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Resumen

Este trabajo analiza el mecanismo de fomento a las
energias renovables no convencionales establecido
en Chile en el afio 2008, tanto desde una
perspectiva conceptual como empirica, en la
medida que se cuenta con los primeros resultados
correspondientes al afio 2010. La discusion se
centra en la operacion del mercado de certificados
transables, instrumento de amplia utilizacion en
los paises europeos. La conclusion central ada qu
se llega es que el mecanismo utilizado establece
limitaciones innecesarias a la operacioén del
mercado de certificados, lo cual puede redundar en
ineficiencias desde la perspectiva de la asignacion
de recursos. En virtud de este resultado, se
identifican algunos posibles cambios al

procedimiento.
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Introduccion

Desde hace algunos afios existe un significativeamso a nivel internacional respecto
a la necesidad de abrir el uso de las energiasables en la generacion eléctrica. Esta
suerte de acuerdo, se funda esencialmente en aecimpedioambiental positivo de
sustituir tecnologias tradicionales para produdecteicidad, sin perjuicio de la
preocupacion por la disminucién del stock dispanithe algunos combustibles fésiles
para su uso en el futuro, en un contexto en el seabbservan reticencias a un uso
generalizado de la energia nuclear.

Chile no ha estado exento a la mencionada discasitimel internacional, contexto en

el cual se observan posturas que oscilan desdendasradicales, que plantean un
completo rechazo a la generacion eléctrica de otiéenico, la gran hidroelectricidad y

la posibilidad de entrar al camino nuclear, hastiqones que avalan la importancia de
apoyar el desarrollo de las energias renovablesoneencionales, sin perjuicio de

reconocer que otras tecnologias seguirdn teniendactucial importancia en los afios
venideros.

En la practica la discusion sobre las politicasplicar respecto de las energias
renovables ha sido bastante compleja, puesto gedaese unen, muchas veces de una
forma dificil de distinguir, aspectos propiameréenticos, con visiones de naturaleza
politica o ideoldgica, respecto de las cuales ssimgosible llegar a consensos. En este
entrelazamiento de criterios y opiniones han sordemas muy variados, entre los
cuales destacan por su relevancia: la definiciélasl@nergias renovables que se desea
impulsar, que en el caso de chile se han denomirfadergias renovables no
convencionales”, excluyendo explicitamente a ladabkctricidad de tamafio mediano y
grande; el verdadero rol del impulso a este tipergrgias en el desarrollo de la matriz
energética nacional, en que se oscila desde la leoreptariedad hasta el rechazo
irrestricto a cualquier otro tipo de tecnologiay dar cuenta de la forma en que sera
posible satisfacer la demanda en el futuro; lardigin en relacion a los roles que deben
jugar la politica energética y la medioambiental,que no es claro que sea eficiente
intentar objetivos de naturaleza ambiental a traeemstrumentos propios de la politica
energética; y el rol de las comunidades localedasndecisiones de instalacion de
medios de generacién, contexto en que claramenge i resuelto la forma de tratar
las externalidades, mas alla de los temas estdetesilud.

Circunscrito en este entorno de discusiones ne@l@asurealmente, el Gobierno de Chile
promulga en abril del afio 2008 la ley N° 20.257¢ual instaura mecanismos para
incentivar el desarrollo de las energias renovabhtesonvencionales en el pais. A
través de ella, se buscaria diversificar las fueedeeenergia y fomentar fuentes propias,
de manera de caminar en la direccion de una mayd®pendencia energética. Es
interesante destacar, que un argumento basico dgoap la ley indicaba que al
estimular el uso de este tipo de energias en auesttriz energética, se cumpliria con
el objetivo sefialado, ademéas de establecer conégipara un desarrollo sostenible de
la economia nacional.

Desde un perspectiva global, el mecanismo estaloleen la ley fue instaurar la
obligacion de acreditar cierta cantidad de produccde energia de caracter renovable,
especificamente un 5% como valor inicial en el 2800 hasta alcanzar un 10% en el



afio 2024, por parte de las generadoras eléctricagaiiran energia del sistema (con
fines de comercializacién). Lo anterior, en sisterelctricos de capacidad instalada
superior a los 200 megawatts (MW). Dicha acreditacpodria efectuarse con

generacion propia o de terceros, dando paso a wucadw®de certificacion a los que

podrian recurrir los comercializadores que esteviesn una condicion deficitaria

respecto a este tipo de generacién. Naturalmeateley defini6 sanciones por

incumplimiento, de forma de incentivar a que lanm@rtuviera un efecto real en la
constitucién futura de la matriz energética despai

Mas alla de la especificidad de la ley, respecttaaeial se llevara a cabo un exhaustivo
analisis, cada uno de los temas antes mencionautirap ser materia de estudios
especialmente focalizados, ya que su alcance esampjio. Desde una Optica mas

especifica, asumiendo que ya se ha decidido, pones politicas o técnicas, apoyar el
desarrollo de las energias renovables, inclusmidefipreviamente su alcance respecto
a la hidroelectricidad, el tema de la forma masiefie de hacerlo cobra especial
importancia. En este contexto, el objetivo del enés trabajo es analizar

conceptualmente el mecanismo instaurado en el paia promover las energias

renovables no convencionales, cuando se cumple yusafio desde su plena operacion,
por lo cual se tienen los antecedentes empiricds dee ocurrié efectivamente en el

mercado de certificados que establece la ley. lterimn, teniendo como referencia las

politicas que han utilizado los paises desarrofiadm el mismo fin.

Para el logro del objetivo propuesto el texto s&gla siguiente secuencia analitica. El
capitulo | presentara algunos aspectos conceptilidisisos respecto a la discusion
relacionada con las politicas de fomento a las gém&rrenovables, de manera de
contextualizar la discusion que se llevara a cabdoeumento. El capitulo Il describira

los mecanismos utilizados internacionalmente, Imacereferencia a la experiencia de
algunos paises en el logro de las metas propué&dtaapitulo Il presentara la opcion

elegida por Chile y analizara la eficacia de dicpheion en el marco de la operacién de
un mercado de certificados para acreditar la ofdigedad que impone la ley. Por

altimo, en el capitulo IV se resumiran las printégaconclusiones del trabajo.



|.  Aspectos Conceptuales y Objetivos

Mas alla de las caracteristicas particulares delamiemo empleado en Chile, que sera
detalladamente analizado en el presente documesimportante tener presente que la
discusién en torno al fomento de las energias adres tiene distintos aspectos que son
posibles de ser identificados, cuyas respuestéandmucho de ser homogéneas entre
los distintos paises o expertos. A continuaciéerseega una breve referencia de las
controversias fundamentales.

Primero; ¢en funcion de qué criterios impulsartagetecnologias respecto de otras? Es
decir, entre las diferentes tecnologias disponiblesel mercado, la opciones relevantes
son: apoyar alguna en forma especifica, por ejemplfuncion de los costos estimados
del desarrollo de cada una de ellas; desarrollampotitica neutra en que sea el mercado
el cual determine las inversiones mas convenientestablecer criterios exdégenos para
determinar su entrada, tales como los gases efe@madero, el uso de tierras, etc. En
el marco de esta discusién es muy importante laid&n que se especifique para
determinar cual tecnologia corresponde a la deraitin de energia renovahle

Segundo; en el marco de los problemas medioambesntaCudl es la real contribucién
del impulso de las energias renovables y su verdadibilidad como solucion de largo

plazo? Si la decisibn de apoyar este tipo de teghaé se basa en el problema del
calentamiento global y la contaminacion, la preguestara centrada en el impacto
medioambiental de la sustitucion de las tecnolodfagicionales usadas para la
generacion eléctrica. Asimismo, es prioritario saieen el mediano y largo plazo las
energias renovables tienen la capacidad de respahdgecimiento de la demanda

energética.

Tercero; ¢a qué costo se estd dispuesto a implalsagnergias renovables? En la
actualidad es evidente que estas energias son amas que las tradicionales en
términos de unidades de energia firme, por tant@ estimacién de los costos
involucrados en su impulso es crucial en el dig#itas politicas pertinentes. Ademas,
incluso si se conocieran con certeza los costatedarrollo de largo plazo de este tipo
de tecnologias, cada pais debiera determinar lidadnde generacién que desea
establecer con energias renovables, en funcién geogecto de crecimiento como pais,
y de otras prioridades econdémicas que involucreisan de futuro (considerando el

costo de oportunidad de las inversiones que sieeejl

Cuarto; dada la buena voluntad de apoyar las egerghovables, ¢qué mecanismo de
fomento es el mas eficiente? Mas alla de las difeseaplicaciones especificas que se
han desarrollado en distintos paises, en la adadibe puede afirmar que existen dos
modelos basicos empleadésed — in — tariffy green certificatesEn el caso del primer

esquema, la autoridad regulatoria determina cigstesios (por sobre los precios de
mercado) para las distintas tecnologias usadas protiuccion de energias renovables,
los cuales son “transferidos” a los consumidorealds. Por su parte, los certificados
verdes implican la determinacion por parte de ltoradad de un monto a priori

requerido de energias renovables, obligando, yagg@ductores o consumidores, a

! Este aspecto es particularmente relevante paraselde la hidroelectricidad, en el sentido deditesi
el tamafio de las centrales es un criterio razorzoke su inclusién en la definicion que se adopte.



producir o comprar una cierta cantidad de enengigemiente de las tecnologias que se
pretende favorecer. En los ultimos afios existeammglia discusion sobre las ventajas y
desventajas de cada uno de estos dos métodos, “Spo"perjuicio de las formas
concretas de aplicacién que se puedan constatar.

Un dltimo aspecto que es relevante destacar esntdinacion que los distintos paises
deciden tener entre politicas de fomento a lasgéaerenovables y los incentivos al uso
eficiente y al ahorro de energia. Respecto de eastntivos, los llamadosvhite
certificates(certificados blancos) representan un mecanismpimportante, sobre los
cuales se evidencian algunas controversias enigelaa la mejor forma de
implementarlos. Aunque el ahorro energético ncsesceamente hablando un tema sélo
relacionado con las energias renovables, si detarehimarco en el cual se circunscribe
su desarrollo.

El objetivo central del presente trabajo esta astocal cuarto tema antes mencionado,
centrando su atencion al andlisis de las polititzagomento a las energias renovables
implementadas en Chile, en particular la ley reeieente aprobada y su aplicacion por
la via de una Resolucién Exenta de la Comisién dtetide Energia. No obstante el
centro del analisis seré la forma en que operaeetano de “certificados verdes” en el
pais, en el marco del cumplimiento de la obligadérinyecciones al sistema eléctrico
con energias renovables no convencionales defemdia ley, toda esta discusion esté
circunscrita a un ambiente de controversia quelygchspectos bastante mas cercanos a
la base misma de la politica energética. La sinmuerrogante respecto a por qué
apoyar el desarrollo de este tipo de energias tigr®ede una respuesta. Si el objetivo es
medioambiental, como normalmente se argumenta gupmo lograrlo mediante una
politica ambiental? Hay quienes afirman que noatbexistir un subsidio, de hecho, a
este tipo de tecnologias, sino que dejar al mersadoncorporacion en la medida en que
caigan sus costos. Por otro lado, los argumenidgdeindustria naciente” o “learning
by doing” no se dejan esperar, insistiendo en gas atelante estas tecnologias seran
competitivas, en la medida en que se rompan lasraara la entrada, originadas en la
caracteristica de temprana experiencia de un dd#lsatecnolégico especifico (se
requeriria un poco mas de tiempo operando y mayasa critica” para bajar los costos
a niveles competitivos).

Por otro lado, criticas a las mencionadas polititagomento también se han centrado
en el impacto sobre los precios de la energiauidioja este respecto esta directamente
relacionado con el argumento que se esgrima enidelal tema antes expuesto, es
decir, el fundamento conceptual para impulsar aoiente este tipo de tecnologias. Si
el motivo es medioambiental significaria creer gupolitica ambiental no establece las
normas adecuadas, ya que si lo hiciese, su sinyoigloniento seria suficiente para
“superar” el problema ambiental de las tecnologtdicionales de generacion. De aqui
que el argumento ambiental no es facil de sost&iarembargo, si el tema de fondo
esta centrado en nociones asociadas a la indoatriante, que podrian ser interpretadas
como una externalidad de corto plazo en el desardd las nuevas tecnologias de
energias renovables, su apoyo tendria una jusiificdormal mas potente. La pregunta
gue surge, entonces, es si el costo de este amy® m@kcaer en los consumidores
eléctricos, lo que actla en la practica como urugsf® al consumo de energia, o, de
modo menos distorsionador, debiese ser financiadmwtdmente por el presupuesto
publico. A este respecto cabe destacar que enaedmanciamiento de las politicas
de fomento a las energias renovables ha recaide fmbconsumidores eléctricos, lo



que probablemente se explica por la mayor facilidgao operativa como politica de
implementar una medida de este tipo, que llevaru®ioj parlamentario un

financiamiento muy alto en términos de costos, @resas privadas que quieren
producir energia mas limpia, teniendo presenteostoc de oportunidad de dichas
inversiones en otros objetivos, por ejemplo sosjale la politica publica.

Por s6lo mencionar una dimension mas de la polémeaenvuelve el apoyo a las
energias renovables, cabe destacar la definici@manide este tipo de energias, que
limita el alcance del impulso estipulado por lamarque se haya establecido. En Chile
este aspecto es relevante en relacion a la hidtdeldad, donde se ha limitado el
tamafio de las plantas, en términos de potenciee fimatalada, para efectos de ser
considerada como energia renovable no convendidefihicion utilizada en la ley). El
tema nuevamente se mezcla con el fundamento Gitarla politica de fomento, ya que
si el objetivo es medioambiental, centrado en dentamiento global, la gran
hidroelectricidad cumple con la caracteristica @lerenovable y limpia. Naturalmente,
lo que ha ocurrido es que, de modo no siempre a@bplise ha incorporado
probablemente un criterio de alcance local, asocédmpacto ambiental que producen
los grandes embalses (elemento, por cierto, tandugtroversial en si mismo). En este
mismo contexto, una pregunta no resuelta es qliesmdeniendo presente esta posible
externalidad de alcance local, si las energiasvadies (incluyendo solo la pequefa
hidroelectricidad) no permiten satisfacer una detaaen crecimiento, ¢qué energia se
utilizara? ¢Por qué no favorecer en este dilensagadn hidroelectricidad que, aunque
tiene externalidades de alcance local, es muchoosnenontaminante que las otras
tecnologias tradicionales?

El presente estudio no pretende responder a maghastas preguntas, no obstante, su
explicitacion es relevante desde una perspectiioduobgica, de forma de entender
gue la discusién especifica que se llevara a a@boelacion a la eficacia del mercado
de certificados verdes para fomentar el desard#ldas energias renovables, sélo es
comprensible a cabalidad si se sitla en el martcodies estos otros elementos de juicio
gue aun no han generado un real consenso entigstogos estamentos de la sociedad
civil y la institucionalidad chilena.



Il. Mecanismos de Fomento a las Energias Renovables

A partir del relativo consenso en el ambito paditen los paises europeos y Estados
Unidos respecto a la conveniencia de fomentar @eldeésenergias renovables para la
generacion eléctrica, la discusion se ha centradta eeficiencia de los mecanismos
utilizados para el logro del objetivo propuesto.dste capitulo se presentara en primer
lugar una descripcion basica de los métodos estartdi@ados, para luego entregar
algunos antecedentes sobre la experiencia eurapda enplementacion de dichos
métodos.

1. Politicas de Precios versus Cantidades

En un sentido genérico existen dos mecanismos dshsle fomento utilizado para
potenciar el desarrollo de las energias renovaflesse distinguen por su focalizacién
en los precios o en las cantidadeS! instrumento centrado en los precios se ha
denominadofeed in tariffs mientras los asociados a cantidades han sidocitmso
como bidding processey tradable green certificatesA continuacién se detallan los
aspectos esenciales de cada uno de ellos.

El esquemdeed in tariffsopera a través de una obligacion que adquierenjaresa
eléctrica de comprar la energia producida por w@dale energias renovables, a una
tarifa predeterminada por la autoridad regulatoldacual esta garantizada por un
periodo de tiempo predefinido. Por su parte losetusdbasados en cantidades tienen
dos formas basicas de operacidn: licitaciones tfficados verdes. La primera, se basa
en gue la autoridad regulatoria establece a punrimonto de energia que debe ser
producida por tecnologias renovables y organiza ligitacion entre los potenciales
productores para adjudicar dicho monto. Los cedifos verdes también definen una
cuota fija de energia proveniente de tecnologiasveables, que debe ser vendida por
los operadores pertenecientes al mercado. Normédmesta Ultima obligacién recae
sobre los comercializadores o directamente solrpriaductores.

Desde el punto de vista de la eficiencia en lanasiggn de recursos, los tres
mencionados métodos tienen implicancias distirgas, a continuacion se analizaran.
Bajo el esquema asociado a precios, la autoridéigedena tarifa predeterminada (sea P
dado), de forma que los potenciales productores gilieen energias renovables
generaran hasta el punto en que la tarifa predefinjuale el costo marginal de
producir. De esta forma la cantidad final produdi@afinal) sera una funcion de los
costos marginales presentes en el mercado, losscoatmalmente se desconocen. Por
este motivo, la cantidad finalmente producida dergias renovables con este
mecanismo de fomento se desconoce ex — ante. Toslgsoductores de este tipo de
tecnologias se beneficiardn de la tarifa defina independencia de que su costo
marginal efectivo pueda ser menor que dicha taef,decir, los méas eficientes
obtendran rentas, determinadas por la diferendi@ esus costos marginales de largo
plazo y el precio que reciben segun lo establepaida autoridad regulatoria. Desde el
punto de vista operativo, este mecanismo de fomemmalmente se aplica a través de

2 Un detalle de esta diferenciacién desde un petispeconceptual se puede encontrar en Menanteau,
Finon & Lamy (2003). La presentacion de este togista basado en el referido articulo, del cualese h
extraido el analisis grafico.



una obligacion de compra de las energias renovglnesparte de las generadoras
eléctricas. Asimismo, el costo total de la normep(esado como: Pdado * Qfinal)

comunmente es cubierto mediante un encarecimidabalgde la energia que afecta a
todos los consumidord<En el grafico siguiente se representa la sitiad#scrita.

Feed in Tariffs

Precio

CM
A g

P dado

0 » Cant_idad

Q final

Cuando se utiliza el método de las licitacioneandllisis es similar, aunque la secuencia
y los resultados difieren. En este caso, la awdricegulatoria define a priori una

cantidad a producir de energia con tecnologiasvediies, y licita su produccion entre

los distintos potenciales generadores. Por su ,plte empresas eléctricas estaran
obligadas a comprar la energia licitada. La conmugtese centra en el precio ($/Kwh),

de manera que los oferentes se ordenan en forncéermiee hasta alcanzar la meta
propuesta (que es una cantidad de energia). Comeda oferente del proceso de

licitacidn se le acepta su propio precio, el costal de la politica esta representado por
el area bajo la curva de costo marginal, hastatdidad (Q final). Esta cantidad se

conoce ex ante, pero no asi el costo total queeseaddel proceso de licitacion. En

general el costo adicional de la energia es traspas los consumidores en la forma de
un pago adicional fijo o en funcién de la cantidammprada. En grafico siguiente

muestra la condicion analizada.

. Licitaciones
Precio —_—

cM
A g

Pfinal ----- - - >

A
1
4
0 : » Cant_idad
Q dado

Finalmente, los certificados verdes operan estamrido que una cuota fija de la

electricidad vendida por los generadores (0 congppaad los comercializadores) debe
provenir de tecnologias pertenecientes a las exgerghovables no convencionales. La
obligacion puede ser cumplida con produccién propiluirida a terceros o mediante

3 Existe también experiencia internacional en qumsio sélo recae sobre los consumidores que compra
energia a algunas generadoras a las que se leartdatado respecto a la compra de la produccion de
aquellos que utilizan energias renovables.



la compra de certificados verdes por una cantidgpeddfica de energia. Estos
certificados son emitidos por los generadores degéas renovables que venden su
energia en el mercado, o transan sus certifichdosantidad de energia proveniente de
medios renovables es decidido ex — ante por laridath tal como en el caso de las
licitaciones. Como no todos los generadores pokeemrisma estructura de costos, los
certificados verdes permiten distribuir eficiententee la produccion de energias
renovables entre ellos: se igualan sus costos nadegi de produccion a través de la
especializacion, segun se observa en el siguieatied

Certificados Verdes

Precio CMg A CMg B CMgA+CMgB
A
CmgA |[@---------------—-----

P laomccmmmmoeeeo /M
Cmg B Dttt

: l . - Cant_idad
Q 9 Q Q=29 (=Q+ Q)

A modo de ejemplo, en el grafico precedente exidtengeneradores (A 'y B) que deben
cumplir una cuota igual a “q” cada uno de produtcai®n energias renovables. Sus
costos difieren, en el sentido de que, para el misivel de producto, la empresa B es
mas eficiente (presenta un costo marginal menomoSxistieran certificados verdes
transables, producir la cantidad “q” le costaridtCA” a la empresa Ay “CMg B” a la
empresa B. En la medida en que el mercado de icadifs exista, la empresa A
producira menos (K y comprara certificados al precio “P”, mientrasdmpresa B
aumentara su produccion ag Qvendiendo certificados al precio “P”). Se puede
constatar que la presencia de certificados traesdigne por resultado una disminucion
del costo total de producir la cantidad requerida ante (2*q = Q + Qs), representada
por las areas achuradas. Este resultado eficiemteién se puede lograr con el método
de las licitaciones, donde producen primero lasresgs de menor costo.

El siguiente cuadro establece una comparacionglegds mecanismos descritos, desde
la Optica: del conocimiento ex — ante de las cadiéd producidas (eficacia del
mecanismo para promover la produccion con energiasvables); la eficiencia en la
produccion y la transferencia de rentas; la traasfga de los costos de cada programa;
y los efectos sobre el mercado eléctrico.



Tabla N° 1

10

Comparacién Politicas de Fomento a Energias Renovials

Feed in Tariffs

Licitaciones

Certificados

Cantidad Producida

No se conoce ex - ante
(no se conoce el CMg)

Se conoce ex - ante

Se conoce ex - ante

Eficiencia Productiva y Rentas

CMg = Precio; pero se
transfiere rentas a
productores

CMg = Precio; no hay
transferencia de
rentas a productores

CMg = Precio; no hay
transferencia de
Rentas a productores

Transferencia de Costos (P*Q)

Existen varias formas;

puede transferir carga
a consumidores

Existen varias formas;

puede transferir carga
a consumidores

Existen varias formas;

puede transferir carga
a consumidores

Efecto Mercado Eléctrico

Se incrementan los
precios de la energia

Se incrementan los
precios de la energia

Se incrementan los
precios de la energia

Desde el punto de vista del objetivo de foments, lieitaciones y los certificados
verdes permiten prever con meridiana claridad mdidad de energia que sera producida
con las tecnologias que se intenta apoyar, nolasieeanismo tarifario, puesto que
normalmente desconoce ex — ante las funcionesodieigrion (los costos marginales de
desarrollo). En ninguno de los tres casos se comace- ante el costo total del
mecanismo, ya que se desconoce el precio o ladeantinal producida, por lo cual el
impacto sobre los precios de la emergia no exstrente predecible. Aunque en los
tres métodos el precio de equilibrio igualara ateamarginal, en el caso deed in
tariffs se producird una transferencia de renta haciastadoellos productores cuyo
costo marginal sea menor que el de la Ultima erapge® logra producir al precio
predefinido por la autoridad regulatoria. En gehéoa costos pueden ser transferidos a
los consumidores, aunque la forma especifica pdéeer en cuanto a quienes reciben
una carga mayor (hay experiencia internacionalersts en este aspecto). Por ultimo,
en la medida en que los precios sean transferidos eonsumidores, se observara un
encarecimiento de la energia, lo cual, como fuefalado anteriormente, puede ser un
objetivo indeseable (ineficiente desde la perspade la asignacion de recursos), salvo
gue la politica de fomento se sustente en la coidvidde que existe una externalidad en
la produccion energética, que no esta siendo bismmiga por las politicas
medioambientales.

2. Experiencia Internacional

A continuacién se entregaran algunos antecedeatgs & implementaciéon de los dos
tipos de politicas antes descritdeed in tariffsy certificados verdes, en la Union
Europea. Como primer elemento, cabe destacar das e®todos han sido de amplia
utilizacion en las Ultimas dos décadas, aunquebserea que el primero usado fue el
asociado a tarifas, para dejar paso posteriorneetagncorporacion de los certificados
verdes (ver resumen en tabla N° 2, siguiente).
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Tabla N° 2
Implementacion de Politicas de Fomento
En la Union Europea

Pais Ao de Implementacién
Feed in Tariffs | Certificados
Austria 1998 2002
Bélgica 2001
Dinamarca 1992 2004
Francia 2000
Grecia 1994
Italia 1992 2001
Holanda 2001
Luxemburgo 1994
Portugal 1988
Espaia 1994
Suecia 1996 2003
Reino Unido 2002

Fuente: Basado en Ringel, Marc (2006)

Como se vera a continuacion no existe una opiragativa respecto a la conveniencia
de un método sobre otro, en relacion a sus resglitadmo fuente de fomento a las
energias renovables. No obstante se destacan Hglatles conceptuales de los
certificados verdes, como mecanismo que utiliza astructura de mercado para
enfrentar el problema. En general, la opinion n@ssensual esta centrada en el hecho
gue cualquiera sea el método genérico empleadguéo finalmente determina su
eficacia, tanto de la perspectiva de fomento comceficiencia en la asignacion de
recursos, es la forma especifica que asume el giro@nto en un sentido empirico.
Como se vera méas adelante en este trabajo, samjeste los aspectos detallados en la
Resolucion Exenta de la Comisién Nacional de Eaedgi Chile (que cumple el rol de
reglamento de la ley), los que establecen limitaescal mercado de certificados verdes,
las cuales pueden traducirse en la ineficacia debmsmo implementado.

Una breve resefia de la literatura respecto a larexeia de la Union Europea nos
muestra lo siguiente. Menanteau, Philippe; Domiaidtinon & Marie-Laure Lamy
(2003), concluyen, entre otras cosas, que las pales ventajas de la estructura de
cuotas, basada en certificados verdes, estan tlevardistintos paises a migrar hacia
este tipo de politica. No obstante lo sefialadgdea experiencia acumulada en el
desarrollo de los mercados de certificados vemlgs,conlleva incertidumbres sobre la
estabilidad de los mecanismos empleados para esauesos mercados, hacen que la
eficiencia de dicho mecanismo esté aln por det@nsen

Ringel, Marc (2006) describe el uso en los paisemdJnion Europea de los modelos
defeed in tariffsrespecto de los certificados verdes, siendo dsteolmas reciente vy,
por tanto, con menos experiencia acumulada. Este sefiala que los resultados no son
univocos cuando se comparan los dos métodos geséna que el logro de los
objetivos de fomento depende sensiblemente deataafespecifica de las regulaciones
gue se utilicen, mas all4 del modelo general queas@ implementado. Es decir, no
existe una conclusion definitiva respecto a cuélodedos métodos es mas eficaz para
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lograr los objetivos, ya que sus reales resultadegenden crucialmente de las
regulaciones especificas que sustenten cada poliitla misma direccion, un trabajo
anterior de Reiche, Danyel & Mischa Bechberger £20thdicaba que no existe una
ventaja “natural” de un instrumento de fomentosadaergias renovables sobre otro, ya
gue el verdadero éxito depende esencialmente dmiabciones de aplicacion de cada
modelo elegido, sea este el @eed in tariffs cuotas obligatorias u otro, como
exenciones de impuestos o subsidios directos.

Desde un Optica diferente, basada en teoriasidedaacion y sus etapas, Midttun, Atle
& Kristian Gautesen (2007) indican qfeed in tariffsy certificados verdes no deben
ser vistas como opciones alternativas, sino comghéamias pensando en las diferentes
etapas de la implementacion de una politica de ritongara las energias renovables. En
otras palabras, cada uno de estos procedimienememer Util para distintos niveles de
desarrollo de la industria. Por su parte, Harmekjam; Monique Voogt, & Clemens
Cremer (2006) desarrollan un protocolo de monitgram analizar la eficacia de las
politicas de fomento de las energias renovabledossen la unién europea. Si bien no
concluyen una prescripcion especifica respectc alistintas politicas, sefialan que a
pesar de los importantes logros en términos dedtiobj general propuesto, no es
esperable que para fines del 2010 se hayan lo¢madoetas numéricas pre-establecidas
(un 22% global).

Lesser, Jonathan A. & Xuejuan Su (2008) analizaexfgeriencia de Estados Unidos y
algunos paises europeos, para plantear una alt@rnd¢ promocion de energias
renovables a través de un mecanismo especificeet ih tariffs, que incluye dos
partes: una referida a la capacidad y otra aso@hdasempefio de mercado. Mas alla
del método propuesto, que seria materia de unatigaeeion diferente, para efectos del
analisis comparativo de los mecanismos en usautses afirman que feed in tariffs
ha tenido resultados mas robustos en términos didad, aunque los certificados
verdes han sido eficaces para la introduccién alcat® de los generadores mas
eficientes. Lo anterior, sin perjuicio de la in@umbre que puede implicar para los
inversionistas la predictibilidad del precio de ¢astificados. Por ultimo, Couture, Toby
& Yves Gagnon (2010) establecen que el mecanisetbifetariffs seria el modelo méas
eficaz para lograr un desarrollo veloz y sostenidk las energias renovables,
analizando diferentes procedimientos posibles deapécados en funcién de si la
remuneracion de las empresas es dependiente oemdiepte de los precios de la
electricidad en cada momento del tiempo. Concluyes si bien la determinacion de
remuneraciones independientes de los precios dead®es mas eficaz para garantizar
inversiones, al minimizar el riesgo del negocioptoa opcién crearia incentivos para
usar energias renovables en los momentos en qusidtesnas eléctricos mas lo
requieren.

En definitiva, la experiencia internacional muesiue la discusion sobre la forma mas
efectiva y eficiente para promover la utilizaci@ ehergias renovables en el desarrollo
eléctrico no esta terminada. Tanto los certificadegles como el mecanisnfieed in
tariffs han tenido un amplio uso, y los resultados aunsoo determinantes para
establecer la ventaja de uno u otro procedimieltés importante para efectos del
presente trabajo es la afirmacion, compartida pgures de los textos de referencia,
respecto a la relevancia crucial de las regulasioespecificas que delimitan la
operacion de los mecanismos.
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El Caso Chileno

En el presente capitulo se describiran en pringarlios aspectos centrales de la ley N°
20.257, de abril de 2008, y su mecanismo de opBragxpresado en la Resolucion
Exenta N° 1.278 de la Comisién Nacional de Enemganoviembre de 2009, que en la
practica constituye un reglamento de ejecuciona Ratos efectos, la primera parte
constara de tres secciones, una dedicada a lattaycentrada en la presentacion de la
resolucién exenta, y por ultimo, una tercera ecuka se explicara los efectos centrales
del procedimiento establecido. En la segunda psetéjscutira en torno a la eficacia del
mecanismo empleado, analizando conceptualmenteo dimdcanismo en la primera
seccion, incluyendo una segunda en que se presgntiscuten los resultados del
primer afio de operacion de la ley.

1.

La Ley y su Mecanismo de Operacion

a. Aspectos Centrales de la Ley

Los elementos basicos de la ley son los siguientes:

La ley es aplicable para los sistemas eléctricasndecapacidad instalada superior a
200 megawatts.

Toda empresa eléctrica que efectle retiros, séiardes libres o regulados, debera
acreditar una inyeccion al sistema por medios deemeion renovables no
convencionales, equivalente al 10% de dichos eetiEsta obligacion regird por 25
afios, a contar del 2010. Transitoriamente, entrafims 2010 y 2014 la obligacién
correspondera a un 5%, el cual se incrementaranéh5% anual a partir del afio
2015, para concluir con un 10% en el afio 2024 0Riono se indica que el 50% del
incremento del 0,5% anual, debe cumplirse con kigees elegidas mediante un
proceso competitivo, transparente y que no implajaeriminacion arbitraria.

Con el objeto que el mecanismo disefiado tenga im@aclas futuras inversiones,
la ley indica que los medios de generaciéon quegodontratarse (o0 establecerse)
para acreditar el cumplimiento de la norma, sedurelos que se interconecten al
sistema con posterioridad al 31 de diciembre d& 200

La empresa podra acreditar el cumplimiento de lmatién mediante inyecciones
realizadas en el afio calendario inmediatamentegi@antsiempre que éstas no hayan
sido utilizadas para cumplir la obligacion en dich6o. Cualquier empresa
deficitaria podra traspasar dicho déficit al afiguiinte (sin incurrir en multa),
siempre que lo informe debidamente y éste no supkf&0% de la obligacion
contraida.

Cualquier empresa eléctrica, aunque no hubiesetuefix retiros en el afo
correspondiente, podra convenir traspasos de suedentes, respecto del
cumplimiento de la norma, los cuales seran valiohmuso entre unidades de
distintos sistemas eléctricos.

La empresa que no cumpla con la obligacion, depagar un cargo de 0,4 UTM
por cada megawatt/hora de déficit respecto a lgecoiones que debiese haber
acreditado. Dicho cargo subird a 0,6 UTM si seteepnh incumplimiento antes de
tres afos.
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» Los CDEC llevaran un registro publico respectoadmhplimiento de la norma.

» Los cargos recaudados por concepto de multas d&tiibuidos, a prorrata de los
consumos, entre los clientes finales o de lasilistioras, cuyos suministros
hubiesen cumplido con la obligacion que estipulaya

» Se define un régimen especial para las centralédiéctricas cuya potencia
maxima esté entre 20.000 y 40.000 kilowatts (véalleen el siguiente punto).

Se puede constatar a partir de los elementos tEntle la ley expuestos que ésta se
asemeja al procedimiento conocido internacionalemeamo certificados verdes, ya que
la obligacion de inyecciones con energias renosgalle convencionales puede
acreditarse con inyecciones propias, contratadascaros o a través de la compra de
excedentes a empresas que estuviesen superaviesfEcto a la obligacion que les
mandata la ley. Este dltimo elemento constituyecertificado transable, en la forma
que fuera descrito en el capitulo Il. No obstantesdfialado, la norma chilena posee
particularidades que es interesante destacar. Rodado, la cantidad no esté
estrictamente predeterminada, ya que es una fudeiterecimiento de la demanda. Sin
embargo, es razonable afirmar que su rango de cpitelilad es bastante estable.
Asimismo, en vez de instaurar una obligatoriedad¢a@apra de una cantidad definida
ex — ante, se establece una multa por el no cungpit;mde las inyecciones que debe
certificar cada empresa en funcion de su tamafo. €llo se esta asumiendo que la
magnitud de la multa es suficiente para solvergadiferencia de costo entre la
generacion con medios tradicionales y aquella goeignen de energias renovables no
convencionales. Lo anterior, sin perjuicio de lastos no pecuniarios en imagen
corporativa que una empresa puede enfrentar pocumaplir sistematicamente la
obligacion.

b. Resolucion Exenta y Operacion

En noviembre del afio 2009, la Comisién NacionalEshergia dictd la Resolucién
Exenta N°1.278, en la cual se especifica la formaperacion de la ley N° 20.257,
referida al fomento de las energias renovables anvemcionales. Los contenidos
bésicos de dicha resolucién se presentan a coni@mua

* Se asume que la obligacion de inyeccion con eremgiaovables, recae sobre el
propietario de medios de generacidén que efectir@setn el periodo considerado,
en todo sistema eléctrico con una capacidad inkstadaperior a 200 megawatts. Es
decir, la unidad de analisis no es cada centr&lodféga, sino el propietario.

* La inyecciones reconocidas (IR) para efectos deptiurta obligacién, quedan
determinadas por la siguiente expresion:

R = || » (PMF —PMI)
PMF
Donde:

IF =Inyecciones de energias renovables efectuadasstnms en el afio

considerado.

PMF = Potencia maxima del medio de generacién renovaldgp de cualquier

ampliacion que se hubiese realizado con posteadral 1° de enero del afio
2007.

PMI =Potencia que tenia el medio de generacién coniardd al 1° de enero

del afio 2007.
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Es decir, la ley s6lo considera vélido para el dimipnto de la obligacion, la
energia producida por medios de generacion cuyadmtal sistema respectivo
hubiese sido posterior al primero de enero del24y.

Se entenderd que una central hidroeléctrica esvabi® para los efectos del
cumplimiento de la obligacion que establece la lgyésta tiene una potencia
méaxima inferior a 40.000 kilowatts. Asimismo, ehtemiento de este tipo de
centrales variara de acuerdo a la potencia maxfig Que posea. Lo sefalado se
ve expresado en el siguiente procedimiento:

o Las inyecciones reconocidas seran las efectuadas lgso centrales,
corregidas por un factor proporcional (FP) que asuhes valores que a
continuacion se detallan:

o FP =1, sila central tiene una potencia maximeriaf a 20.000 kilowatts.

o FP =0, sila central tiene una potencia maximasapa 40.000 kilowatts.

o Si la potencia es igual o superior a 20.000 kilesyad igual o inferior a
40.000 kilowatts, el factor proporcional tendr&iguiente valor:

_ (PM - 20000kilowatts)

20.00C kilowatts
Los CDEC, a través de su Direccion de Peajes (Pgpmn llevar un registro
publico de las obligaciones, inyecciones y traspade energia renovable no
convencional de cada empresa eléctrica. Este megesttara constituido por un
catastro de medios de generacién, balances messualdalance preliminar anual
y un balance definitivo anual.
El balance preliminar anual indicara la condici@adimplimiento de la obligacién
para cada una de las empresas que hayan retiradgiageen el afio correspondiente,
antes de que se efectlen las transacciones décedds entre las empresas, en
funcién de haber quedado deficitarias o superaagaespecto a la obligacion. En
dicho balance, a publicar a fines de enero del sifjoiente, se especificara la
informacion que se detalla a continuacion:

0 Monto de los retiros y la magnitud de la obligaciire debe cumplirse.

o Magnitud de las inyecciones realizadas durantefiel @rrespondiente, ya
sean con medios propios o contratados.

o Magnitud de las inyecciones reconocidas para curoph la obligacion de
la ley realizadas durante el afio correspondientée yaquellas del afio
anterior, que no hayan sido acreditadas dicho afi@a @l cumplimiento de
una obligacion pasada.

o0 Magnitud de la postergacion de la obligacion real&el afio anterior al del
balance.

o Magnitud de la diferencia entre las obligacionenecidas para acreditar
inyecciones en el afio del balance y la obligacide se requiere acreditar,
en virtud de los retiros realizados. Dicha difefarse estima como:

» DIF = (IERafio + IERprevio) — (Oafio + Oprevio)

Donde:

IERafio = Inyecciones con medios propios o contostad

IERprevio = Inyecciones del afio anterior posiblessdr aplicadas a la
obligacion del afio incluido en el balance

Oafio = Obligacion correspondiente al afio del balanc

Oprevio = Obligacion postergada del afio anteriog debe ser cubierta
en el afio del balance.

FP=1
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0 Los excedentes (EX) posibles de ser traspasadtos &@mpresa se estiman
segun los siguientes criterios:
» Ex serdigual a cero, si DIF es menor o igual a cer
» Si (IERafo — Oafio) es menor o igual que cero, EX igeial a cero
= Si DIF es mayor que cero y (IERafio — Oafio) tambEmayor que
cero, entonces EX sera igual al menor valor eagsalbs magnitudes
anteriores, es decir:
EX = Min{DIF, (IERafio — Oafio)}
» El balance definitivo, ademas de incluir los antiecdes de balance preliminar,
especificara lo siguiente:
0 Los traspasos de excedentes (EXtrasp) entre ldisitass empresas para
efectos del cumplimiento de la obligacion indicadda ley.
0 Magnitud del déficit de acreditacion de la obligec{DEF) definido como:
= DEF = (Oafio + Oprevio) - (IERafio + IERprevio + E24p)
Si DEF <0 => se definira DEF =0
0 Magnitud de la postergacion interanual de la ataeidn (Opost), que no
podré ser superior al menor valor entre DEF y &b 5f® la obligacion total
de acreditacion en el afio correspondiente:
= Opost = Min [DEF; 0.5 * Oafo]
0 Magnitud del cumplimiento de la obligacion (RC):
» RC = |IERafio + IERprevio + EXtrasp + Opost) — (Oafloprevio)
o Cargo anual por concepto de multa (Canual), exdoesa UTM:
= Canual = (-1) * CUnit * RC; donde CUnit sera 0,4MD 0,6 UTM
en funcién de lo que establece la ley a este raspec
o La magnitud de inyecciones acreditables en el afi@diatamente siguiente
sera (IERsigQ):
» |ERsig = Min{RC, IERafio}
SilERsig<0 => IERsig=0

Una caracteristica significativa del procedimieastablecido mediante la resolucion de
la Comision Nacional de Energia, es que los ceatifos verdes sélo son transables una
vez que el afo calendario correspondiente se etrauearrado, lo que define una
estructura temporal en este mercado que podrienpertante analizar. Por otro lado, el
método descrito establece un conjunto de restriesioa las transacciones de
certificados verdes y al traspaso de excedentes entafio y otro, que pueden implicar
limitaciones a la operacion del mercado. Para aclastos puntos en la seccion
siguiente se efectlia un andlisis mas detalladaslénktrucciones que emanan de la
norma en comento.

c. Explicacién del Procedimiento

Antes de analizar la eficacia del mecanismo, esvagite explicar un poco mas en
detalle su operatoria. Se verifica en su formulacjae los excedentes posibles de ser
transferidos a otro generador para efectos del tomemto de la ley (que actian como
green certificates), quedan determinados por elr\wple se observe en la variable DIF,
gue de facto es la diferencia positiva o negative $p tenga respecto a la obligacion de
la ley, considerando la generacién de afio corrigateterior imputable, y la obligaciéon
del afio corriente mas la postergacion de dichgatibn que se hubiese efectuado el
afio anterior. Es decir:
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DIF = (IERafo + IERprevio) — (Oafio + Oprevio) = R&io — Oafo) +
(IERprevio — Oprevio)

Si esta diferencia (DIF) es menor que cero, se @dumue los excedentes (EX) seran
nulos, lo cual es razonable en la medida en quenigresa en cuestion no tiene
suficiente energia ni siquiera para cumplir su @rabligacion del afio (incluyendo los
traspasos de generacion y obligacién realizadad aefio inmediatamente anterior, y la
compra de energia renovable a terceros — incl@dd&Rano).

La norma también indica que los excedentes serfos munque DIF sea mayor que
cero, si es que la diferencia entre las inyeccialgsafio con energias renovables y la
obligacion del afio fuese negativa, es decir:

SiDIF >0y (IERafio — Oafio) <0 => EX=0.

Esta doble condicion lo que esta implicando eslgudiferencia entre las inyecciones
del afio anterior posibles de ser aplicadas a lgaiibn del afio (IERprevio) menos la
obligacion postergada del afio anterior que debedgerta en el afio (Oprevio), es
mayor que cero y sobre-compensa el valor negateolad diferencia entre las
inyecciones y las obligaciones del afio. El efecte tiene esta condicion es que, en la
practica, las inyecciones del afio anterior trasfssal afio corriente para efectos de
cumplir la obligacion, no podran ser transadas cemaxedentes para el cumplimiento
de la obligacion por parte de terceros (cuandangscciones del afio corriente son
menores que la correspondiente obligacién), es,dexiseran validas como certificados
verdes.

Posteriormente, para la determinacién de los extedetransables (EX), la norma
indica que si DIF es mayor que cero y (IERafio —dpa@mbién es mayor que cero,
entonces EX serd igual al menor valor entre laswbgnitudes anteriores, es decir:

EX = Min{DIF, (IERafio — Oafio)}

Como se mostrara a continuacion, esta ecuaciohlestados condiciones: por un lado
que las inyecciones del afio anterior traspasadaScatorriente para el cumplimiento
de la obligacion de la ley, no puede constituinseexcedentes transables a terceros (lo
cual es consistente con lo expresado previamenét procedimiento); y por otro, que
el traspaso de excedentes a terceros solo puddarsa una vez que se haya cumplido
con las obligaciones postergadas del afio antdragiaacorriente.

Asumiendo que se cumple copulativamente que DIFy/>¥0e (IERafio — Oafio) > 0, la
definicion de los excedentes como el minimo erdsedos valores tiene dos efectos
diferenciables, dependiendo de cudl de las dosiconds se dé. Primero, si el valor
minimo positivo lo tiene el término (IERafio — Ognal)efecto de la funcion “Min” es
impedir que las inyecciones del afio anterior treagas al afio corriente puedan formar
parte de los excedentes transables en el afio rteriieétese que si DIF > (IERafio —
Oafio), entonces ello implica que (IERprevio — Ome¥ 0, lo cual significa que existe
un traspaso de “excedentes de obligacion” del afteriar). Por su parte, si el valor
minimo positivo lo tiene el término DEF, el efede la funcion “Min” es que solo se
puede considerar excedente transable la magnited ggede una vez que se ha
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“cancelado” la obligacion neta postergada desdgielanterior ( ya que en este ultimo
caso, se cumplirda que (IERprevio — Oprevio) < 0).

Es importante destacar que la resolucion exentablese que solo podran ser
transferidos excedentes a empresas en que la leabéb es mayor que cero, es decir,
una empresa superavitaria de inyecciones validaslaacreditacion que indica la ley,
no estara facultada para comprar excedentes.

En el balance definitivo sefiala que el déficit desditacion, que posteriormente sera
usado para determinar la obligacién postergada @aedio siguiente, sera calculado
como:

DEF = (Oafio + Oprevio) - (IERafio + IERprevio + E24p)

Si DEF es menor que cero, se asumird que DEF & €ydl tiene sentido en la medida
en que no se considera la existencia de un déficihdo la obligacion este “sobre
cumplida”. Por su parte, también en el balancend®fo, una vez que las transferencias
de excedentes entre generadores ya se han realiaapostergacion de la obligacion
serd determinada por la siguiente expresion:

Opost = Min [DEF; 0.5 * Oafio]

Lo anterior implica que el maximo de la obligacidel afio posible de ser postergada
tiene como limite el 50% de dicha obligacién, atpece estaba definido en la ley.

Para efectos de la determinacion de la multa argsayancumplimiento de la norma, la
resolucién exenta define la magnitud del cumplimtoede la obligacion (RC) como:

RC = IERafo + IERprevio + EXtrasp + Opost) — (Oaffdprevio)

Se puede observar que RC sera negativo cuandérramos netos, la obligacion del
afio corriente no se ha cumplido. En este escelaanlta queda determinada por:

Canual = (-1) * CUnit * RC

Donde CuUnit sera 0,4 UTM o 0,6 UTM en funcion debhdp de reiteracién del
incumplimiento, segun lo establece la ley.

Por ultimo, la magnitud de inyecciones acreditable®l afio inmediatamente siguiente
(IERsig) quedara determinada por la expresion:

IERsig = Min{RC, IERafio}

La expresion anterior podria ser negativa cuando<RI; es decir, cuando en el afio
corriente se pague multa por incumplimiento dedama legal. Obviamente, en dicho
caso no se pueden traspasar inyecciones acreditabl&io siguiente, por lo cual la
funcién anterior asume un valor igual a cero. CoaR@ > 0, el resultado de la funcion
“Min” se puede explicar del siguiente modo. Si REERafo implicara que [IERprevio

+ EXtrasp + Opost) — (Oafio + Oprevio)] < 0, lo dondica que aunque que existe un
superavit de inyecciones totales validas para @fett cumplir la norma, se ha utilizado
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parte de las inyecciones del afio corriente pararircda obligacion. En esta
circunstancia, es natural que s6lo sean trasferéll@fio siguiente las inyecciones no
comprometidas en el afio corriente. Si, alternateratim 0 < RC > |IERafio, esto indicara
que [IERprevio + EXtrasp + Opost) — (Oafio + Opogvi> 0, lo que significa que
excedentes de inyecciones que provengan, en t&matos, de excedentes transferidos
del afio anterior, traspasos de excedentes compaaeoseros o de la postergacién para
el afio siguiente de obligaciones del afio corriemtepodran ser traspasados al afio
siguiente en su totalidad (ver seccién siguiente).

2. Eficacia del Mecanismo Utilizado
a. Analisis Conceptual

Parece claro que el mecanismo utilizado en Chilpusgle asimilar a un esquema de
certificados, por cuanto no existe una precio gerdgnado para la energia producida
por medios renovables (feed in tariffs), y tampeeolleva a cabo un proceso de
licitacion ex — ante de las obligaciones de protfuccon medios renovables. De hecho,
como fuera indicado con antelacion, el procedinvieestablecido en la ley y la
resolucion exenta de la Comision Nacional de Emewgiincide con la estructura
genérica de los certificados verdes, en el senfigolas empresas respecto de las cuales
recae la obligacién de demostrar inyecciones &reiz con medios renovables pueden
hacerlo a través de tres formas bésicas: produqmiopia; produccion comprada a
terceros a través de contratos (normalmente deamedi largo plazo); o comprando
certificados por los montos de energia requeridos.

Una particularidad del mecanismo usado en Chile, gue ya se hizo mencion, esta
asociada a la estructura temporal en que opererlago de los certificados, la cual
podria redundar en ineficiencias respecto a unegiodento distinto. En la préctica, el
duefio de instalaciones de energias renovablesovéiele su energia a un consumidor
final (con lo cual pierde la posibilidad de vendealotro generador que la requiera para
el cumplimiento del mandato de la ley), la vendsgra generador que la puede imputar
como inyecciones para efectos de lograr su propigarion, o habiendo vendido al
mercado spot, puede vender su “certificado” u gemerador, después de haberse
cerrado el balance anual preliminar (al inicio déb siguiente). Cabe notar que los
certificados en Chile operan como venta de los deaies determinados en el balance
preliminar. Del mismo modo, se impide el traspagoedcedentes a terceros y el
traspaso de inyecciones para usarse en la aciéditde la obligacion del afio siguiente,
cuando las inyecciones superavitarias del generpdwiienen de traspasos del afio
inmediatamente anterior.

El hecho que s6lo se puedan transar los excedehteisio del afio siguiente, una vez
que se haya publicado el balance preliminar, estahlna limitacion a la operacion del
mercado de excedentes, que no parece tener jastific y afecta negativamente la
operacion del mercado, cuando el objetivo es ianlas inversiones en plantas que
usen energias renovables no convencionales. Asdmiguie la justificacion de la ley

es correcta en el sentido que apoyar a las enemgi@syables no convencionales en
necesario para su introduccion en el mercado, dadaosus los costos de producir son
mayores que aquellos de quienes usan tecnologidiitmales, la limitacion en la

operacion del mercado de excedentes representdralvea que limita la entrada al

mercado a quienes se pretende impulsar. ¢ Por gquérapresa que esta planificando
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entrar al mercado puede vender de antemano su qmidédu(en contratos de largo
plazo) y no puede vender del mismo modo sus exteslgrara el cumplimiento de la
ley?

No se visualiza una razén econdmica para no dadeestructura mas inter-temporal al
mercado de excedentes, incluso pudiendo trasfemicciones de afios anteriores a los
afios venideros, aunque esto Ultimo podria estaomimavencion con la literalidad de la
ley cuando en el inciso segundo del articulo 15€irdlica que: La empresa eléctrica
podra también acreditar el cumplimiento de la obtighn sefialada en el inciso
primero, mediante inyecciones de energia renovableonvencional realizadas a los
sistemas eléctricos durante el afio calendario inatachente anterior, en la medida
que dichas inyecciones no hayan sido acreditadasa g cumplimiento de la
obligacion que correspondio a ese afblo obstante lo dicho, la literalidad de la ley
esta referida a que inyecciones del afio anteriedgm usarse s6lo como inyecciones
vélidas del afio siguiente, sin referirse en forx@resa a los excedentes y su venta en
la forma de certificados verdes.

A continuacion se presentara un ejemplo de funon@ato para los dos primeros afios
del mecanismo establecido en la ley, de forma d&tnawoque las limitaciones formales
impuestas por la via reglamentaria (Resolucion fxede la CNE) en el

comportamiento inter-temporal de los excedentesdguellevar a situaciones

indeseables desde la perspectiva de la eficiergliang@rcado. Para los efectos del
desarrollo del ejemplo la nomenclatura empleada lseque define la citada resolucion
exenta, donde los superindices 1,2 representan righen@ y segundo afio

respectivamente.

Primer Afio

En el primer afio, los nUmeros provenientes delafierior son todos iguales a cero,
por lo cual se cumplira quéER, ., =0 ., =0, con lo cual:DIF* = IER}, —

previo previo

En esta circunstancia, §IF* >0se cumplird que junto con ello los dos términos que
definen el valor de Ios excedentes transables seafénivalentes es decir:

EX* = Min{DIF*; (IER},, -O%,)}, donde DIF* = (IER.,, —O},, } Como DIF* >0,
lo esperable es que la empresa no compre excedantebstante puede vender, con lo
cual aparecera un térmi{&X’._ ) en su balancé.

ano

trasp

En funcion de lo anterior, se cumplira q¥EF' = EX_,_ —DIF' <0, con lo cual

trasp
DEF'=0 y O, = = Mln{DEF1 05*O;n0} En este contexto, la
magnitud de cumplimiento de la obligacién ascendeR' = (IER.,, —OL. ) + EX;
(donde EXtrasp es un numero negativo — de acuerdo a su definiejoihuego, segin
estos resultados se transferirdn excedentes parafi@lsiguiente por un monto
equivalente dER;, = RC', puesto qudER;, = Min{RC1 ; IER;ﬁO} y el primer término
es necesariamente menor que el segundo, dadanaidef de RC.

=0 (ya queO’

post

afio trasp

* Cabe recordar que de acuerdo a la definiciértréspasos son positivos cuando se compre excedentes
((EX. .., >0),y negativos cuando se venden excedef{eX, .. <0).

trasp trasp



21

Dada el resultado descrito, suponiendo una empegeadentaria que no alcanza a
vender todos sus excedentes (certificados verdegl afio corriente, a continuacion
analizaremos que ocurre en el afio siguiente.

Segundo Afio

Se asumira, con fines metodoldgicos para efectopresentar el problema, que las
condiciones del mercado se mantienen establegraeftal que en el afio 2 tanto las
inyecciones efectivas con energias renovables tasnequeridas para el cumplimiento
de la obligacién son iguales a las del afio anferior

En afio 2 se cumplird que:lER; , =IER;, =RC'. Por otro lado,

previo
DIF ? = IERZ,, + IER? . —OZ, = IERS, + IER}, —O; Por tanto, dado que

afio *
EX? = Min{DIF 2 (IERZ, —Ojﬁo)}, entonces:EX?* = (IERZ,, - OZ,,)en la medida en
que se cumple la siguiente condiciddtF * > (IER%, —OZ._ , 10 que es cierto por la
presencia de excedentes provenientes del afio@nissi descrito tiene un implicancia
no menor en la empresa, desde la perspectivatertgyoeral, ya que en la practica no
puede transar los excedentes (certificados veptesgnientes de afio anterior.

Aunque, como fuera establecido, la empresa no puadsar como certificados verdes
los excedentes del afio anterior, si puede vendeeXoedentes del afio corriente. De
esta forma, el maximo  traspaso de excedentes  améend a:

EXZ., =—(EX?)=-(IER%,-0Z%,). Luego, la magnitud de cumplimiento de la

trasp — afio

obligacién ascendera a:

_02

afio

+EXZ2 . -0O?2

trasp afio

RC? = IERZ,, + IER?

previo

= |ER?,, + [ERY, + EXZ

trasp

Ademas, los excedentes posibles de ser traspasbalids siguiente seran:
IER?, = Min{RC? ; IERZ, }

Si los excedentes traspasados desde el afio 1 fiugwates a cero IER;g =0),

entonces se cumplira quURC? = (IERZ,, - O%,) + EXZ,.,, con lo cual la empresa sélo

trasp !

podré traspasar al tercer afio las inyeccionesaglimb utilizadas en el afio corriente
(afio 2), ya sea en el cumplimiento de la obligadéhafio O ) o en la venta de

afio

excedentesEX2_).

trasp

® En estricto rigor, la demanda por inyecciones pamimplimiento de la norma podria aumentar par do
razones: primero, por un incremento en la demaftazbdel sistema (que debiera oscilar en torna a u
5%); y segundo, porque los contratos afectos aolana aumenten, ya que podrian expirar algunos
contratos firmados con anterioridad al 31 de agdst8007 (esta condicion de los contratos afecitds e
en la ley). En todo caso, este hecho no invalidaieglin sentido conceptual el andlisis que se fl&eaa
cabo, sélo puede alterar la magnitud del problemnanesentido empirico.



22

La pregunta relevante para efectos del analisismitanismo determinado por la
Resolucién Exenta de la CNE, es qué ocurre cuafi}, = IER? ,, >0. En esta

previo

circunstancia:

-EX;

trasp

Si RC* <IER}, => IER], <O

afio

Por lo tanto,IERZ, = RC?, lo que implica que los excedentes del afio amtéHER;, )

podran ser traspasados al afio siguiente, sin gpeesente una limitacién para estos
efectos. No obstante lo indicado, no ocurre lo roissh la desigualdad inicial se
revierte, es decir:

H 2 2 — 1 2 2
Si RC” > IERaﬁo => IERsig > Oaﬁo - Extrasp
Esto significa que los excedentes del afio antgrersobrepasen la obligacion del afio
corriente mas el traspaso de excedentes, no psdranuevamente traspasados al afio
siguiente. Esta conclusion representa una limiteaita acumulacion de excedentes por
parte de las empresas, que podria redundar en aida tartificial” del precio de

equilibrio de los certificados verdes. En el anglide los resultados empiricos del
primer afio, se volvera sobre este punto.

b. Resultados Empiricos: Primer afio de Operacion

El primer afio de operacién del mecanismo estipuledola ley para fomentar le
generacion con energias renovables no convencgnaderesponde al periodo 2010,
por lo cual en enero de 2011 se publico el balgmediminar (ver anexo N° 1).
Asimismo, a fines de marzo de 2011 se public6 &nua definitivo, incluyendo los
traspasos de excedentes que las empresas realicanoel objeto de acreditar el
cumplimiento de la norma (ver anexo N° 2). Cabedadas que en el contexto de la
publicacién de este ultimo balance, se incluydfarimacion respecto a la magnitud de
las transacciones realizadas, identificando a eswpresa, y el precio promedio que
alcanzaron los certificaddgver anexo N° 3).

De los antecedentes publicados se obtienen logesigs resultados:

» La obligacién total del afio (Oafio), incluyendo da® las empresas, asciende a
647.417 Mwh.

» Las inyecciones validas del afio (IERafo0), inclugeadodas las empresas, asciende
a 1.031.836 Mwh.

* En términos netos, considerando todas la empraf@smés con valores positivos y
otras negativos), la obligacion se sobre cumpli8&h418 Mwh (Oafio — IERafo).

* Los excedentes transables (EX), que equivalenanbes iniciales netos positivos,
ascienden a 625.850 Mwh.

* Los excedentes traspasados a terceros (EXtrasggurealen a los saldos iniciales
netos negativos, ya que todas la empresas compl@aroecesario para no pagar
multa, ascienden a 241.489 Mwh.

® No se incluye en la informacién publicada el ppecansaccién de cada uno de los certificados.
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» El precio promedio de las transacciones de exceddnertificados verdes) fue de
6.426 $/Mwh.

» Las inyecciones traspasadas como validas para el sifuiente (IERsiQ)
ascendieron a 384359 Mwh (este valor proviene dedifarencia entre los
excedentes transables (EX) y los efectivamentsados (EXtras)).

Antes de analizar el resultado expuesto, debe d¢enen mente que la estructura
dindmica del problema de incentivos a partir derdagas del juego establecidas, no es
posible de ser inferida de esta primera experiemMdtaobstante ello, un juicio que se
puede establecer desde un origen es que el preciosdcertificados es un 43% del
precio maximo posible, representado por la mul&*WTrM = 15.117.60. En principio,
desde una mirada general, esto podria ser razorable medida en que existié, de
facto, una sobreoferta de certificados, respedus a&strictamente requeridos para que
todas las empresas cumplieran la obligacion lddaturalmente, se podra relativizar
esta percepciéon en la medida en que se analicaiVetes de concentracion de los
mencionados certificados, ya que ello puede indacprecios no coincidentes con
condiciones tedricas de competencia.

El problema dindmico al que se hacia referencépa®o del cual se realiz6 un andlisis
en la seccién anterior del presente texto, estdawma los incentivos de las empresas a
continuar desarrollando inversiones, cuando lose@ewtes provenientes del afio
anterior s6lo pueden ser utilizados para el cuniplio de la obligacion del afio
corriente, no pudiendo ser traspasados a tercarofa dorma de certificados, ni
traspasados nuevamente al afio siguiente como ioyescvalidas (esto ultimo, a partir
de cierto monto).

Para mostrar el efecto dinamico de la norma estalsle asumamos que en el afio
siguiente (el 2011) la demanda eléctrica se incnéanen 5%, cifra por cierto razonable
para los estandares chilenos. Si esto es asietiogsrtambién aumentaran en un 5%,
con lo cual la obligacion del afio tendra la mismeadencia. De esta forma, es
predecible que en el 2011 la obligacion asciend&v&788 Mwh (1,05 * 647.417
Mwh). Asumiendo, sin pérdida de generalidad, que ilayecciones de energias
renovables no varian en el afio 2011 respecto & @dlhumentaran el problema que se
describira seria aun mas grave), es decir, contisiendo iguales a 1.031.836 Mwh,
entonces, el afio siguiente se tendrd nuevamensupgeravit neto de 352.048 Mwh
(1.031.836 Mwh - 679.788 Mwh). Si por otro lado, $® produjeran cambios en las
estructuras de propiedad de las centrales y narantmuevas firmas a producir con
energias renovables no convencionales, ocurriraapes las empresas que en el afio
2010 traspasaron inyecciones para ser validas &fioe2011 (IERsig del 2010) podrian
perder dicha produccion para efectos del cumplitoiethe la ley, ya que al ser
nuevamente superavitarios no podran usar los tsaspdel afio anterior para ser
vendidos como excedentes o para ser nuevamengdetridos al afio siguiente (a partir
de cierto monto).

El efecto de la circunstancia descrita es que, o que los agentes son racionales y
que todos entienden el problema expuesto, los ggede las transferencias de
excedentes en los afios proximos debieran bajaifisaivamente (en teoria, con
competencia perfecta, podrian hasta llegar a cem@)que todos aquellos que no
vendieron sus excedentes en el afio 2010, sabieretos podrian perder en el futuro
(ya que seradn nuevamente superavitarios, habieedao apenas un 5% su obligacion
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propia), tratardn de vender sus excedentes vadidosalquier precio distinto de cero.
Notese que el conjunto de empresas que no vendigaste importante de sus
excedentes el afio 2010 no son pocas, lo cual sstrawn la tabla N° 2.

Tabla N° 3: Transferencias de Excedentes Afio 2010

Empresa Sistema [M%/i/(h] E[ﬁtrv\?;]p [Ms/s:h] IERsig [MWh]

AES GENER SIC - SING 1.312 -786 526 526
COLBUN SIC 3.270 0 3.270 3.270
GUACOLDA SIC 33.347 0 33.347 33.347
MONTE REDONDO SIC 70.716 -6.800 63.916 63.916
PACIFIC HYDRO SIC 66.068 -24.556 41.512 41.512
ENDESA SIC 81.881 -3.346 78.535 78.535
EL MANZANO SIC 27.511 0 27.511 27.511
HIDROMAULE SIC 120.844 -83.922 36.922 36.922
NORVIND SIC 61.754 -36.690 25.064 25.064
HIDROELEC SIC 2.076 -1.912 164 164
ARAUCO SIC 57.752 -8.926 48.826 48.826
CRISTORO SIC 6.888 0 6.888 6.888
KDM SIC 7.061 0 7.061 7.061
HIDROPALOMA SIC 4.955 -95 4.860 4.860
ON GROUP SIC 177 0 177 177
CARRAN SIC 227 0 227 227
MASISA SIC 1.440 0 1.440 1.440
DONGO SIC 633 0 633 633
HIDROLIRCAY SIC 593 0 593 593
ENERNUEVAS SING 2.888 0 2.888 2.888

TOTAL 625.850 0 384.418 384.359

Fuente: elaboracién propia con datos del CDEC GSIN

El efecto de transacciones de excedentes a preei@®nos a cero representa un
problema en la medida en que se asuma que lossabstdesarrollo de las centrales de
energias renovables no convencionales sean suggeréolos correspondientes a las
tecnologias tradicionales, ya que la ganancia @witique compensa los costos mas
altos se produce por la venta de energia o cedifis para el cumplimiento de la norma.
La diferencia de costos debiera ser real, puesko equcaso contrario no se habria
requerido una ley para apoyar este tipo de tecfadog

Es importante tener presente que los retiros efexta norma no son todos, en el corto
plazo, segun lo indicado en el articulo primeragirio de la ley: La obligacién
contemplada en el articulo 150° bis que esta leyorpora a la Ley General de
Servicios Eléctricos, regira a contar del 1 de ende afio 2010, y se aplicara a todos
los retiros de energia para comercializarla contdimiidores o con clientes finales
cuyos contratos se suscriban a partir del 31 destgae 2007, sean contratos nuevos,
renovaciones, extensiones u otras convencionesird#ars naturalezd. Por este
motivo, el porcentaje de retiros afectos a normafie 2010 asciende a 23,6%, lo cual
implica que en el futuro, aunque de manera no aee@sente uniforme en el tiempo, se
incrementaran las obligaciones en un porcentajergrpal crecimiento de la demanda,
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hasta que se considere el 100% de los retirosoafectas disposiciones de la lefste
hecho podria aminorar el efecto pernicioso antssrie respecto a la imposibilidad de
vender excedentes correspondientes a inyeccioneafideanterior, no obstante el
argumento conceptual sigue siendo plenamente valido

Siguiendo con el desarrollo analitico llevado accah la seccion anterior, a través de
un ejemplo numérico, basado en los resultados fit®I2810, es posible visualizar el

efecto que tienen las dos limitaciones inter-teralgsr del procedimiento vigente:

aquella referida a la imposibilidad de venta desdranites del afio anterior, en la forma
de certificados verdes; y la que impide, despuésrdeierto rango, traspasar a futuro
excedentes provenientes de aifos anteriores (qtieeran utilizados en los respectivos
anos).

Con fines de simplificar la presentacion del profde el ejemplo numérico asumira las
siguientes condiciones:

IER =IER,,, O afoi

i+l — i B A0
O, = O.so U anoi
i+l i B
EXtasp = EXpasp U @N0I

Es decir, se asume que las obligaciones del afo,nlgecciones vélidas para el
cumplimiento de la norma y los traspasos efectidesexcedentes (en la forma de
certificados verdes), se mantienen constantesvastrdel tiempo. Como se vera en el
desarrollo del ejemplo, estos supuestos no dafiambsoluto la conclusion analitica
encontrada, solamente facilitan su comprefsion

El ejemplo serd presentado para cinco empresadrasgasaron excedentes desde el
afio 2010 (cuyos datos son conocidos) hacia el @fib. 2. 0os antecedentes del afio 2010
son los siguientes:

Tabla N%4:
Resumen Afio 2010

Empresa Oarfio IERafio | IERprevio EX | EXtrasp RC IERSsIig
[MWh] [MWh] [MWh] | [MWh] | [MWh] | [MWh] | [MWh]

GUACOLDA 9.715 43.062 33.347 0| 33.347 | 33.347
MONTE REDONDO | 12.168 82.884 70.716 -6.800 | 63.916 | 63.916
PACIFIC HYDRO 15.822 81.890 66.068 | -24.556 | 41.512| 41.512
ENDESA 211.636 | 293.517 81.881 -3.346 | 78.535| 78.535
ARAUCO 0 57.752 57.752 | -8.926 | 48.826 | 48.826
KDM 0 7.061 7.061 0 7.061| 7.061

Fuente: CDEC -SIC

Donde:

! Segun el balance definitivo, el total de retirésctos totalizan 12.948.344 MWh durante el 2010. De
acuerdo a la pagina de la Comision Nacional de diagtas ventas de energia de ambos sistemas
totalizan 54.853 GWh para el mismo afio.

8 Otra cosa distinta es evaluar la probabilidad e el problema encontrado ocurra empiricamentenen u
afo determinado.
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magnitud de la obligaciéon generada durante el afio correspondiente al

Oario balance
magnitud de las inyecciones de energia reconocida realizadas durante el
IERafio afio correspondiente al balance

magnitud de las inyecciones de energia reconocida realizadas durante el
IERprevio afo inmediatamente anterior al del balance

magnitud de los excedentes posibles de traspasar a otras empresas

EX eléctricas
Extrasp magnitud de los excedentes traspasados o recibidos

magnitud del recuento de cumplimiento de la obligacién correspondiente al
RC afio del balance

magnitud de las inyecciones de energia reconocidas para acreditar el
IERSsIig cumplimiento

Bajo los supuestos establecidos y utilizando lasdifas reglamentarias, se llega a los
siguientes resultados para los tres afios venideros.

Tabla N°5: Estimaciones 2011 - 2013
Resumen Afo 2011: Estimado

Empresa Oafio IERafio | IERprevio EX EXtrasp RC IERsIig
p [Mwh] [MWh] [Mwh] [Mwh] | [MWh] | [MWh] | [MWh]
GUACOLDA 9.715 43.062 33.347 | 33.347 0| 66.694| 43.062
MONTE
REDONDO 12.168 82.884 63.916 | 70.716 | -6.800 | 127.832 | 82.884
PACIFIC HYDRO 15.822 81.890 41.512 | 66.068 | -24.556 | 83.024 | 81.890
ENDESA 211.636 | 293.517 78.535 | 81.881 | -3.346 | 157.070 | 157.070
ARAUCO 0 57.752 48.826 | 57.752 | -8.926 | 97.652 | 57.752
KDM 0 7.061 7.061| 7.061 0| 14.121 7.061

Fuente: Estimacion propia

Resumen Ano 2012: Estimado

Empresa Oafio IERafio | IERprevio EX | EXtrasp RC IERSsIig
P [MWh] | [MWh] [MWh] [MWh] | [MWh] | [MWh] | [MWHh]
GUACOLDA 9.715 43.062 43.062 | 33.347 0| 76.409 | 43.062
MONTE
REDONDO 12.168 82.884 82.884 | 70.716 | -6.800 | 146.800 | 82.884
PACIFIC HYDRO 15.822 81.890 81.890 | 66.068 | -24.556 | 123.402 | 81.890
ENDESA 211.636 | 293.517 157.070 | 81.881 | -3.346 | 235.606 | 235.606
ARAUCO 0 57.752 57.752 | 57.752| -8.926 | 106.578 | 57.752
KDM 0 7.061 7.061 | 7.061 0| 14.121 7.061

Fuente: Estimacion propia

Resumen Afio 2013: Estimado

Empresa Oafio IERafio | IERprevio EX | EXtrasp RC IERSsIig
p [MWh] | [MWh] [MWh] [MWh] | [MWh] | [MWh] | [MWh]
GUACOLDA 9.715 43.062 43.062 | 33.347 0| 76.409 | 43.062
MONTE
REDONDO 12.168 82.884 82.884 | 70.716 | -6.800 | 146.800 | 82.884
PACIFIC HYDRO 15.822 81.890 81.890 | 66.068 | -24.556 | 123.402 | 81.890
ENDESA 211.636 | 293.517 | 235.606 | 81.881 | -3.346 | 314.141 | 293.517
ARAUCO 0 57.752 57.752 | 57.752 | -8.926 | 106.578 | 57.752
KDM 0 7.061 7.061 | 7.061 0] 14.121 7.061

Fuente: Estimacion propia
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Se puede constatar que no vendiendo ningin exee@EXF L = 0) en el afio 2011 los

asp
generadores excedentarios tendran una pérdidammaméquivalente a aquella porcién
de sus excedentes que proviniendo de afios anteriek€2010 especificamente), no
pueden volver a ser traspasados al afio siguieht20®). Esta pérdida se calcula,
primero en MWh, como la diferencia entre los exoeele efectivamente disponibles

(RC) y los que pueden ser traspasados al afio siguigefe, ). Lo anterior, teniendo
presente la definicion de dicha variable, que éstab IER,, = Min{RC;IER,,}.

Segundo, se multiplican lo MWh ya sea por el prel@da multa - $15.117,6 - (pérdida
méxima posible dado el precio maximo utilizado),por el precio efectivo de
transaccion de excedentes del afio 2010 - $6.42&8 cuadro siguiente muestra el
resultado de la operacion descrita.

Tabla N6: Pérdidas
Estimadas Afo 2011

RC . Pérdida | Pérdida [$] Pérdida [$ ]
Empresa [MWh] IERsig [MWh] [MWh] | precio multa precio 2010
GUACOLDA 66.694 43.062 | 23.632 357.257.204 | 151.877.322
MONTE
REDONDO 127.832 82.884 | 44.948 | 679.507.311| 288.872.413
PACIFIC HYDRO 83.024 81.890 1.134 17.138.260 7.285.824
ENDESA 157.070 157.070 0 0 0
ARAUCO 97.652 57.752 | 39.900 | 603.192.240 | 256.429.320
KDM 14.121 7.061 7.061 106.738.810 45.376.844

Fuente: Estimacion propia

Considerando sélo el afio 2011, las pérdidas, medidaservadoramente al precio
promedio de transaccion del afio 2010, pueden h&stazar magnitudes cercanas a los
300 millones de pesos (ver los casos de Monte Riedgrrauco).

Manteniendo aun los supuestos de que los nuevesiextes no son vendidog que

las inyecciones validas y la obligacién se mantiecenstantes, se puede observar que
en los afios siguientes (2012 y 2013) en genegardida potencial se acrecienta hasta
el punto en que la variable@Calcanza su valor maximo posible, cuando es equitale

a los excedentes anualeSX ) mas un monto de excedentes traspasados desfle el a

anterior (ER,.,,) que también ha logrado su valor maximo, dadairgecciones

validas del afio IER,;,). El Unico caso diferente es el de Endesa, emmesgue la

restriccion de traspasos de excedentes al aficesigusdlo se vuelve activa en el afio
2013 (dada la significativa magnitud de las inyeces propias validasiER,, ). Es

decir, hasta el afio 2012, inclusive, puede tramsédrafio siguiente el total de sus
excedentes no utilizadoRC).

° Nétese que este supuesto sélo extrema la condiciérse desea explicar, por lo cual su eliminani®n
cambiara en nada lo sustantivo de las conclusi@esuanto a que las limitaciones establecidad en e
mercado de certificados y excedentes en nada feamwies objetivos esenciales de la ley.
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Hasta ahora se ha descrito la pérdida por los extesl que no son posibles de ser
transferidos de un afio a otro. Como complementacédeale este analisis, debe tenerse
presente que la otra restriccién expuesta antegiotenen el texto juega un rol crucial,

aquella referida a la imposibilidad de vender eroggls, en la forma de certificados

verdes, que provengan del afio anterior. Deber dacse que la magnitud maxima de
excedentes transableEX ) va estar dada por la magnitudeR,;, — O, ), la cual se ha

supuesto constante en el tiempo. Lo anterior iraplipie cuando se transfieren
excedentes de un afio a otro, la Unica utilidadpgeele tener dicha transferencia es que
en el futuro la empresa se encuentre deficitanaqye no podran ser transados como
certificados verdes. A esta limitacion, ya estrradtuse le sumo la restriccion respecto a
los excedentes que pueden ser transferidos. Ers padabras, la Resolucion Exenta de
la CNE impide el desarrollo de un mercado de extede en un contexto en el cual la
probabilidad que un empresa que es excedentaai@el”, lo sea nuevamente el afo “i
+ 1” es muy alta, por lo cual, dada la normativgewite, su Unica accion racional es
vender sus excedentes en el afio corriente a caalgacio distinto de cero.

Tomando los datos base del 2010 las inyeccionédagatepresentan un 160% de las
obligaciones derivadas de la normativa, con lo cug de un tercio de las inyecciones
utilizables para efectos del cumplimiento de lagewn transferidas al afio 2011. En la
medida en que las condiciones se mantengan refsive estables, se producird un
grave problema en el mercado de certificados, ya gjuos agentes son racionales
deberan tratar de vender sus excedentes a cuafyei@o distinto de cero, y ademas
perderan los excedentes transferidos desde el @fid @alvo que alguna empresa
superavitaria se transforme en deficitaria, 1o @samprobable).

Por ultimo, es importante aclarar que el supuesspacto a la mantencion de las
condiciones en los afios siguiente, incluyendo haavde excedentes en el aftoX (),

no afecta en nada la estructura fundamental dectaglusiones extraidas. El

levantamiento de alguno de estos supuestos soldepiemer implicancias préacticas
respecto a la magnitud efectiva del problema el edit, no en su contenido esencial.
Lo indicado también es valido en relacion a la lpfidad de que las inyecciones

requeridas para cumplir la ley pudiesen aumentasdamente por la expiracion de
contratos antiguos, lo cual puede aminorar las icaptias de corto plazo de la
normativa establecida, no obstante sus fallasagtales seguiran presentes.
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V. Conclusiones
Las conclusiones centrales del trabajo presentauldas siguientes:

« Dada la decision de apoyar el desarrollo de lasrgéa® renovables no
convencionales en Chile, y a un afio de la impleawédn de la politica disefiada, es
fundamental analizar su eficiencia como mecanisenfochento.

» El procedimiento utilizado en el pais es asimilabléa estructura de certificados
verdes que emplean otros paises del mundo, Ipaede ser una forma eficiente de
lograr el objetivo propuesto, en la medida en geedmpresas usen sus ventajas
comparativas de produccion y transen sus excedeBiteperjuicio de lo sefialado,
la operatoria definida en Chile presenta signifiee limitaciones al desarrollo de
un mercado eficiente para dichos certificados.

» La experiencia europea muestra que no existe usigifo consensuada sobre las
ventajas y desventajas de los dos métodos est@lmldomento a las energias
renovablesfeed in tariffsy certificados verdes. Sin perjuicio de lo sefiajalds
antecedentes empiricos muestran la importancia cesergue tienen los
procedimientos concretos de aplicacion, mas alla nd&todo genérico que se
emplee. Como se establecera posteriormente, eglrtisularmente relevante en el
caso de Chile, respecto a la forma en que se regold@sta en marcha de la ley.

* Dos son los problemas basicos del mecanismo impitae en Chile:

0 Los excedentes traspasados de un afio a otro nerpsed transados en el
afio siguiente en la forma de certificados verdes.

0 Los excedentes posibles de ser traspasados deau@ @fro poseen un
“techo” artificial que tiene como resultado que tpade los excedentes
traspasados interanualmente sean finalmente pesrdgsoel sentido que no
pueden ser utilizados para transarlos como cextiis verdes ni para
transferirlos nuevamente a un afo posterior.

« En la préactica, los dos problemas descritos tiememo efecto que las
transferencias de excedentes de un afio a otrolguenla cabo las empresas
superavitarias, s6lo seran utiles cuando la emmesaielva deficitaria, lo cual es
improbable dado el desarrollo de ventajas compeastde produccion, elemento
que esta en la esencia del mecanismo de certiiceglules. Lo anterior, agravado
por el hecho que a través del tiempo los excederarsferidos interanualmente se
van perdiendo, por las limitaciones a efectuar asevansferencias que define el
procedimiento disefiado.

* En la medida que las condiciones del afio 2010 seemgan en el afio 2011, en el
sentido de que las inyecciones validas para efatgbsumplimiento de la norma
superen a las obligaciones, es esperable que ehdwecastigue significativamente
el precio de los excedentes transables. La razérellde es que los agentes
rapidamente comprenderan que los excedentes nsattam en el afio corriente
tenderan a perderse en el fututo, debido a laasteureglamentaria vigente.
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* La tendencia a la baja en el precio de mercadosledrtificados verdes tiene por
efecto que la ley pierda su poder para incentigampioduccion con energias
renovables, y peor aun, puede llevar a dos resdtadeficientes desde la
perspectiva de la asignacion de recursos:

0 Que los tamafios de planta no sean los 6ptimosyugdagsobre-produccion
respecto a los requerimientos de la ley pudieratigpge con facilidad, desde
la 6ptica de una empresa particular; y

0 Que se establezcan generadoras con energias r@®gab no son las mas
eficientes del mercado, donde el resultado cootesiuna de las cualidades
de la creacién de un mercado de certificados verdes

» Para un desarrollo eficiente del mercado se regléemodificacién del mecanismo
actualmente empleado, levantado las dos restriesiodescritas, es decir:
eliminando las restricciones para vender en la e certificados verdes los
excedentes transferidos de un afio anterior; y pitesifllo que la transferencia
interanual de excedentes no esté restringida, ependencia de la magnitud que
provenga de afos anteriores.

» Adicionalmente a lo sefialado, seria convenientaestla posibilidad de regular el
mercado de certificados verdes, por ejemplo earlad de un mecanismo licitatorio
con reglas preestablecidas, de forma de garantimwverdadera competencia entre
los distintos actores, con independencia de laidaahtque ofrezca cada uno de
ellos. Un ejemplo similar en el mercado eléctricm muede encontrar en el
mecanismo de adjudicacién conjunta empleado parédidigaciones de suministro
por parte de las empresas distribuidoras.
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Anexo N° 1
BALANCE ANUAL PRELIMINAR
2010
. Rafio Oafio IERafio IERaﬁO . IERprevio | Oprevio DIF EX
Empresa Sistema |k | Mwh] | [Mwh] [33\’,‘;’] MWhH] | [MWhH] | [MWh] | [Mwh]

NUEVA ENERGIA e 136.152 6.808 81.263 74.456 74.456 |  74.456
AES GENER sic 855.984 42.799 |  44.525 1.726 1.726 1.726
CAMPANARIO e 1.206.125 60.306 0| -60.306 -60.306 0
TIERRA AMARILLA e 141.779 7.089 0 -7.089 -7.089 0
COLBUN siC 2.078.978| 103.949| 107.219 3.270 3.270 3.270
POTENCIA CHILE e 14.384 719 0 -719 -719 0
PEHUENCHE siC 223.215 11.161 0| -11.161 -11.161 0
PETROPOWER sic 28.529 1.426 0 -1.426 -1.426 0
EPSA sic 71.679 3.584 0 -3.584 -3.584 0
GUACOLDA siC 194.303 9.715|  43.062 33.347 33.347| 33.347
LA HIGUERA sic 0 0 0 0 0 0
IBENER e 160.577 8.029 0 -8.029 -8.029 0
MONTE REDONDO siC 243.358 12.168 82.884 70.716 70.716 | 70.716
PACIFIC HYDRO e 316.447 15.822 81.890 66.068 66.068 |  66.068
ENDESA siC 4.232.712| 211.636| 293.517 81.881 81.881| 81.881
SGA e 31.789 1.589 408 -1.182 -1.182 0
SC DEL MAIPO sic 107.957 5.398 2.267 -3.131 -3.131 0
EL MANZANO sic 0 0 27511 27511 27511| 27511
HIDROMAULE sic 0 0| 120.844| 120.844 120.844 | 120.844
NORVIND e 0 0 61.754 61.754 61.754| 61.754
HIDROELEC sic 0 0 2.076 2.076 2.076 2.076
ARAUCO e 0 0 57.752 57.752 57.752| 57.752
CRISTORO e 0 0 6.888 6.888 6.888 6.888
KDM e 0 0 7.061 7.061 7.061 7.061
HIDROPALOMA siC 0 0 4.955 4.955 4.955 4.955
ORAFTI e 0 0 0 0 0 0
PUYEHUE sic 1.903 95 0 -95 -95 0
ELECTRICA CENIZAS |SIC 26.196 1.310 0 -1.310 -1.310 0
TECNORED sIC 13.227 661 0 -661 -661 0
EMELDA sic 191.143 9.557 0 -9.557 -9.557 0
ON GROUP e 0 0 177 177 177 177
CARRAN e 0 0 227 227 227 227
MASISA sIC 0 0 1.440 1.440 1.440 1.440
DONGO siC 0 0 633 633 633 633
HIDROLIRCAY e 0 0 593 593 593 593
AES GENER SING SING 8.287 414 0 -414 -414 0
NORGENER SING 15.720 786 0 -786 -786 0
GASATACAMA SING 38.233 1.912 0 -1.912 -1.912 0
ELECTROANDINA SING 2.495.543 | 124.777 0| -124.777 -124.777 0
ECL SING 93.534 4.677 0 -4.677 -4.677 0
ENORCHILE SING 20.590 1.029 0 -1.029 -1.029 0
ENERNUEVAS SING 0 0 2.888 2.888 2.888 2.888

TOTAL 12.948.344 | 647.417| 1.031.836 | 384.418 384.418 | 626.264

Fuente: CDEC - SIC




Donde:
Rafo

Oafio
IERafio
IERprevio
Oprevio
DIF

EX

34

= magnitud total de retiros afectos a lagablon realizados durante el
afo del balance

= magnitud de la obligacién generada dureh&fio correspondiente al
balance

= magnitud de las inyecciones de energianocida realizadas durante
el afio correspondiente al balance

= magnitud de las inyecciones de enemganocida realizadas durante
el aio inmediatamente anterior al del balance

= magnitud de la postergacion de la atzeidn de la obligacion del afio
inmediato anterior al balance

= diferencia entre la magnitud de las inyenes de energia reconocida y
la magnitud de la obligacion correspondiente ald@gidalance

= magnitud de los excedentes posibles de dsmgpa otras empresas
eléctricas
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Anexo N° 2 Fuente: CDEC - SIC
(@]
D
IERafio IpErE Opre E g n(fj‘:l :
Empresa Sistem Rafio Oafio IERafio | ~ Oafio | vio vio DIF EX EXtrasp | F st RC | IERsIig
P [MWh] [Mwh] [Mwh] [MwW [Mwh] [Mwh] [Mwh] | M [Mwh] [Mwh]
[Mwh] | [M h] wlM uT
Wh] h | W M
h
SIC -
AES GENER SING 864.271 43.214 44,525 1.312 1.312 1.312 -786| 0| O 526 0 526
NUEVA
ENERGIA SIC 136.152 6.808 81.263 | 74.456 74.456 74.456 -74.456| 0| O 0
CAMPANARIO SIC 1.206.125 60.306 0| -60.306 -60.306 0 60.328| 0| O 22
TIERRA
AMARILLA SIC 141.779 7.089 0| -7.089 -7.089 0 7.089| 0] O 0 0 0
COLBUN SIC 2.078.978 | 103.949 | 107.219 3.270 3.270 3.270 0[0|O 3.270 0 3.270
POTENCIA
CHILE SIC 14.384 719 0 -719 -719 0 719| 0| O 0 0 0
PEHUENCHE SIC 223.215 11.161 0| -11.161 -11.161 0 11.161| 0| O 0 0 0
PETROPOWER SIC 28.529 1.426 0 -1.426 -1.426 0 1.426| 0| O 0 0 0
EPSA SIC 71.679 3.584 0 -3.584 -3.584 0 3584 0| 0 0 0 0
GUACOLDA SIC 194.303 9.715 43.062 | 33.347 33.347 33.347 00| O 33.347 0| 33.347
LA HIGUERA SIC 0 0 0 0 0 0 0[ 0] 0 0 0 0
IBENER SIC 160.577 8.029 0| -8.029 -8.029 0 8.029|1 0] O 0 0 0
MONTE
REDONDO SIC 243.358 12.168 82.884 | 70.716 70.716 70.716 -6.800| 0] O 63.916 0| 63.916
PACIFIC HYDRO | SIC 316.447 15.822 81.890 | 66.068 66.068 66.068 -24556| 0| 0 41.512 0| 41512
ENDESA SIC 4.232.712| 211.636| 293.517| 81.881 81.881 81.881 -3.346| 0] 0 78.535 0| 78.535
SGA SIC 31.789 1.589 408 | -1.182 -1.182 0 1182 0| 0 0 0 0
SC DEL MAIPO SIC 107.957 5.398 2.267 -3.131 -3.131 0 3131 0| O 0 0 0
EL MANZANO SIC 0 0 27.511 | 27.511 27.511 27.511 00| 0 27.511 0| 27.511
HIDROMAULE SIC 0 0 120.844 | 120.844 120.844 120.844 -83.922|1 0| O 36.922 0| 36.922
NORVIND SIC 0 0 61.754 | 61.754 61.754 61.754 -36.690| 0| O 25.064 0| 25.064
HIDROELEC SIC 0 0 2.076 2.076 2.076 2.076 -1.912| 0| O 164 0 164
ARAUCO SIC 0 0 57.752 | 57.752 57.752 57.752 -8.926| 0] 0 48.826 0| 48.826
CRISTORO SIC 0 0 6.888 6.888 6.888 6.888 0[ 0] 0 6.888 0 6.888
KDM SIC 0 0 7.061 7.061 7.061 7.061 o[ 0|0 7.061 0 7.061
HIDROPALOMA | SIC 0 0 4.955 4.955 4.955 4.955 95| 0| O 4.860 0 4.860
ORAFTI SIC 0 0 0 0 0 0 o[ 0|0 0 0 0
PUYEHUE SIC 1.903 95 0 -95 -95 0 95| 0| O 0 0 0
ELECTRICA
CENIZAS SIC 26.196 1.310 -1.310 -1.310 1.310[{ 0| O 0
TECNORED SIC 13.227 661 -661 -661 661| 0| O 0
EMELDA SIC 191.143 9.557 -9.557 -9.557 9557 0| 0 0
ON GROUP SIC 0 0 177 177 177 177 00| O 177 0 177
CARRAN SIC 0 0 227 227 227 227 o[ 0|0 227 0 227
MASISA SIC 0 0 1.440 1.440 1.440 1.440 0| 0|0 1.440 0 1.440
DONGO SIC 0 0 633 633 633 633 o[ 0|0 633 0 633
HIDROLIRCAY SIC 0 0 593 593 593 593 0[0|O 593 0 593
NORGENER SING 15.720 786 0 -786 -786 0 786 0] 0 0 0 0
GASATACAMA SING 38.233 1.912 0| -1.912 -1.912 0 1912 0| O 0 0 0
ELECTROANDIN -
A SING 2495543 | 124.777 0 |124.777 -124.777 0 124.790| 0| O 13 0 0
ECL SING 93.534 4.677 0 -4.677 -4.677 0 4700| 0| O 23 0 0
ENORCHILE SING 20.590 1.029 0 -1.029 -1.029 0 1.029| 0| O 0 0 0
ENERNUEVAS SING 0 0 2.888 2.888 2.888 2.888 0| 0|0 2.888 0 2.888
384.35
TOTAL 12.948.344 | 647.417 | 1.031.836 | 384.418 384.418 | 625.850 0| O| 0| 384.418 0 9




Donde:
Rafo

Oafio
IERafio
IERprevio
Oprevio
DIF

EX

EXtrasp
DEF

Opost
RC

Canual
IERsIg
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= magnitud total de retiros afectos a lagaloiion realizados durante el
afio del balance

= magnitud de la obligacién generada dureh&fio correspondiente al
balance

= magnitud de las inyecciones de energi@naida realizadas durante
el afio correspondiente al balance

= magnitud de las inyecciones de enamganocida realizadas durante
el aio inmediatamente anterior al del balance

= magnitud de la postergacion de la ataeidn de la obligacion del afio
inmediato anterior al balance

= diferencia entre la magnitud de las inyeness de energia reconocida y
la magnitud de la obligacion correspondiente ald@gidalance

= magnitud de los excedentes posibles de dsmgpa otras empresas
eléctricas

= magnitud de los excedentes traspasacssindos

= magnitud del déficit de acreditacién deliéigacion correspondiente al
afio del balance

= magnitud de la postergacion de la a@eidih de la obligacion
correspondiente al afio del balance

= magnitud del recuento de cumplimiento de daligacion
correspondiente al afio del balance

= cuantia del cargo por déficit

= magnitud de las inyecciones de energé@anocidas para acreditar el
cumplimiento de la obligacién en el afio calendsigmiente



Anexo N° 3

TRASPASOS DE EXCEDENTES ANO 2010

Valor promedio ($/MWh) 6.426,80
Excedentario Deficitario E[’r\;%rvgr:']a
AES GENER NORGENER 786
ARAUCO ENORCHILE 1.029
ARAUCO EPSA 3.584
ARAUCO SC DEL MAIPO 3.131
ARAUCO SGA 1.182
ENDESA PEHUENCHE 3.346
HIDROELEC GASATACAMA 1.912
HIDROMAULE CAMPANARIO 60.328
HIDROMAULE IBENER 8.029
HIDROMAULE PEHUENCHE 7.815
HIDROMAULE TECNORED 661
HIDROMAULE TIERRA AMARILLA | 7.089
HIDROPALOMA PUYEHUE 95
MONTE REDONDO ECL 2.350
MONTE REDONDO ELECTROANDINA 4.450
NORVIND ECL 2.350
NORVIND ELECTROANDINA 4.450
NORVIND ELECTROANDINA 29.890
NUEVA ENERGIA ELECTROANDINA 74.456
ELECTRICA
PACIFIC HYDRO CENIZAS 1.310
PACIFIC HYDRO ELECTROANDINA 11.544
PACIFIC HYDRO EMELDA 9.557
PACIFIC HYDRO PETROPOWER 1.426
PACIFIC HYDRO POTENCIA CHILE 719
Fuente: CDEC - SIC | Total 241.489
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