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1. Introduccion

Este informe presenta un avance del formato tipo para el informe que esta
desarrollando el CSMEM. EI objetivo del formato es entregar mensualmente
informacion relativa al mercado mayorista de energia con énfasis en el desempeio del
mismo Yy la evolucion del poder de mercado. Se busca que tanto el CSMEM, como
quienes consulten el reporte, analicen periédicamente el comportamiento de los
indicadores que caracterizan el tipo e intensidad de la competencia a nivel mayorista.

El formato se ha concebido como una herramienta dinamica, en el sentido en que el
CSMEM incorporara nuevos indicadores a medida que se depuren los calculos y se
sistematice la captura de informacién de las bases que mantiene XM. En particular, en
el siguiente informe que esta preparando el Comité se complementaran los indicadores
con otros ya disefiados pero cuyo calculo aun no ha concluido. En esta primera entrega
se tratan los temas de precios de bolsa y los precios de oferta. En el siguiente informe
se extendera el analisis al comportamiento de las reconciliaciones y restricciones, el
mercado de contratos, el servicio de regulacion secundaria de frecuencia — AGC vy el
comportamiento del sistema.

También se presenta en este informe un anexo con la descripcién de las graficas
analizadas y para aquellos indicadores donde se ha considerado necesario, la
descripcion y su forma de calculo.

2. Evolucién de los precios Spot

21 Evolucion del Precio de Bolsa Diario vs Nivel de Embalse
Agregado

El grafico No 1 presenta la evolucion del valor promedio diario del precio de bolsa, los
valores maximos y minimos horarios de bolsa y el nivel de embalse agregado diario,
para los ultimos 5 meses.



Evolucion del Precio de Bolsa vs. Nivel del Embalse
Agregado - Enero a Mayo de 2007
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Grafico No 1

El 2007 ha sido un afio atipico en la relacion entre el nivel de los embalses y los precios
de bolsa. A principios del afio, con niveles historicamente elevados en los embalses, el
precio de bolsa se dispard. El nivel del precio de bolsa alcanzado en febrero se sostuvo
hasta marzo, mientras se reducia el embalse agregado y solo se observa una
disminucién en mayo, mes en el cual los embalses empiezan nuevamente el ciclo de
recuperacion. Este comportamiento, presumiblemente asociado con las expectativas de
baja hidrologia causadas por el fenomeno del Nifio, muestra como el mercado
mayorista es capaz de sostener una inercia de precios elevados aun bajo condiciones
hidrologicas relativamente favorables.

2.2 Precios Diarios de Bolsa Actuales, Historicos y Criticos



El grafico No 2 presenta los precios de bolsa diarios para los ultimos 3 meses, y los
compara para estos mismos meses, con los valores histéricos, los valores del afio

anterior y los criticos (del Nifio 2001-2002).
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Grafico No 2

El grafico corrobora el comportamiento atipico del mercado en el 2007. Como se
observa, los precios de bolsa para marzo y abril estuvieron muy por encima del
promedio histérico para este periodo, superando la mayor parte del tiempo, incluso, los
valores criticos alcanzados en el 2001 que fue un afo excepcionalmente seco.
Normalmente el trimestre reportado es de precios a la baja, en la medida que
corresponde a meses de lluvias elevadas. En ese sentido el comportamiento del
mercado es el esperado. De hecho los valores de principio y fin del trimestre no estan
alejados de los promedios historicos. No obstante, en el presente afio, como ya se
comento, los agentes han logrado sostener una inercia de precios elevados, aun
cuando los fundamentos indicarian que el precio de bolsa deberia ajustarse

rapidamente a la baja.



23 Niveles de Precio de Bolsa por Periodos de Demanda

El grafico No 3 presenta valores diarios ponderados del precio de bolsa para cada uno
de los tres periodos de demanda: alta / media / baja, para los ultimos 3 meses.
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GraficoNo 3

Durante las ultimas semanas de mayo se observa un aumento en la volatilidad del
precio de bolsa y una expansion en el intervalo entre los precios en horas de demanda
baja y los precios en horas de demanda alta. Este hecho se asocia a un cambio en la
elasticidad de la curva de ofertas del MEM, que puede estar relacionado con la salida
de la planta de Guavio.

24 Distribucion del Precio de Bolsa



El grafico No 4 presenta la distribucién porcentual del precio de bolsa horario por mes,
en intervalos de $5/kwh, para los meses de marzo, abril y mayo.
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La reduccion mencionada de los precios de bolsa a lo largo del trimestre se evidencia
en el desplazamiento del promedio de la distribuciéon hacia la izquierda. En efecto, en
marzo el promedio se ubica en un rango excepcionalmente alto (entre 100 y 105
$/Kwh); en abril es menor pero aun elevado (entre 90 y 95%/Kwh) y en mayo alrededor
de 80 $/Kwh. El gréfico, ademas muestra la mayor dispersion de precios que
caracterizé el mercado en este ultimo mes.

3. Comportamiento de Ofertas



3.1 Agentes Marcadores del Precio

El grafico 5-a presenta para el ultimo mes, el porcentaje de tiempo que cada agente del
sistema fue marcador del precio de bolsa. De otra parte el grafico 5-b presenta en cada
mes del ultimo afo, los cinco agentes que corresponden con el mayor porcentaje de
tiempo que fueron marcadores del precio.
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Grafico No 5-a

En el mes de mayo, Chivor fue el agente dominante en la fijacion de precios del
mercado, seguido de cerca por EPM e ISAGEN. Por su gran capacidad de generacion,
y como lo ha documentado el CSMEM, este papel de Chivor es normal. Es posible,
ademas, que durante este mes, la salida de operacion de Guavio haya contribuido con
el alto indice de coincidencias de Chivor. Si se considera a Betania como parte de
EMGESA, éste agente con mas del 20% del tiempo pasa a seguir de cerca a Chivor y
ademas corrobora que solo 4 agentes marcaron el precio durante mas del 80% del
tiempo.



Porcentaje de Tiempo que cada Agente fue Marcador del
Precio de Bolsa
Junio de 2006 a Mayo de 2007
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Como se observa del grafico No 5-b, mayo se puede considerar como un mes normal
en términos del liderazgo en precios, puesto que el valor alcanzado por Chivor, que fijé
el precio una cuarta parte del tiempo, no supera los maximos de coincidencias
alcanzados por otros agentes como Isagen en abril y Emgesa en febrero y marzo, los
cuales determinaron el mercado casi un tercio del tiempo, respectivamente.

3.2 Plantas Marcadoras del Precio

El grafico 6-a presenta para el ultimo mes, el porcentaje de tiempo que cada planta del
sistema fue marcadora del precio de bolsa, clasificadas las ofertas en tres rangos de
precios. Similarmente la figura No 6-b presenta para los ultimos tres meses, las cuatro



plantas con el mayor porcentaje de tiempo de fijacion del precio de bolsa, dentro de los
tres rangos de precios de oferta.
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Con este histograma se busca determinar el liderazgo del mercado bajo diferentes
condiciones de demanda. Chivor, como se menciond, fue el agente que en mayor
proporcion fij6 el precio, no solo en el promedio de horas del mes, sino en los mercados
de alta y media demanda; también en demanda alta, aunque en menor proporcion, es
importante el papel de Betania. En demanda media, ademas de Chivor se destacan
San Carlos y Guatron. En demanda baja, la distribucion de fijadores de precios es
relativamente uniforme, pero se destaca el papel de ALBAN, Playas y Porce 2.



Porcentaje de Tiempo que cada Planta fue Marcadora del
Precio de Bolsa por Rangos de Precio
Marzo a Mayo de 2007
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Una comparacion de la distribucién de fijadores de precio con los meses anteriores no
muestra patrones claros en el mercado. En marzo y abril del presente afio se observa
como el papel de lider del mercado se distribuye de manera homogénea entre varias
plantas, con excepcion, quizas, de los periodos de demanda media donde se puede
definir un lider (Paipa 4 en marzo y San Carlos en abril). EI hecho de que plantas
térmicas estén fijando el precio en horas de demanda media es, sin lugar a dudas, una
muestra que los precios del mercado se ubicaron en niveles altos. En un periodo de
precios bajos, las térmicas tienen pocas oportunidades de ser fijadoras de precios,

incluso para horas de alta demanda.

3.3  Ofertas por Agente en el Rango Marcador de Precio

Las graficas 7-a y 7-b presentan para cada dia, el numero de plantas por agente, que
ofertan respectivamente en el rango 0.9 a 1.1 y 0.8 a 1.2 del precio promedio de bolsa,
para los dias del ultimo mes. En cada barra del grafico se van acumulando con



diferente color, el numero de plantas de los agentes que ofertaron dentro del rango
especificado.

Ofertas por Agente en el rango 0.9 a 1.1 del Precio
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Grafico No 7-a

Este grafico esta dirigido a probar la hipétesis segun la cual, una estrategia de los
agentes consiste en ofertar por lo menos una de sus plantas en el rango competitivo
del mercado, definido arbitrariamente como el intervalo entre 0-9 y 1.1 del precio de
bolsa. Si todos, o por lo menos los principales agentes actuan siguiendo esta
estrategia, se asegura que el precio no va a caer abruptamente puesto que la oferta
conjunta de este grupo de plantas es indispensable para atender la demanda del
mercado. Una estrategia de este tipo es consistente con el fuerte comportamiento
inercial que han mostrado los precios de bolsa durante el 2007 y con las grandes
oscilaciones de las ofertas de precio de una buena parte de las principales plantas del
mercado.

El periodo de analisis considerado tiene como restriccion, la salida del Guavio a
mantenimiento, lo que limita las oportunidades de Emgesa de seguir la estrategia

10



hipotética. El analisis del grafico no es concluyente. No obstante, si se excluyen los
dias 3 y aquellos comprendidos entre el 25 y el 29, que deben ser analizados con
mayor atencion, se observa que en general varios agentes situan por lo menos una de
sus plantas en el rango definido como competitivo.

Ofertas por Agente en el rango 0.8 a 1.2 del Precio
Promedio de Bolsa - Mayo de 2007
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Grafico No 7-b

Al ampliar el rango en consideracion al intervalo 0.8 — 1.2 del precio de bolsa, se
observa como Chivor, EPM y en menor escala Isagen, Gestion Energética y
Termotasajero, sostienen por lo menos una de sus plantas en el rango de competencia.

3.4 Relacion Precios de Oferta / Precio de Bolsa y Disponibilidad

El conjunto de gréaficos 8-a a 8-m presenta para las principales plantas del sistema, a
nivel diario, la relacidon de los precios de oferta a los precios de bolsa en porcentaje, la
disponibilidad ofertada y el nivel del embalse agregado en porcentaje para los ultimos
seis meses.

11



Relacion Precio de Oferta / Precio de Bolsa y
Disponibilidad - Betania
Diciembre de 2006 a Mayo de 2007
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Grafico No 8-a

Del grafico No 8-a se observa que en forma consistente, en el periodo comprendido
entre mediados de febrero y comienzos de abril, correspondiendo con un periodo de
sequia, la disponibilidad comercial de Betania se reduce en aproximadamente el 50%
de su capacidad y el precio de oferta crece fuertemente a valores superiores a 1200%
del precio de bolsa.

Para el resto del tiempo, donde la disponibilidad comercial es proxima a los 500 MW,
en general los precios de oferta son en la mayoria de los casos, superiores al 100% del
precio de bolsa.

12



Relaciéon Precio de Oferta / Precio de Bolsa y
Disponibilidad - Chivor
Diciembre de 2006 a Mayo de 2007
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Grafico No 8-b

El grafico No 8-b presenta la caracteristica de los precios de oferta de Chivor que con
duracion de uno o muy pocos dias, presenta oscilaciones entre el 40% y el 120% del
precio de bolsa, correspondiendo para la mayor parte del periodo mostrado con un
nivel de embalse agregado del sistema que desciende del 80% al 60%. Esta
caracteristica ya habia sido identificada en un informe anterior, sin visualizarse una
explicacion razonable de este comportamiento.

De otra parte, la disponibilidad comercial de Chivor muestra también un
comportamiento oscilatorio entre 875 y 1000 MW, en este caso mas sostenido que las
ofertas de precio, tal que alterna disponibilidades de 875 MW (7 maquinas) por
periodos aproximados de 20 dias y de 1000 MW (8 maquinas) por periodos de 10 a 15
dias.
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Relaciéon Precio de Oferta / Precio de Bolsa y
Disponibilidad - Guatape
Diciembre de 2006 a Mayo de 2007
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Grafico No 8-c

En general las ofertas de precio de Guatapé se mantienen en niveles bajos, del orden
del 40% del precio de bolsa, en la mayoria del tiempo, correspondiendo con un
embalse agregado del sistema que desciende de 80% al 50%. A finales de mayo y
correspondiente con el momento en que inicia la recuperacion el embalse agregado del
sistema, los precios de oferta presentan una escalada subita y se ubican en el 100% de
los precios de bolsa. Un comportamiento similar a éste ultimo se observa durante
diciembre del 2006, cuando el nivel del embalse agregado del sistema estaba en
valores superiores al 80%.

Respecto a la disponibilidad comercial, Guatapé mantiene durante la mayoria del
tiempo su capacidad maxima. A fines de marzo la disponibilidad se reduce al 50% por
un par de dias e iniciando abril al 75% en la primera semana; sin embargo, bajo esta
situacion de disponibilidad la planta mantiene inalterados los precios de oferta.
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Relaciéon Precio de Oferta / Precio de Bolsa y
Disponibilidad - Guavio
Diciembre de 2006 a Mayo de 2007
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Grafico No 8-d

En forma similar a Chivor, Guavio presenta oscilaciones fuertes del precio de oferta
entre el 30% y el 100% del precio de bolsa, las cuales ocurren en forma frecuente de
uno o muy pocos dias, confirmando ademas la estadistica ya vista que con las ofertas
del 100% del precio de bolsa, la planta es marcadora de los precios de bolsa. Se
observa durante el periodo de analisis de 6 meses, que la variacion del embalse
agregado del sistema entre el 90 y el 50%, no afecta el precio de oferta referenciado
con respecto al precio de bolsa.

La disponibilidad comercial de la planta oscila entre 1200 y 1000 MW, ocurriendo la
duracién de la disponibilidad de 1000 MW por periodos de uno o dos dias solamente. A
partir del 17 de mayo se presenta la indisponibilidad total de la planta por
mantenimiento.
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Relaciéon Precio de Oferta / Precio de Bolsa y
Disponibilidad - Jaguas
Diciembre de 2006 a Mayo de 2007
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Grafico No 8-e

Se observa también para Jaguas un comportamiento oscilatorio de las ofertas de precio
que van entre 30% y 140% del precio de bolsa durante la mayoria del tiempo, las
cuales ocurren con frecuencia de uno o dos dias en muchos casos. En el mes de
diciembre de 2006 y la primera mitad de enero de 2007, las ofertas solo oscilaron entre
el 50 y el 110% del precio de bolsa. Durante los primeros 15 dias de marzo, las ofertas
oscilaron entre el 30% y 200% de los precios de bolsa, correspondiendo con un nivel
de embalse agregado entre 60 y 50%. Finalmente a partir del 16 de mayo, los precios
de oferta se estabilizaron en un valor proximo al 50% del precio de bolsa.

La disponibilidad comercial durante el periodo de estudio fue sostenida la mayoria del
tiempo en su valor maximo y solo se presentaron un par de reducciones de valor
proximo a los 40 MW.
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Relacion Precio de Oferta / Precio de Bolsa 'y
Disponibilidad - Paraiso Guaca
Diciembre de 2006 a Mayo de 2007
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Grafico No 8-f

Las plantas de Paraiso y La Guaca presentan oscilaciones de las ofertas de precio
entre el 30% y el 120% del precio de bolsa, con duraciones de un dia a una semana.
Se observa durante los ultimos cinco meses del periodo de analisis, que la variacién del
embalse agregado del sistema entre el 80 y el 50%, no afecté el precio de oferta
referenciado con respecto al precio de bolsa. En cambio, en forma no esperada,
durante el mes de diciembre de 2006, con nivel de embalse agregado entre 90% vy
80%, el nivel de ofertas bajas estuvo ubicado alrededor del 60% del precio de bolsa.

La disponibilidad comercial de las plantas se mantuvo la mayoria del tiempo en su
maximo nivel, presentandose reducciones de 200 MW en tres periodos de duracién de
una semana.
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Grafica No 8-g

80%) que ocurrieron en diciembre de 2006.

La disponibilidad comercial de la planta se mantuvo en su nivel maximo y solo se
presentaron dos reducciones apreciables de 400 MW a 270 MW con duraciones entre 5

y 10 dias.
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Relaciéon Precio de Oferta / Precio de Bolsa y
Disponibilidad - San Carlos
Diciembre de 2006 a Mayo de 2007
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Grafico No 8-h

Los precios de oferta de San Carlos permanecen buena parte del tiempo cercanos al
100% de los precios de bolsa, confirmando la estadistica de ser una planta marcadora
de precio. Se observa durante la ultima semana de mayo una reduccion del precio de
oferta al 40% del precio de bolsa, correspondiente con la iniciacion de la recuperacion
del embalse agregado del sistema.

La disponibilidad de la planta presentd oscilaciones entre 700 MW y 1100 MW, las
cuales no tuvieron mayor incidencia en los precios de oferta.
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Relaciéon Precio de Oferta / Precio de Bolsa y
Disponibilidad - Tebsa
Diciembre de 2006 a Mayo de 2007

Nivel del Embalse Agregado —— Precio Oferta/Precio Bolsa —— Disponibilidad Comercial
270% 800
o/
240% v_\l 1 700
210%
+ 600
180% -
r 500
150% A =
-+ 400 s
120% A
-+ 300
90% A
+ 200
60% -

30% 7100
0% -0 77— 77— —— 0
© © © © © © © N~ NMMNMMNMNKMNMMNMMNMDNMNMNMNMNMNMNDNMNNDNMNNDNMNNNMNMENMSNMNNDNMNDNSNDNMNMNDNSEDNSNDNSDNS
O O O ©O O O O O O ©O O O O O O O O O O O ©O O O O O O O O O O © © © oo o o o
O O O O O O O O O O O O O O O O O O O O O O O O O O O O O O O O © O O o O
AN N NN NN NN AN NN AN NN NN NN NN NN NN NN N NN NN NN NN NN
\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\

N N NN N N N N v v« v« «— «— v AN N N AN AN O O O 0O O O O F F & & & F 0 1B VB B VB O
rrrrrrr O O O O O ©O O O O O O 9O O O O 9O 9O O O QO QO O O 9O o o 9o 9o o <
\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\

- © v © v © - 0 O U O .V O ¥ O < O «v © v~ © «~ O «~ I O L O .V O Vv O u O uw o
O O v v N N M O v - N N M O O v v~ N OO v~ N N MO v~~~ N AN M O «~«— N N ™

Grafico No 8-i

Se observa una disminucién pronunciada de los precios de oferta de Tebsa a partir del
inicio del mes de enero, coincidente con la entrada de la primera linea de la UPME a
500 kV. En el periodo la disponibilidad comercial de la planta tuvo oscilaciones por
periodos cortos de tiempo entre 400 y 750 MW, las cuales solo muestran efectos en el
precio de oferta en un par de ocasiones.
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Relaciéon Precio de Oferta / Precio de Bolsa y
Disponibilidad - Termocentro
Diciembre de 2006 a Mayo de 2007
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Grafico No 8-

Termocentro presenta oscilaciones de las ofertas de precio entre el 100% y 1900% del
precio de bolsa, que no tienen una explicacién clara para este tipo de planta. De otra
parte al comienzo del periodo, mes de diciembre de 2006 y mitad de enero de 2007, los
precios de oferta son maximos (alrededor de 1800% el precio de bolsa)
correspondiendo con los mayores niveles del embalse agregado del sistema (entre
90% y 80%), lo cual no corresponde al comportamiento esperado para esta situacion.

A partir de mayo la planta presenta una reduccion de la disponibilidad comercial
aproximada de 280 MW a 140 MW, la cual tiene efectos en el precio de oferta
llevandolos a valores del orden de 1200% del precio de bolsa.
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Relaciéon Precio de Oferta / Precio de Bolsa y
Disponibilidad - Termosierra
Diciembre de 2006 a Mayo de 2007
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Grafico No 8-k

Termosierra durante diciembre de 2006 y mitad de enero de 2007, contrario a lo
esperado mantuvo precios de oferta del orden de 1100% del precio de bolsa,
correspondiendo con el nivel de embalse agregado del sistema mas alto en la franja de
90% a 80%. A partir de mitad de enero redujo los precios de oferta que han oscilado en
los niveles de 100% y 450% del precio de bolsa.

Desde comienzos de febrero a comienzos de abril, su disponibilidad comercial present6
oscilaciones fuertes entre 160 y 440 MW, las cuales no afectaron adversamente los
precios ofertados.
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Relaciéon Precio de Oferta / Precio de Bolsa y
Disponibilidad - Urra
Diciembre de 2006 a Mayo de 2007
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Grafico No 8-

Urra presenta oscilaciones de los precios de oferta con valores que van entre 50% y
1200% del precio de bolsa. Su disponibilidad varia de acuerdo a una curva que inicia
en 320 MW, se reduce a 180 MW a mediados de abril y termina a final de mayo con
290 MW, lo cual pudiera ser indicacion que la disponibilidad de la plnata presenta un
comportamiento estacional.
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Relaciéon Precio de Oferta / Precio de Bolsa y
Disponibilidad - Termozipa 2
Diciembre de 2006 a Mayo de 2007
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Grafico No 8-m

Termozipa 2 presenta precios de oferta para el periodo de analisis en el rango entre
90% y 520% del precio de bolsa. Durante los meses de febrero y marzo, las ofertas
estuvieron del orden del 100% del precio de bolsa, coincidente con el periodo en que
fue requerida para soporte de seguridad.

La planta presentd indisponibilidad total en tres ocasiones durante los meses de
febrero, marzo y mayo.

3.5 Evolucion de los Precios de Oferta Hidraulica y Térmica

El grafico No 9 presenta la evolucién a nivel mensual los precios promedio de oferta de
las plantas hidraulicas, térmicas, el total, y el precio de escasez, para los ultimos 2
anos.
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Evoluciéon de los Precios de Oferta Hidraulica y Térmica
Junio de 2005 a Mayo de 2007
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GraficoNo 9

El grafico permite visualizar la marcada diferencia de precios de oferta (y por ende de
costos) entre el parque térmico y el hidraulico, asi como el nivel elevado e inercial de
precios de oferta que ha caracterizado las cotizaciones de plantas hidraulicas, desde
que se desatd el proceso de alzas desde septiembre del 2006. Es interesante,
constatar como el mercado ha estado cerca de superar el precio de escasez (a partir
del cual se exige la energia en firme garantizada por el cargo de confiabilidad). Ademas
muestra como, en el evento que este limite sea superado, en ausencia del mecanismo

regulatorio, el precio en el spot podria alcanzar valores de mas de $ 300/Kwh, mas que
triplicando los promedios historicos.

3.6 Curvas de Oferta en Bolsa Promedio para la Hora 19
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El grafico No 10 presenta para cada uno de los ultimos tres meses, la curva de oferta
de precio en bolsa promedio para la hora 19, indicando ademas para el ultimo mes, las
demandas minima y maxima a nivel nacional.
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Grafico No 10

La evolucion de la curva de ofertas merece algunos comentarios. En primer lugar se
observa que los niveles de demanda actual en horas de alto consumo, estan muy cerca
del tramo inelastico de la curva de oferta, con lo cual un crecimiento sostenido de
demanda se puede traducir en aumentos permanentes y significativos en el nivel de
precios del mercado.

En segundo lugar, el grafico muestra como la reduccién de precios en mayo se explica
por la reduccion del precio de las ofertas en el rango competitivo. En los otros tramos,
la elasticidad de la curva se mantuvo relativamente constante en los tres meses
analizados (no los niveles). Lo anterior da alguna evidencia de que el comportamiento
de los precios ha estado determinado mas por estrategias de oferta que por los
fundamentales que comandan la estructura de costos del sector.
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3.7 indice de Lerner

Las tablas No 1-a a 1-c presentan, para cada uno de los agentes, el indice de poder de
mercado Lerner mensual, anual e histérico, para los periodos de demanda alta / media
/ baja, en los ultimos doce meses. Estos mismos resultados se presentan graficados en
los graficos 11-a a 11-f.

indice de Lerner Mensual para horas de Baja Demanda
Ultimos doce meses

Fecha Betania | Chivor | Gecelca [ Emgesa | Urra | EPM | Epsa Genera.dora Gestiérn. Isagen | Termotasajero
del Tolima Energética

Jun-06 0.13 0.18 0.16 0.10 [0.21 |0.13 |0.11 0.15 0.16

Jul-06 0.13 0.15 0.18 0.16 0.14 |[0.18 |0.15 |0.23 0.14 0.15 0.16
Ago-06 [0.12 0.13 0.13 0.15 0.12 [0.18 |0.17 ]0.17 0.16 0.16 0.12
Sep-06 | 0.11 0.13 0.14 0.17 0.11 [0.17 ]0.14 ]0.12 0.11 0.14 0.12
Oct-06 0.11 0.09 0.10 0.13 0.10 [0.14 [0.11 ]0.12 0.11 0.11 0.13
Nov-06 |0.13 0.16 0.12 0.15 0.11 [0.16 [0.18 |0.18 0.18 0.16 0.12
Dic-06 0.12 0.09 0.04 0.10 0.09 [0.12 |0.11 |0.08 0.14 0.11

Ene-07 ]0.05 0.08 0.11 0.09 0.08 [0.10 [0.09 |0.10 0.09 0.09 0.10
Feb-07 ]0.05 0.05 0.07 0.06 0.05 [0.07 |0.06 |0.07 0.07 0.06 0.08
Mar-07 0.05 0.05 0.07 0.06 [0.08 |0.04 |0.04 0.06 0.05 0.05
Abr-07 0.06 0.07 0.08 0.08 0.09 [0.09 [0.09 |0.11 0.18 0.09 0.07
May-07 ] 0.11 0.07 0.10 0.10 0.13 |0.12 ]0.13 |0.14 0.18 0.09 0.10

Tabla No 1-a

Se observa que el poder de mercado, medido como el indice de Lerner a partir de la
elasticidad de la demanda residual, se redujo con relacion a los valores de junio del
2006. Los indicadores para mayo, con excepcion del de Gestion Energética, se
encuentran en niveles aceptables si se tiene en cuenta el caracter hidro-térmico del
MEM en Colombia y la presencia de costos fijos elevados.
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indice de Lerner Mensual para Horas de Demanda Baja
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Grafico No 11-a

indice de Lerner Mensual para horas de Media Demanda
Ultimos doce meses

Fecha Betania | Chivor | Gecelca [ Emgesa | Urra | EPM | Epsa Genera.dora Gestiérn. Isagen | Termotasajero
del Tolima Energética

Jun-06 0.20 0.24 0.22 0.16 [0.22 |0.20 |0.17 0.18 0.28 0.24
Jul-06 0.16 0.16 0.15 0.19 0.12 [0.19 |0.13 |0.16 0.12 0.18 0.16
Ago-06 [0.20 0.20 0.20 0.24 0.10 [0.22 |0.14 |0.11 0.11 0.22 0.13
Sep-06 | 0.17 0.17 0.20 0.25 0.13 [0.20 [0.13 |0.12 0.12 0.19 0.13
Oct-06 0.04 0.07 0.09 0.17 0.05 [0.21 |0.05 |0.08 0.06 0.11 0.07
Nov-06 |0.15 0.13 0.08 0.21 0.06 [0.25 [0.13 |0.18 0.11 0.18 0.11
Dic-06 0.07 0.08 0.02 0.13 0.05 [0.18 |0.06 |0.04 0.08 0.12

Ene-07 | 0.03 0.08 0.07 0.11 0.10 |[0.13 | 0.06 |0.06 0.06 0.10 0.08
Feb-07 ]0.05 0.04 0.05 0.10 0.04 [0.10 |0.04 |0.03 0.03 0.06 0.03
Mar-07 0.05 0.05 0.15 0.02 [0.16 |0.03 |0.02 0.03 0.07 0.03
Abr-07 0.04 0.06 0.05 0.09 0.06 [0.09 |0.05 |0.06 0.05 0.08 0.04
May-07 | 0.06 0.08 0.07 0.10 0.06 [0.14 |0.06 |0.07 0.08 0.13 0.10

Tabla No 1-b
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indice de Lerner Mensual para Horas de Demanda Media
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Grafico No 11-b

En horas de demanda media los niveles del indice de Lerner han venido descendiendo
y no son preocupantes. Un mark up de 8% sobre el costo marginal es aceptable y
permite recuperar costos fijos.

indice de Lerner Mensual para horas de Alta Demanda
Ultimos doce meses

Fecha Betania | Chivor | Gecelca | Emgesa | Urra | EPM | Epsa Genera_dora Gestié’n_ Isagen | Termotasajero
del Tolima Energética
Nov-06 | 0.26 0.24 0.26 0.23 0.09 10.13 [0.21 [0.14 0.13 0.26 0.15
Oct-06 0.07 0.22 0.21 0.27 0.12 10.25 [0.14 [0.08 0.09 0.29 0.06
Dic-06 0.17 0.19 0.18 0.18 0.13 ]10.15 [0.15 [0.15 0.11 0.21 0.20
Ene-07 | 0.09 0.12 0.13 0.17 0.10 [0.15 ] 0.10 | 0.09 0.08 0.15 0.08
Feb-07 ]0.03 0.11 0.09 0.16 0.06 10.15 [0.07 [0.04 0.05 0.13 0.04
Abr-07 0.07 0.10 0.06 0.15 0.06 [0.15 |0.07 |0.05 0.06 0.15 0.05
Jun-06 0.23 0.21 0.26 0.21 0.26 10.19 [0.26 [0.24 0.25 0.21 0.27
Jul-06 0.17 0.17 0.22 0.19 0.17 10.16 [0.17 [0.18 0.17 0.20 0.17
Ago-06 | 0.27 0.22 0.21 0.19 0.23 10.16 [0.23 [0.20 0.22 0.23 0.24
Sep-06 | 0.19 0.22 0.23 0.23 0.19 10.14 [0.21 |0.15 0.19 0.19 0.14
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Mar-07 0.15 0.12 0.15 0.05 10.14 10.07 |0.04 0.06 0.15 0.05

May-07 ]0.11 0.14 0.14 0.19 0.10 |0.22 ]0.11 ]0.07 0.09 0.12 0.10

Tabla No 1-c

indice de Lerner Mensual para Horas de Demanda Alta
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Grafico No 11-c
En demanda alta, se observan niveles para el indice elevados que sehalan un grado de

poder de mercado importante para algunos agentes. Esta situacion se observa
principalmente en el periodo julio — noviembre de 2006.
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indice de Lerner Anual e Histérico por Agente
Horas de Baja Demanda
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Grafico No 11-d

Con el grafico se constata que los niveles de poder de mercado en horas de baja
demanda, para la mayoria de los agentes, son superiores con relacion al promedio
histdrico.
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indice de Lerner Anual e Histérico por Agente
Horas de Media Demanda
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Grafico No 11-e

Para demanda media, también sucede que el indice de Lerner presenta niveles de
poder de mercado superiores para la mayoria de los agentes, con relacion al promedio
histdrico.
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indice de Lerner Anual e Histérico por Agente
Horas de Alta Demanda
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Grafico No 11-f

En horas de alta demanda, el poder de mercado es mayor y su crecimiento con
respecto al promedio histérico es mas acentuado que para las horas de demanda baja
y media. El crecimiento del poder de mercado puede estar influido por variables
estructurales, como el aumento en el costo de los combustibles y el aumento de la
demanda (con una oferta practicamente estatica en los ultimos afos), pero también
puede tener alguna relacion con las estrategias de oferta de los agentes. Sobre este
punto es necesario profundizar en el analisis.

3.8 indice Residual de Suministro

Las tablas No 2-a a 2-c presentan, para los principales agentes del mercado, el indice
residual de suministro mensual, anual e histérico, para los periodos de demanda alta /
media / baja, en los ultimos doce meses.
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indice Residual Mensual de Suministros para horas de Demanda Baja
Ultimos doce meses

Fecha | Betania | Chivor | Emgesa | Urra | EPM | Epsa Generefdora Gecelca Ges“é,n. Isagen | Termotasajero
del Tolima Energética
jun-06 2.23 213 1.91 228 [185 [213 [232 2.10 2.26 2.00 2.30
jul-06 2.17 2.08 1.86 223 181 [210 226 2.03 2.21 1.97 2.24
ago-06 |2.12 2.03 1.81 217 177 [2.04 [221 1.98 2.16 1.94 2.19
sep-06 | 2.03 1.93 1.75 206 [168 [1.92 210 1.91 2.05 1.82 2.09
oct-06 1.98 1.89 1.70 202 [164 [1.92 [206 1.87 2.03 1.77 2.05
nov-06 | 2.09 2.02 1.81 214 171 [200 218 1.98 2.15 1.86 2.16
dic-06 2.19 2.1 1.90 223 181 [210 [228 2.05 2.23 1.95 2.26
ene-07 |2.26 217 1.96 229 185 [216 [235 2.1 2.29 2.01 2.32
feb-07 | 2.11 2.01 1.80 213 172 [1.99 [217 1.94 2.12 1.87 2.15
mar-07 | 2.13 2.02 1.80 215 174 [2.00 218 1.95 213 1.87 2.16
abr-07 | 2.26 218 1.96 232 189 [216 [235 2.11 2.30 2.01 2.33
may-07 | 2.10 2.01 1.92 215 173 [2.00 219 1.97 2.14 1.87 217

Grafico No 2-a

Indice Residual de Suministro Mensual por Agente
Horas de Demanda Baja
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Grafico No 12-a

Este indice muestra que en horas de baja demanda ningun agente, tomado
individualmente, es indispensable para abastecer la demanda. En el caso extremo, que
se presenté en EPM en octubre del 2006, la oferta sin considerar la generaciéon de este
agente, excedia en un 64% la demanda. No existe, entonces poder absoluto de
mercado, para ninguno de los agentes en este horario.

indice Residual Mensual de Suministros para horas de Demanda Media
Ultimos doce meses

Fecha | Betania | Chivor | Emgesa | Urra | EPM | Epsa dG;n:;ﬁ:;ra Gecelca g:::;)ér:ica Isagen | Termotasajero
jun-06 [1.83 1.75 1.57 188 [152 [175 [1.90 173 1.86 1.65 1.89
jul-06 1.80 173 1.55 185 [1.51 175 [1.88 1.69 1.84 1.64 1.87
ago-06 [ 1.74 1.67 1.50 179 [146 |168 [1.82 1.63 1.78 1.60 1.80
sep-06 [ 1.67 1.59 1.44 170 [1.38 [157 [1.73 1.57 1.68 1.49 1.71
oct-06 [ 1.63 1.56 1.40 166 [1.35 [157 [1.69 1.54 1.67 1.45 1.68
nov-06 [1.70 1.64 1.48 174 [139 [162 [1.77 1.61 1.74 1.51 175
dic-06 | 1.87 1.80 1.63 190 [1.54 179 [1.95 1.75 1.90 1.66 1.93
ene-07 [1.87 1.80 1.63 190 [154 [179 [1.94 175 1.90 1.66 1.92
feb-07 [ 1.73 1.65 1.48 175 [142 [164 [1.79 1.59 1.74 1.53 1.77
mar-07 | 1.74 1.65 1.47 176 [143 164 [1.79 1.60 1.74 1.54 1.77
abr-07 [ 1.99 1.92 1.74 204 [167 [191 [207 1.86 2.02 1.77 2.05
may-07 | 1.71 1.64 1.57 175 [1.41 163 [1.79 1.61 1.74 1.52 1.77

Tabla No 2-b
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Indice Residual de Suministro Mensual por Agente
Horas de Demanda Media
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Grafico No 12-b
Para las horas de demanda media, el indice alcanzé un minimo de 1.35. Igual que en el
caso anterior, no existe poder absoluto de mercado, para ninguno de los agentes en
este horario.

indice Residual Mensual de Suministros para horas de Demanda Alta
Ultimos doce meses

Fecha | Betania | Chivor | Emgesa|Urra | EPM | Epsa dG;n_?;;:;ra Secelc g:::;)ér:ica Isagen | Termotasajero
jun-06 [ 1.55 1.48 1.33 159 129 [149 [1.61 1.46 1.58 1.40 1.60
jul-06 1.55 1.48 1.33 159 | 129 [1.50 |1.61 1.45 1.58 1.41 1.60
ago-06 | 1.50 1.44 1.28 153 |126 |145 |1.56 1.40 1.53 1.38 1.55
sep-06 | 1.41 1.34 1.22 144 |117 [1.33 |1.46 1.33 1.43 1.27 1.45
oct-06 | 1.39 1.33 1.20 142 |115 [1.34 [1.45 1.31 1.42 1.24 1.44
nov-06 [ 1.43 1.37 1.24 146|116 |1.36 | 1.48 1.35 1.46 1.27 1.47
dic-06 | 1.49 1.43 1.29 151|123 [143 |155 1.40 1.51 1.33 1.53
ene-07 [1.57 1.51 1.37 159 |129 [150 |1.63 1.46 1.59 1.40 1.61
feb-07 | 1.49 1.42 1.27 150 122 [1.41 1.54 1.37 1.50 1.32 1.52
mar-07 [ 1.50 1.42 1.27 151|123 [1.41 1.54 1.38 1.50 1.32 1.52
abr-07 [ 1.56 1.50 1.36 1.60 | 1.31 149 [1.62 1.46 1.58 1.38 1.61
may-07 | 1.46 1.40 1.34 149 120 [1.39 |1.52 1.37 1.48 1.30 1.51
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Tabla No 2-c

Indice Residual de Suministro Mensual por Agente
Horas de Demanda Alta
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Grafico No 12-c

En demanda alta, no obstante, el cuadro y el grafico permiten llamar la atencidén sobre
periodos criticos. El indice, en octubre del 2006, registrd6 para un agente, un nivel
minimo 1.15, que se puede considerar preocupante, en el sentido que si por alguna
razon se genera una indisponibilidad de recursos de generacion que representen el
15% de la demanda, un solo agente puede determinar unilateralmente el precio en la
bolsa. Si bien aun no se presenta un poder absoluto de mercado en horas de alta
demanda, es necesario monitorear permanentemente este indicador, que se acerca a
la zona critica a medida que crece la demanda.

De hecho, como se observa en las siguientes graficas, el indice residual de suministro

ha venido cayendo con relacion a los promedios historicos, aunque a nivel anual no
existen valores que puedan considerarse criticos .
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Indice Residual de Suministro Anual e Historico por Agente
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Grafico No 12-d
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Indice Residual de Suministro
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Grafico No 12-e
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Indice Residual de Suministro Anual e Histérico por Agente
Horas de Alta Demanda

B Promedio Ultimo Afio B Promedio Histérico
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Grafico No 12-f
4. Comportamiento de Restricciones

4.1 Precio de Reconciliaciones Positivas vs Precio de Bolsa

El grafico No 13 presenta a nivel mensual, el precio calculado para las reconciliaciones
positivas del sistema, vs el precio de bolsa, para los ultimos 48 meses.

40
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Grafico No 13

Dado que las reconciliaciones positivas corresponden a la generacion fuera de mérito,
es de esperar que los precios de las reconciliaciones positivas estén por encima del
precio de bolsa. En general el precio de reconciliacion positiva excede el precio de
bolsa en cantidades que a groso modo van entre $10/kWh y $60/kWh; sin embargo, se
observan algunos periodos donde el precio restringido que se permite para las
reconciliaciones positivas, no supera el precio de bolsa.
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ANEXO 1

DEFINICION DE GRAFICOS Y CALCULOS

1. Evolucioén de los precios Spot

a. Evolucién del Precio de Bolsa Diario vs Nivel de Embalse Agregado

Grafico que presenta el valor promedio diario del precio de bolsa, el valor maximo y
minimo horario de bolsa en $/kWh y nivel de embalse agregado diario en GWh, para
los ultimos 5 meses.

b. Precios Diarios de Bolsa Actuales, Histéricos y Criticos

Grafico que presenta los precios de bolsa diarios actuales para los ultimos 3 meses, y
los valores diarios histéricos, los valores del aio anterior y los criticos diarios (del Nifo
2001-2002) correspondientes con los meses graficados para los valores actuales de
bolsa.

c. Niveles de Precio de Bolsa por Periodos de Demanda

Gréfico que presenta valores diarios ponderados del precio de bolsa en $/kWh, para
cada uno de los tres periodos de demanda: alta / media / baja, para los ultimos 3
meses.

d. Distribucion del Precio de Bolsa

Grafico que presenta la distribucidn porcentual del precio de bolsa horario por mes, en
intervalos de $5/Mwh, con tres curvas correspondientes a los ultimos 3 meses del afo.

2. Comportamiento de Ofertas

a. Agentes Marcadores del Precio

» Histograma que presenta para el ultimo mes, el porcentaje de tiempo que
cada agente del sistema fue marcador del precio de bolsa.

» Histograma que presenta para el ultimo afo, el porcentaje de tiempo en cada
mes y para los cinco agentes marcadores del precio de bolsa con los
mayores porcentajes.

b. Plantas Marcadoras del Precio
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Histograma que en forma porcentual presenta para el ultimo mes, el
porcentaje de tiempo que cada planta del sistema fue marcadora del precio
de bolsa, clasificadas en tres rangos de precio diferente:

o Entre 0y $40/kWh

o Entre $40/kWh y $80/kWh
o Mas de $80/kWh

Histograma que en forma porcentual presenta mensualmente y para los
ultimos tres meses, las cuatro plantas del sistema con los mayores
porcentajes de tiempo que fueron marcadoras del precio de bolsa,
clasificadas en tres rangos de precio:

o Entre 0y $40/kWh

o Entre $40/kWh y $80/kWh

o Mas de $80/kWh

c. Ofertas por Agente en el Rango Marcador de Precio

o Histograma que presenta para cada dia, el numero de plantas por agente,
que ofertan en el rango 0.9 a 1.1 del precio promedio de bolsa, para los
dias del ultimo mes. Se presentan tantas barras como dias del mes, en
cada barra se van acumulando con diferente color, el numero de plantas
de cada agente que ofertaron dentro del rango especificado.

o Histograma igual al anterior, pero para el rango de ofertas de 0.8 a 1.2 del
precio promedio de bolsa.

d. Relacion Precios de Oferta / Precio de Bolsa y Disponibilidad

Grafico (por planta) para las principales plantas del sistema, que presenta a nivel diario
la relacién de los precios de oferta a los precios de bolsa (en %), la disponibilidad
ofertada (en MW) y el nivel del embalse agregado (en %), para los ultimos seis meses.

e. Evolucion de los Precios de Oferta Hidraulica y Térmica

Histograma que presenta a nivel mensual los precios promedio de oferta de las plantas
hidraulicas, térmicas, el total, y el precio de escasez, para los ultimos 2 afios.

f. Curvas de Oferta en Bolsa Promedio para la Hora 19
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Grafica que presenta para cada uno de los ultimos tres meses, la curva de oferta de
precio en bolsa promedio mensual para la hora 19, indicando ademas para el ultimo
mes, las demandas minima y maxima a nivel nacional.

g. indice de Lerner

Para cada uno de los agentes del mercado, determinar el indice de poder de mercado
Lerner mensual, anual e historico, para los periodos de demanda alta / media / baja, en
los ultimos doce meses.

Los resultados de los indices mensuales se presentan tabulados y graficados. Los
resultados de los indices anuales e historicos se presentan en un histograma.

Descripcion: Teniendo en cuenta el desconocimiento de los costos marginales de la
energia, se recurre al calculo de la elasticidad de la curva de demanda residual del
agente, sabiendo que el indice de Lerner es equivalente al inverso del negativo de la
elasticidad de esta curva.

Variables que intervienen en el calculo:
- Precio en bolsa Nacional ($/kWh): PRBL
. Precio de Oferta ($/kWh): PROF
- Disponibilidad comercial (kW): DSCM
- Demanda real de energia (kWh): DMRL

Forma de calculo: Como primera medida se ordenan por mérito las ofertas de las
plantas en cada hora del mes de interés. Una vez hecho el ordenamiento se
determinan cuales son las plantas en merito, ya que a estas se les realizara el calculo
de la demanda residual. Posteriormente se eliminan las plantas correspondientes al
agente de interés y se determina cual es la planta que limpia el mercado después de
eliminar el agente de interés y se calcula la demanda residual de acuerdo a la siguiente
formulacion:

DMDRES ,,;=DMRL,— DSCMACF°"

Donde,

DMDRES,;: Es la demanda residual para el agente i en la hora h

DMRL,: Es la demanda total de energia en la hora h

DSCMAC,R°F: Es la disponibilidad comercial de energia acumulada en funcién del
precio de oferta ordenado.
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Teniendo calculada la curva de demanda residual se procede a realizar una
regresion lineal sobre los puntos mas cercanos al precio que limpié el mercado.
Teniendo el intercepto y la pendiente de la recta estimada, se calcula la elasticidad
de la curva asi:

PMEDIO,,
E,= *B,
OMEDIO,,

Donde,

PMEDIOy: Es el promedio de los precios de oferta de los puntos cercanos al precio
que limpid el mercado (Los mismos usados en la regresion)

QMEDIOy:: Es la demanda residual estimada a través del modelo obtenido vy
aplicada en PMEDIOy,

B Es la pendiente de la recta

Teniendo la elasticidad, se calcula el indice de Lerner de acuerdo a:

El dato mensual para el agente i corresponde al promedio de los indices de Lerner
calculados en todas las horas del mes de interés, es decir:

LFZ L,

h

h. indice Residual de Suministro

Para los agentes principales del mercado, determinar el indice residual de suministro
mensual, anual e historico, para los periodos de demanda alta / media / baja, en los
ultimos doce meses.

Los resultados de los indices mensuales se deberan tabular. Los resultados de los
indices anuales e historicos se presentaran en un histograma.
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Descripcion: El indice ISR se define como la proporcion de la cantidad total de
suministro en competencia ofrecida por todos los proveedores, excluyendo al agente x
del mercado, con respecto a la demanda del mercado:

Forma de calculo
|SRx=(OT.Ox) / D

donde ISRxes el indice de Suministro Residual para el agente X
O+ es la cantidad de oferta total de suministro en competencia
Ox es la cantidad de oferta de suministro del agente X
D es la demanda del mercado

En el caso de un monopolio puro con 100% de participacion del mercado el valor de
ISR es cero.

3. Comportamiento de Restricciones

a. Precio de Reconciliaciones Positivas vs Precio de Bolsa

Grafica que presenta a nivel mensual el precio calculado para las reconciliaciones
positivas del sistema, vs el precio de bolsa, para los ultimos 48 meses.
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