﬂer(]dores ﬂegOCiQn Consumidores || Consumidores|| Consumidores
directamente con
distribuidoras y grandes Paises en donde se usa:
clienfes .
- Mercado de compra y venta » Chile (1982)
= « Peru (1993)
competitivo. .
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Evolucion de la estructura del mercado eléctrico
Competencia en la comercializacion

Generador Generador Generador Generador Generador

= Separalasredes de

dISTI’IbUCIéﬂ (mOﬂOpOhO) .Mercho moyori§’r'c,1
de la comercializacion de Sistemade Transmision
la energia <
Comercializador Comercializador || Comercializador Gran
consumidor
= |nfroduce competencia
. e . s M d ializad
en la comercializaciéon del Siatomas do Dibusidn
energia <

Consumidores| | Consumidores| | Consumidores| | Consumidores

) CllenTe.S finales pueden Paises en donde se usa:
negociar sus tarifas de . Reino Unido (1989)
acuerdo a sus preferencias . Colombia (1994)

« Brasil (1998)
« EE.UU...
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Oferta y demanda de suministro eléctrico

= Productos

= Energia
= Potencia o capacidad 3500 o r
.. . Generacidn diaria C 28
= Servicios complementarios 3000 - septiembre -
= Afributos renovables 2500 - _E:;ZZ:;T 30- 22
(bonos, certificados, entre s 19
S 2000 - - Curva oferta 15- -
OTFOS) > septiembre [ 16 n_?
° . v 1500 - -
= Tipos de clientes = F 13
100.0 - - 10
= Regulados -
= No regulados 500 - -,
= Mercados 0.0 | | | 1
500 1000 1500 2000 2500
= Corto plazo MW
= LO rgO plOZO Fuente: Systep, Curva de oferta SING Sept. 2013
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Esquemas de venta de energia

Ejemplos de mercados de corto plazo ﬁ

350.0 4

Generacion diaria 28
300.0 - septiembre

= Mercado Spot oy | ==Curvacferta30 i

= En base a ofertas (e]. Reino Unido, s _Zeit:r::;:a 5. 19
Colombia, EE.UU, Espaia) § L e 9

= Marginalista o de costos auditados (e]. > 1:,

Chile, PerU, Argentina) = ;

50.0 1 4

0.0 f } [1

500 1000 1500 2000 2500

MW
Fuente: Systep, Curva de oferta SING Sept. 2013

= Mercado del dia previo Srzcis
, (€/MWh) Curvade
= Los agentes envian sus ofertas para cada A oferta
hora del dia siguiente (cantidad y precio) SR
= Se construyen las curvas de oferta y 7V P . Curva de
demanda para cada hora vy se realiza la " demanda
., | paraHoral
casacion N N

= Usado en EE.UU, Espana, Reino Unido,
Brasil, Colombia, Nord Pool, efc.

www.systep.cl

: Y ’ Cantidad
Ofertasdecompra  (MWh)
y venta casadas
enlaHoral




Esquemas de venta de energia
Mercados de largo plazo

Son mecanismos
de gestion de
resgo

Brindan garantias
de suministro

Permite la
participacion de
NUevos agentes
Generan Forwards

o futuros o

competencia swaps

Incorporacion de
nuevos productos
al mercado

www.systep.cl ?



Principales derivados de energia
Contrato forward y opciones tipo call

GWh iod
/pef‘l‘o O

Generacion Periodo

Spot ($) | La demanda ejerce su
opcidén y paga por la energia
el precio de ejercicio (strike
price) + premio por riesgo
(premium)

Strike Price

La demanda no ejerce
su opcidény compra la

energia a CMg + premio
por riesgo (premium)

Time

Contratos forward

Acuerdo privado no
estandarizado que obliga a una
parte a entregar energia a
cambio de un precio acordado.

Opciones tipo call

Da al comprador el derecho -
pero no la obligacion- @
comprar energia a un precio
predeterminado (strike price)
por el pago de un premio por
resgo.
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Principales derivados
Contratos por diferencia*
= Este instrumento garantiza el pago de la

diferencia de precio ente un precio fijado por los
participantes y el mercado spot.

120
100

Precio Strike

p

80
60
40

Precio Electricidad £/MWh

204

0
20 Generadores

*~ devuelven
-40
Tiempo
Ingresos delmercado W PagoFiT-CfD — Precio mensual de la
E/MWh E/MWh electricidad

Fuente: Planning our electric future: a White Paper for secure, affordable and low-carbon electricity, 2011

*Actualmente en discusion en el Reino Unido en el Electricity
Market Reform (EMR).
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Licitaciones de de contratos de suminisiro largo
plazo para clientes regulados en Latinoamérica

= Mercados de alfo crecimiento de la demanda con
necesidad de inversiones intensivas en capital.

= Sucesivas crisis en los mercados electricos originan necesidad
de cambios para asegurar expansion eficiente de sus
sistemas.

» Caracteristicas centrales:
= 100 % demanda contratada

= Confratos como instrumentos financieros, respaldados por
capacidad o energia firme

= Procesos de licitacion abiertos, publicos y con plazos suficientes

= Paises que implementaron licitaciones:
Brasil (2004)

Chile (2005)

Pery (2006)

Colombia (2008)
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Experiencia Internacional en licitaciones de
suminisiro - Chile

= A partir del ano 2005 (Ley 20.018), legislado con urgencia en medio de una crisis.

= Proceso de licitacion es llevado por cada distribuidora, con la posibilidad de
licitar conjuntamente y observado por el regulador.

= Proceso pay as bid de sobre cerrado, adjudicado a la oferta de menor precio.
= Se licita energia en base a dos productos:

=  Blogue base
= Bloques variables

= |ndexacion de precios de energia es propuesta por cada generador en su oferta

= El producto potencia no es parte de la licitacion y es transado
independientemente

| Vector de ofertas |
Gy Gy Cdpy ey
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Experiencia Internacional en licitaciones de ﬁ
suministro - Chile

» Resultados del proceso de licitaciones en Chile
(BRRTERS P56 A6 INJSTRO,CEMARRSAG J ECHO DE USS$ 129 POR MWH:

. e e s Duracion . . , , ,
e | Ano inicio Precio Precio Energia Energia Energia no

c o .. . . romedio . e s . s
licitacion suministro P techo adjudicacion total adjudicada adjudicada
contratos

USD/MWh USD/MWh GWh-afio GWh-aiio GWh-aiio
2010 11 afos 61, 52,80 14.170 12.766 1.404
R{e| E1eTo]3 B BN p20@i5 ya le 20hlinicarod2bfiodieno 62)70as ¢ondisSHn@s de la 341732a ho 16700 miten 9.032

SEIECLLPRE 2008 ndesa20dike lag grhddfosenpradds@6, compr&®8Q6 unh 01e8@0cn novie8QBre. 0
Licitacion 3 2010 12 anos 125,16 104,31 8.010 7.100 910

Actualmente se estd desarrollando el cuarto proceso de licitacion

TWh/year
01 wm20132

= Licitacion conjunta para todas las
empresas distribuidoras
= Dos horizontes

50 | 2013-1

mm Contracted Energy

40 1 Future Auctions

30 -

= 2015-2019
= 2019-2031 20 -
=  Precio fecho = 129,04 USD/MWh 10 1

O -
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
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Experiencia Internacional en licitaciones de

suministro - Brasil

= Desde el ano 2004 ~ Precio

= Proceso centralizado donde se licita la ;rli%? CE

demanda agregada de las distribuidoras 'm_ cens |

» Certificados de energia firme ]

=  Mecanismo de casacion: [ Geni - L INEUEN Gen 4 [N
= Licitacion Inglesa Precio S

= Licitaciones de energia en basa en licitado m- . . . .

Demanda

confratos forward y opciones (tipo call)

= Tipo de licitaciones:

Motivacion del proceso

Tipo Duracion contrato

Introduccidn de nueva generacion (5 aifos tiempo

Licitaciones A-5 30 afos . -,
considerado para la construccion de nuevas centrales)
Introduccion de nueva generacion térmica (3 afios

Licitaciones A-3 15 anos tiempo construccion) y ajuste de las proyecciones de
demanda realizada por las distribuidoras

Licitaciones A-1 5-8 anos Asegurar suministro con centrales existentes

www.systep.cl
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Experiencia Internacional en licitaciones de
suministro - Brasil

= Desde el ano 2005 hasta 2012:

= Se han realizado 25 licitaciones de nueva capacidad (8 especificas para energia
renovable)

=  Se han contfratado 65,000 MW
= Los contratos tienen un valor de US$ 400 billiones

= La energiarenovable corresponde al 60% de la energia (40% mediante
hidroeléctricas convencionales y 20% a través de otras renovables)

= Se han desarrollado 450 nuevos proyectos de generacion

Precio promedio

Fecha

e ., logrado
licitacion
USD/MWh

12-2004 35.87
04-2005 51.34

Precios resultantes de 12-2005 55.01

las licitaciones 06-2006 58.35
09-2007 46.58
11-2008 58.35
05-2009 64.43
02-2010 70.88

=  Expansion por las subastas corresponden a mds de 90% de la nueva
generacion Fuente: PSR
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Tipos de riesgo de un proyecto de generacion ﬁ

Riesgos de la

naturaleza
e Destruccion del

proyecto

Riesgos de
construccion
Sobrecosto

Riesgo del recurso
e Discontinuidad o
intermitencia

Riesgo de sponsors/
socios
e No superacion del test
de tramitacion

Riesgos politicos,
legales y regulatorios

Incertidumbre

juridica / judicializacién

Riesgo de mercado
Insuficiencia de flujo de
caja para servir deuda

Management/O&M
Sobretiempos

www.systep.cl

Riesgos tecnolagicos
Paralizaciéon de la

operacion

Contratos de
suministro
permiten

disminuir el
riesgo de
mercado
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Riesgo precio y riesgo produccion ﬁ

US$S/MWh Riesgo precio
350

300 N\
250
200
150
100

50
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
e==Precio Medio de Mercado  sss=Costo Marginal
GWh Riesgo produccién
100
80 vq_md M‘m\‘ﬁ
60 V \J \
40 V
20
1357911|13579H|1357911|1357911|13579H|13579H|13579|
2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013

= Generacion Bocamina - Carbon (128 MW)
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;. Qué es un contrato forward de energia? ﬁ

Un acuerdo privado, generalmente no estandarizado, que obliga
a una parte a entregar una determinada cantidad de un bien o
servicio y a la otra parte a comprar dicha cantidad a un precio

acordado. Principales elementos
incluidos de un contrato

Fecha de
Inicio .,
Duracion del

Pagos por
contrato

capacidad

Forma
blogue de Peaqjes

demanda

Volumen o
cantidad de Indexacion
energia

Precio Penalidades
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Ejemplos de tipos de contrato

= PPA (Power Purchase Agreement)

Contratos negociados bilateralmente
o a través de licitaciones de suministro

Estabilizacion de ingreso (generador)

Reduce riesgo de suministro
(demanda)

= Produccion

Contrato bilateral

El cliente compra toda la generacion
a un precio determinado

Generador deja de percibir riesgo de
precio y de generacion (menor precio
de contrato en comparacion con PPA)

= Tolling agreement

www.systep.cl

El combustible puede ser entregado
por el tomador de la energia

Existe un cargo por el uso de las
mdAquinas

MWh/mes Contrato PPA

7.000

6.000

5.000 -

4.000 -

3.000 -

2.000

1.000

0

\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\
Excedente N Deficit Generaciénreal == =° Contrato PPA

MWh/mes Contrato Produccién

7.000

6.000

5.000

4.000

3.000 N
2.000
1.000
[ A B e L o o o LA o
Generacidn real = == = Contrato Produccién
Central GNL
Vende Compra
GNL Energia
Compra Vende
i Comercializador de i L.
Terminal GNL GNL . Energia Mercado Energético
Energia
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Componentes relevantes contrato (1 de 2)

= Precio de energia
= Depende del tipo de mercado vy riesgos asociados

= Precio aceptable para ambas partes que les permita compartir el riesgo.
= Relacién con costos marginales de largo plazo y costos de desarrollo de tecnologia
eficiente

= Volumen de energia
= Depende de los requerimientos de demanda y puede ser definido bajo
diferentes esquemas:
= bloques fijos
= consumo/produccion
= Puede ser modulacion de demanda a través del dia/estacional

= |ngresos por capacidad
= Depende del tipo de regulacion. Si existe un mercado de capacidad:
= Puede pagarse al precio y cantidad regulada o negociar un precio distinto
= Generalmente, son un considerados como un ingreso separado y distinto a la venta
de energia.
= Duracién del contrato
=  Corto plazo (0 -2 anos)
=  Mediano plazo (5-10 anos)
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Componentes relevantes conirato (2 de 2) .

= Uso del sistema de fransmision

= Se debe asignar responsabilidad sobre el pago, dependiendo de la
regulacion local:
= pass through de los costos a clientes finales
= cargos alos generadores
= Esquemas hibridos

= Punto de inyeccidn/retiro
= Existencia de precios zonales o nodales (desacoples)

n Indequién Indexacion Inicio

Licitacion Generador CPI Carb6on  GNL Diesel Suministro
= Busca mantener el valor real en AES Gener | 31% | 69% | 0%
. L, Colbln 30% 45% 0% 25%
el .I.lem po Licitacion 1 2006 Endesa 0% 15% 15% 0% 2010
. Guacolda 60% 40% 0% 0%
= Refleja estructura de costos del Licitacion 2 2007 |—cobin [ 100% | o% | o% [ 0% [y,
Endesa 70% 0% 30% 0%
generg d or Licitacién 2.2 2008 AES Gener 100% 0% 0% 0% 2011
AES Gener 100% 0% 0% 0%
= Clausulas de revision o Campanario | 100% | O% | 0% | 0%
Licitacion 3 2009 Colbln 100% 0% 0% 0% 2010
Endesa 100% 0% 0% 0%
Monte Redondo | 100% 0% 0% 0%

PRECIO Index_1 . Index 2 . Index N J

energie Index_10 Index 20 Index_No

:PRECIObasex[alx
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Desarrollo de una estartegia de contratacion

Definir el camino a seguir...

Ventas en el Nivel de
spot Contratacion () :Indexacién?
¢Tipo de
o contrato?

¢Tipo de

. cliente? )
Excedentario Riesgo
A

... para maximizar ingresos, controlando el riesgo

... Riesgo
' diversificable

Riesgo Riesgo i
construccion hidrologico RO B}
Riesgo no diversificable

Covertura o
hedge
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Herramientas para el andlisis de riesgo en
contratos de suminisiro

= Existen diversas herramientas para determinar el nivel o la
cantidad opftimo de energia, como por ejemplo:

=  Markowitz

= Downside risk

=  Value atrisk

= Condicional VaR

Se busca maximizar la funcidn de utilidad de la empresa:

max U (7)= max E|7]-y -Var|7]

\

Retornos ‘ in_qice d_e
R aversion al riesgo
— \
X
X\/

]

Frontera
eficiente

Portafolios de venta de
energia

[

Riesgo (o)
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Herramientas para el andlisis de riesgo
Markowitz

Agentesriesgo
= Trade-off entre retornos y su neutros

variabilidad Agentes riesgo i

= Desviacion estandar de aversos
ingresos como pardmetro de
resgo

= Consfruccion mediante
enumeracion completa de los
posibles portafolios

= Frontera eficiente: permite
identificar el portfolio de
Maximo retforno o de minima
varianza

Frontera
eficiente

VPN [MMUSD]

std(VPN) [MMUSD]
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Herramientas para el andlisis de riesgo ﬁ
Conditional Value at Risk (CVaR)

Supuestosdebenrepresenta

= Valor esperado de la variable ___ fielmente larealidad
. . Definicion de -Demanda
aleatoria para valores bajo el SUpUestos -Oferta
. » Combustibles
percentil 1 —« | - Etc.
. . Modelacién de
= Mide eventos de alto impacto escenarios

* Sorteo Monte Carlo

pero baja probabilidad

= Ventqgja para modelos de
programacion matematica.

Max (Desempeno)

A 4

k
|
|
. . . s Andlisis de : Modelo
Procedimiento de optimizacion desemperio o9
para encontrar nivel de et ) | optmizacion
contratacion T ooo= - |
Nivel 6ptimo de
el
max ACVaR,(rs) + (1 + 1) = E(ry) conmameren
X CvaR
X % de contratacion optimo de la central ? -
A :Pardmeftro de aversion alriesgo, A€ -
[0, 1]. Uno representa una alta aversion . /
. | |
al riesgo .
-
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Frecuencia Frecuencia

Frecuencia

Gestion del riesgo

Nivel de contratacion optima

Se debe escoger el nivel de
contrato que maximice la utilidad
de la empresa

max , U (7)=max , E[7]|-y -Var|7]

80¢

60
40
20

4 6 8 10 12 14 16 18 20 22

: 0
4 6 8 10 12 14 16 18 20 22

Mercado Spot

Probabilidad

Contratacion 50% - XX USD/MWh

7

1

1

Probabilidad

Contratacion 80% - XX USD/MWh

babilidad

4 6 8 10 12 14 16 18 20

NPV [MMUSD]
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VPN [MMUSD]

VPN [MMUSD]

std(VPN) [MMUSD]

Pf > E[CMg]
Pf < E[CMg]
Pf = E[CMg]

std(VPN) [MMUSD]




Contratos y desarrollo de proyectos

= Cronograma genérico para el desarrollo de un proyecto

Fase Prefactibilidad Construccién Operacién
g (1 ano) / (1-6 afos)* Comercial

e Estudios delrecurso ¢ Financi STITO * EPC-comienza
« Estudios « Licencia ambiental construccion
ambientales * Ingenieria * Pruebas
» Técnicos « Definicidn de * Puesta en servicio
* Insercion en el operacion comercial*
mercado

= Enla etapa de factibilidad se debe establecer la firma de
contratos para asi poder obtener financiamiento (Project Finance).
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Ejemplo: cronograma licitacion suministro ﬁ

Factibili .
ac 'b'qud e Establecer contfrato de suministro
(1-3 anos)

¥

» Cronograma proceso de licitacion de suministro considerando desarrollo de
nueva infraestructura:

Desarrollo Segundo proceso Adjudicacién
Diseno debasesy  Marketingy Consultasy consultas y Evaluacién Y firmade
Conceptual borrador roadshows preclasificacion ofertas definitivas  de ofertas contrato
* 2 meses * 2 meses * 2 meses * 2 meses * 3 meses e 2 meses * 2 meses
—— —— —— —— f A 1 —— ——
\ 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12 13 14 15 ’
|

Tiempo total estimado 15 meses

» Particularidades como sitios predefinidos por parte de la autoridad y
restricciones tecnoldgicas modifican el cronograma propuesto
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Relacion contrato - financiamiento ﬁ

= Contratos buscan asegurar que el proyecto reciba ingresos suficientes
para cubrir un porcentaje de los costos de operacion y de las
obligaciones de deuda

= Para desarrollos basados en Project Finance la firma de un contrato de
suministro es esencial

PPA Financiamiento

(1 ano (1 ano) EPC

= Definiresquema de Andlisis crediticio del Inicio de construccion

venta y nivel de proyecto = Obras civiles
contratacion. = Contrato como seguro = Obras electromecdnicas

= Disenar contrato = Aprobaciéon del crédito = Obras eléctricas
bancable .

Due diligence

Firma de contrato de
financiamiento

= Desembolsos

Pruebas de operacion

= Definir precio eficiente . PUesta en servicio

con riesgo acotado
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;Cudando no son exitosos los mecanismos de

contratos de largo plazo de suministro?

Riesgo pais elevado o riesgo politico elevado

Riesgo de intervencidn regulatoria/estatal en el
mercado

Riesgo crediticio insuficiente del tomador de la
energia o ausencia de garantias

Mercado de oferta restringido en capacidad o
existencia de barreras de entrada para nueva
oferta

Plazos de licitacion inadecuados:
= para estructurar oferta
= para el inicio de suministro

Mecanismos de indexacion inadecuados
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Mas informacion sobre el sector energia

Reporte Systep

Systep

» Publicaciones sobre el sector energia
» Reporte mensual del sector eléctrico
= Estadisticas del sector

WWW.systep.cl
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