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1. Introducción

1.1. Motivación

Las energías renovables se caracterizan porque en sus procesos de transformación y aprovechamiento en energía útil no se consumen ni se agotan en una escala humana. Entre estas fuentes de energías se pueden mencionar: energía hidráulica, solar, eólica, geotérmica y la de océanos. Suelen clasificarse en convencionales y no convencionales según sea el grado de desarrollo de las tecnologías para su aprovechamiento y la penetración en los mercados energéticos que presenten. 

Como energías renovables no convencionales (ERNC) se consideran la energía Eólica, Solar, Geotérmica y la de los océanos. De igual manera, el aprovechamiento de la energía hidráulica en pequeñas escalas se suele clasificar en esta categoría. Al ser autóctonas, y dependiendo de su forma de aprovechamiento, generan impacto ambientales significativamente menores que las fuentes convencionales de energía, las ERNC pueden contribuir a los objetivos de suministro seguro y sustentabilidad ambiental de las políticas energéticas. La magnitud de dicha contribución y la viabilidad económica de su implantación depende de las particularidades en cada país de elemento tales como el potencial exportable de los recursos renovables, su localización geográfica, las características de los mercados energéticos en los cuales competirán y por sobre todo de las políticas de fomento existentes en el país.

Algunas de las ventajas de la explotación de las ERNC se presentan a continuación:

· No emiten CO2 a la atmósfera, evitando el calentamiento terrestre como consecuencia del efecto invernadero.

· No contribuyen a la formación de lluvia ácida y  no dan lugar a la formación de NOx
· No necesitan No producen residuos tóxicos de difícil o imposible tratamiento o eliminación.

· Medidas de seguridad sofisticadas.

· Los impactos derivados de estas energías son de menor dimensión y más localizados, por tanto, mas fácilmente corregibles o controlables. Sus efectos no son permanentes ya que no se prolongan después de la utilización de la fuente energética

La energía eólica

La energía eólica se considera una forma indirecta de energía solar. Entre el 1% y el 2% de la energía proveniente del sol se convierte en viento, debido al movimiento del aire ocasionado por el desigual calentamiento de la superficie terrestre. La energía cinética del viento puede transformarse en energía útil tanto mecánica como eléctrica.

La energía eólica transformada en energía mecánica ha sido históricamente aprovechada, pero su uso en energía eléctrica es reciente, existiendo aplicaciones a mayor escala desde mediados de la época de los 70 en respuesta a la crisis de petróleo y a los impactos ambientales derivados del uso de combustibles fósiles.

[image: image7.wmf] 

En particular, la energía eólica se ha constituido como la ERNC de mayor desarrollo en el mundo en los últimos años, de hecho, la industria eólica ha mantenido un crecimiento sostenido sobre el 10% anual por más 30 años, superando a cualquier otro tipo de fuente. Los principales desarrolladores de la energía eólica son los europeos, donde desde un principio se generaron incentivos al desarrollo de esta tecnología a través de subsidios o políticas de precios debido a su elevado costo. No obstante, en la actualidad la tendencia es liberar los mercados gracias a la cada vez mayor competitividad de la energía eólica. Hoy en día se puede considerar competitiva sin incentivos gracias a los avances tecnológicos, sin embargo esta situación se mantiene sólo hasta aproximadamente el 2010-12, en que la energía eólica ya no tendrá competencia debido al aumento excesivo del precio de los combustibles fósiles. Del total de la potencia instalada hoy, Alemania, España, USA y Dinamarca e India comparten más de un 80% de la generación eólica mundial con 32.600 MW instalados (Ver ilustración 1). En cuanto a la proyección mundial se puede decir que la participación de la energía eólica podría alcanzar un 12% de la producción global al año 2020, con una capacidad instalada de 1.200.000 de MW. También se prevé una reducción de emisiones de casi 2 billones de toneladas de dióxido de carbono para el año 2020, dado que actualmente los recursos eólicos aprovechables en el mundo quintuplican el consumo mundial, de los cuales Latinoamérica cuenta con algo más del 10%.

Chile necesita desarrollar la energía eólica

Es evidente que hoy Chile necesita diversificar su matriz energética incorporando recursos propios para disminuir la peligrosa dependencia del gas natural argentino que puede llegar a desacelerar nuestra economía. Una medida que apunta en esta dirección es la promulgación de la ley corta que incentiva el desarrollo de las ERNC mediante la exención completa o parcial del peaje por transporte para pequeños generadores.

Si bien Chile podría seguir generando incentivos a las ERNC en general para diversificar su matriz, es la energía eólica la que tiene un mayor potencial dado el mayor conocimiento y experiencia que se tiene a nivel mundial en su explotación, lo cual genera una seguridad que para los empresarios chilenos es muy importante. Otras ERNC con buenas posibles de explotar podrían ser la geotérmica dada la disponibilidad de recursos en el norte, y que podría ser inyectada al SING; y la biomasa como cogeneración de otras actividades productivas.

En Chile el desarrollo de la energía eólica es bastante pobre, principalmente debido a que su costo ha sido prohibitivo hasta hace algunos años si se la compara con el gas natural o de la energía hidráulica, que dominan ampliamente nuestra matriz energética.

Ya se han expuesto algunas de las bondades que tiene la explotación del recurso eólico en general, pero para el caso de Chile la dependencia energética que genera la cada vez mayor utilización del gas natural es un factor importante que incide en la necesidad de su explotación hoy en día, ya que Chile posee suficientes recursos eólicos como para satisfacer todas sus necesidades energéticas, sobre todo en la costa. Lo que ha frenado su explotación es la sensación de incertidumbre que existe en Chile acerca de su explotación, ya que todavía prevalece le percepción de que es una energía cara y muy dependiente de las condiciones climáticas. 

Existe la inquietud entonces de saber si es económicamente conveniente explotar el recurso eólico a pequeña escala en Chile, considerando las disposiciones de la nueva ley corta, que se supone fomenta el desarrollo de las ERNC.

1.2. Objetivos

Evaluar económicamente un proyecto de instalación de un generador eólico de 15 MW en Chile, incorporando la exención de peajes dada por la ley corta.

1.3. Metodología

La metodología a seguir se define en los siguientes puntos:

· Estudio de ERNC y de la Energía eólica. Este punto se trabaja con el objeto de involucrarse en el tema de las energías renovables no convencionales y específicamente la generación eólica, conocer sus fortalezas y debilidades, beneficios y costos, de tal forma de poder realizar una evaluación financiera que internalice los costos transmitidos tanto a la sociedad como a la sustentabilidad del medio ambiente y sus recursos.

· Estudio de la normativa y legislación que regula la generación de energía en el mundo y en Chile. Para un análisis económico cualquiera, es fundamental conocer la normativa que rige el funcionamiento del proyecto, que muchas veces es determinante en la factibilidad y rentabilidad de éste. 
· Interpretación de la ley de peajes aplicada a la presente evaluación. Si bien es cierto la ley de peajes es una sola, dependiendo del proyecto específico es la forma de interpretarla, por ende, en este estudio se analizan factores claves que determinan el valor del peaje, tales como: la energía generada, la ubicación y el área de influencia. 
· Construcción del Flujo de caja. Toda evaluación económica se desprende de la base del conocimiento de los flujos a través del tiempo, es por esto, que este punto de la metodología es fundamental para analizar la rentabilidad del proyecto.
· Análisis económico. Este punto, consta de un estudio de los indicadores de rentabilidad, un análisis de las variables críticas del proyecto y la sensibilidad de éste frente a ellas.
2. Políticas de fomento a las energías renovables no convencionales

Como ya se mencionó, los países que han desarrollado las ERNC han implementado distintos mecanismos de incentivo a su explotación. A continuación se presentan algunos de los casos más exitosos y su contraparte latinoamericana. 

2.1. Alemania 

Alemania se ha convertido en el líder mundial absoluto de la generación eólica con más de 16.000 MW instalados, pues ha fortalecido este sector y el de otras energías renovables con regulaciones y políticas favorables desde la década de los ochenta, estableciendo como principio fundamental el que las fuentes de energía limpia necesitan un estímulo para consolidarse como mercado y poder competir con las fuentes combustibles, históricamente subvencionadas como el carbón o la energía nuclear. En particular se han dispuesto:
•
La Ley de Inyección Eléctrica, 1991. En ella se garantizaba a todos los productores de energías renovables hasta el 90% del precio de venta de la electricidad en el sector doméstico por cada KWh generado.

• 
La Ley de Energías Renovables, 2000. Aunque esta fortalece el mentado principio, reconoce la creciente competitividad de la energía eólica mediante la introducción de un pago decreciente por producción tras los primeros cinco años de operación de la turbina.

• 
Préstamos bancarios de bajo interés del Investionbank.

2.2. España 

España ha aumentado su generación eólica a gran velocidad en la última década hasta instalar más de 8.200 MW al 2004, debido a una conjunción de buenas condiciones. Presenta una gran superficie rural con buena dotación de vientos y un plan nacional de apoyo consistente a esta actividad. Por otra parte, el estímulo ofrecido por los gobiernos locales ha reforzado la acción legislativa con planes efectivos para aumentar la inversión local en desarrollo de tecnologías eólicas:
•
En 1994 se promulgó la primera normativa legal que obligaba a las compañías distribuidoras de electricidad a pagar un precio bonificado por la electricidad que los generadores renovables vertían en la red, un sistema similar al existente en Alemania.

• 
En la Ley del Sector Eléctrico de 1997 se consagró por primera vez el objetivo de que al menos un 12% de la energía del país fuera generada por fuentes de energía renovables en el año 2010, conforme a los lineamientos de la Unión Europea. La misma normativa reconoce a estos productores el derecho a recibir el precio de mercado eléctrico general más una prima fija para generadores menores a 10 MW.

•
Algunas Comunidades Autónomas han dispuesto que las compañías que quieran aprovechar los recursos eólicos de la región deben asegurar que la inversión realizada deje un porcentaje considerable en las economías locales, como por ejemplo Galicia donde la cuota mínima es de un 70%, que se traduce en más de 2.000 empleos directos y 3.000 indirectos.

2.3. Estados Unidos 
Los Estados Unidos han aumentado su generación eólica a un ritmo promedio cercano al 25% en los últimos cinco años, con más de 6.700 MW instalados al 2004, para lo cual se conjugan tanto políticas federales como estatales:
• 
En 1994 se introdujo un crédito fiscal a la producción (PTC), de US$ 0.015 por kWh de electricidad eólica, ajustado a la inflación, durante los primeros diez años de operación de un proyecto. Este dinamizó notoriamente el sector eólico estadounidense, aún cuando el gobierno permitió su cese en los años 1999 y 2001, para luego extenderlo por dos años más a partir del 2002. 

• 
Las políticas de algunos estados como Texas también han contribuido, pues en 1999 se dispuso un contenido mínimo obligatorio y creciente en el tiempo de energía renovable (RPS) así como otros once estados, lo cual ha motivado a grandes inversiones de parte de empresas privadas, que han logrado reducir los costos de producción por debajo de los 5 centavos por kWh, un precio competitivo con las fuentes de energía convencionales.

2.4. Centro y Sudamérica 

A pesar de los recursos disponibles Latinoamérica no ha superado los 150 MW instalados de capacidad.
•
Costa Rica
El líder actual en generación eólica, con 
71 MW instalados.

•
Brasil     
Se espera tener 1350 MW para fines del 2006 debido a la Ley Proinfa. Actualmente posee
 29 MW instalados.

•
Argentina   
Posee un enorme potencial y espacio disponible y hoy en día presenta 
26 MW instalados.

•
México: 
Con un gran potencial y proyectos en estudio es un objetivo de los inversionistas europeos, junto con Brasil, posee actualmente 
5 MW instalados.

•
Chile: 
Sólo un parque de 3 turbinas conectado al Sistema Aysén
 de 2 MW que abastece a más de 11000 familias en la región.
2.5. Chile: la ley 19.940 de 2004 (ley corta) y las energías Renovables

La matriz energética de Chile cuenta con una participación importante de energías renovables, en particular de la energía hidráulica convencional utilizada para la generación eléctrica. Esta participación ha ido disminuyendo en los últimos años, debido al crecimiento de sectores que consumen fuertemente derivados del petróleo, como lo es por ejemplo el transporte, y también debido del aumento de la capacidad de generación térmica a partir de gas natural. Sin embargo la participación de energías renovables sigue siendo significativa en el abastecimiento nacional, tal como se desprende del balance de consumo bruto de energía primaria del año 2001 (Ilustración 2, fuente CNE). Por su lado, las ERNC presentan una participación marginal en el consumo bruto de energía del País.

En Chile el marco en el cual se desenvuelve el desarrollo de las energías renovables se encuentra diferenciado según el tipo de aplicación:

· Gran escala. Para este tipo de aplicación, se considera un marco reglamentario y económico neutral con respecto a las energías tradicionales, y por tanto supone su utilización depende de la competitividad, en términos de precio y calidad, que ellas tengan con respecto a las energías tradicionales. En el sector de generación eléctrica, este marco de acción ha permitido un amplio desarrollo de la energía hidráulica mientras que una participación mucho mas limitadas de las demás energías renovables, incluyendo la energía eólica.
· Pequeña escala. Uno de los objetivos de la política eléctrica rural es el fomento de la utilización de energías renovables no convencionales, sobre todo en aquellos proyectos de pequeña escala donde existe la tecnología adecuada y además es competitiva con las formas tradicionales de abastecimiento eléctrico. En este caso, muchas veces la lejanía a la red implica una mejora en la competitividad de las fuentes de ERNC gracias a que abren un mayo abanico de posibilidades de generación in-situ.
Por su lado el Gobierno a través de sus políticas públicas y la promulgación de leyes, establece el marco regulatorio del sector, como por ejemplo establece que toda empresa de generación que inyecte energía y potencia al sistema eléctrico deberá pagar los respectivos costos de transmisión, es decir, establece el pago de peajes de transmisión. La promulgación de  la Ley 19.940 (Ley Corta) permite a pequeños generadores de ERNC eximirse parcial o totalmente de estos peajes.

2.6. Promoción de las ERNC

La baja introducción en el País de las ERNC en la generación eléctrica se debe a un conjunto de factores tecnológicos y económicos, donde la principal causa radica en la baja competitividad privada que aun mantienen respecto de las formas tradicionales de energía. Esta situación podría cambiar en un futuro no lejano, debido a la necesidad de incrementar constantemente la oferta eléctrica del País, dada su característica de ser un País en vías de desarrollo que experimenta un desarrollo económico sostenido, y también debido al avance sostenido que mantiene el desarrollo tecnológico de las ERNC en generación eléctrica, fomentado por las políticas internacionales de protección ambiental, generando así quizás un escenario  mas propicio para la inversión en este tipo de proyectos.

Por lo pronto existen políticas de fomento de incorporación de ERNC en las electrificaciones rurales por medio del Programa Nacional de Electrificación Rural, de tal forma que hoy existen diversas aplicaciones que proveen de electricidad a comunidades rurales aisladas mediante el uso de energías renovables y proyectos específicos destinados a promover su uso.

En este contexto en la promoción de las ERNC el estado juega un rol fundamental llevando a cabo acciones como: identificar y desarrollar información de recursos renovables para generar energías, desarrollar formula para establecer derechos de uso de recursos existentes, equilibrar responsabilidades con capacidad de los organismos administrativos, generar acceso al uso de energías renovables a través del mercado, generar condiciones favorables para inversionistas, asegurar el cumplimiento de las normativas ambientales, entre otros.

Actualmente las metas 2000-2006 son alcanzar cobertura de 90% de viviendas rurales con energía eléctrica y apoyar sustitución gradual de sistemas de autogeneración diesel por sistemas híbridos basados en uso de energías renovables, para mejorar la calidad del abastecimiento, reduciendo la emisión de gases efecto invernadero y costos derivados del consumo de petróleo.

2.7. Interpretación de la excepción de peajes
La ley 19.940 establece que quedan exentas de peaje las empresas de generación no convencionales según la potencia que entreguen al sistema. Si entregan menos de 9 MW quedan exentas totalmente del pago. Si generan entre 9 y 20 MW pagan un factor lineal del peaje. Sobre 20 MW pagan todo el peaje. La función factor de exención f(x) donde x es la potencia entregada en un instante del tiempo queda definida por:
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Gráficamente,
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En la sección de estimación de peajes se detallan los valores que se utilizan para este informe dependiendo de la potencia suministrada al sistema en cada horario. Se recuerda que el generador eólico como depende del viento genera distintas potencias dependiendo de la hora del día, luego en ciertos tramos habrá que pagar un porcentaje del peaje y en otros no.

3. Definición del Proyecto

Se propone la evaluación de una planta de generación eólica con las siguientes características:
•Potencia instalada: 15 MW

•Potencia firme:        6 MW

•Conexión:                Valdivia 220 kV

•Curva de operación
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•Se vende energía en el mercado spot a los costos marginales y potencia al precio de nudo correspondiente.

4. Inversión y Costos
4.1. Costos de inversión
Para la mayoría de los proyectos eólicos, la inversión inicial se puede desagregar en los siguientes ítems: turbinas, torres soportantes, fundaciones, obras anexas, obras de conexión a la red (transformación y transmisión) y estudios y planificación del proyecto.

El requerimiento del proyecto está dado por la instalación de un parque eólico 15 MW de potencia nominal. Una de las limitantes de un proyecto eólico es que la curva de generación y la potencia posible de generar resultan de un riguroso estudio que involucra mediciones en terreno por lo menos durante un año para determinar con la mayor certeza posible la velocidad media del viento en el sitio. Estos estudios requieren de un financiamiento no despreciable que debe ser considerado en la inversión. Para todos los estudios y el trabajo de ingeniería en el diseño y planificación del proyecto se consideraron 650 mil dólares.

Para proveer la potencia nominal que requiere la planta, se consideraron 10 torres, cada una con turbinas de 1.5 MW de potencia nominal. Las torres serían de hormigón armado empotradas en fundaciones gravitacionales de hormigón en masa. En cada torre se debe instalar un sistema de cables que transporten la energía producida y un transformador que permita transportarla por el parque disminuyendo las pérdidas. Para recoger la energía producida por todo el parque también es necesario construir una subestación que entregue la energía a las líneas de transmisión que se llevan la energía para conectarla a la red. Para disminuir pérdidas se consideraron 2 subestaciones.

Claramente el ítem de mayor peso en la inversión es el valor de las turbinas generadoras, que para potencia nominal media de generación (entre 1 y 4 MW), cuestan del orden de 600 a 800 US$/kW. No obstante, los avances tecnológicos introducidos en este aspecto han permitido sostenidamente bajar estos precios. Consultando precios en 2 de las más importantes empresas proveedoras de turbinas generadoras en el mundo como son Vestas y Bonus, para la evaluación de este proyecto se consideró un precio de 1 millón de dólares para las turbinas de 1.5 MW.

El tipo de infraestructura que requieren los parques eólicos permite que exista una economía al decidir el tamaño de la planta. Esto ocurre debido a que, por ejemplo, al duplicar la potencia nominal, lo cual implicaría aumentar la inversión en generadores, no se necesita el doble de inversión en el resto de los ítems, ya que la torre, las fundaciones, el cableado y las obras anexas se ven poco alteradas en sus requerimientos. Este efecto hace que para aprovechar al máximo las capacidades de las torres y el resto de las obras, se tienda a tratar de utilizar las turbinas de mayor potencia disponibles, dentro de las opciones de inversión, es decir, para un número definido de torres, utilizar las turbinas de mayor potencia costará más caro, pero la producción, y por lo tanto los ingresos, serán mucho mayores, obteniendo mayor rentabilidad. En todo caso, dado que las turbinas son precisamente el ítem de mayor peso en la inversión, el tamaño de la planta puede quedar determinado por la disponibilidad de inversión en las turbinas.

En los anexos se incluye el detalle de los distintos ítems de inversión. A continuación se muestra un resumen de los costos de inversión:
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1000 Turbinas 11218

1100 Generador 10300 3 (*)

1200 Torre soportante 547 20

1300 Fundación Gravitacional 371 20

2000 Conexión a la Red 1920

2100 Subestación 420 3 (*)

2200 Líneas de transmisión 1500 20

3000 Obras Civiles 2800

3100 Caminos 2800 20

3200 Infraestructura administración

4000 Ingeniería 650

4100 Planificación diseño y consultorías 650

Inversión Total 16588

(*) Depreciación acelerada
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4.2. Costos de operación y mantención

Los costos variables de un generador eólico son principalmente operación y mantenimiento. Los equipos más modernos están diseñados para trabajar 120 mil horas a lo largo de su vida. Cabe destacar que esta cifra es mucho mayor que un motor normal, como el de los automóviles, los cuales están diseñados para trabajar 4 mil a 6 mil horas.

Costos de Operación

A medida que ha ido creciendo el tamaño de los generadores los costos de operación han ido disminuyendo. Para un generador actual de 1 [MW] estos costos se estiman en un 2% de la inversión inicial. Si el generador tuviese menor potencia instalada los costos de operación serían mayores (por ejemplo de un 3% de la inversión para un generador de 150 [kW]) y si tuviese una potencia instalada mayor los costos de operación serían menores (por ejemplo de 1,5% para un generador de 1,5 [MW]). Esto se debe a las turbinas son más grandes al tener mayor potencia lo que se traduce en una menor necesidad de personal por kW. 

Dado que la inversión es de 15 millones de pesos y bajo el supuesto explicado en la sección de Evaluación del Proyecto de un mundo sin inflación, el costo anual por concepto de operación se traduce en:
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Otros factores que disminuyen los costos de operación son la existencia de economías de escala en la operación de un parque eólico en lugar de turbinas individuales. En este proyecto, se utilizan 15 generadores de 1 [MW] lo que podría disminuir aún más el 2% de la inversión correspondiente a operación.

Costos de Mantención

La experiencia muestra que los costos de mantención son muy bajos cuando la turbina está nueva y aumentan algo a medida que la turbina va envejeciendo. Además, las tecnologías más modernas tienden a tener menores costos de mantenimiento, en parte por el aumento del tamaño de las turbinas.

Para los cálculos utilizaremos una cantidad fija por kW producido pues el desgaste y la rotura en la turbina aumentan con el aumento de la producción. Según la asociación danesa, esta cifra es normalmente de US$ 0,01 por kW. Luego, sin tomar en cuenta que los costos de mantención aumentan levemente a medida que pasan los años, el costo anual por concepto de mantención es de
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4.3. Tasa de descuento y vida útil 

Se considera una tasa de descuento de 15% y una vida útil de los equipos más importantes (turbinas generadoras, subestaciones y líneas de transmisión) de 20 años. La vida útil de las turbinas se está determinada por la resistencia de los materiales a la fatiga producida por las solicitaciones dinámicas del viento.

4.4. Financiamiento 

Se contempla un crédito por el monto total de la inversión en las siguientes condiciones:
• Tasa de interés real anual:  7%

• Plazo del crédito: 5 años.

4.5. Impuestos

Se paga el Impuesto de Primera Categoría, correspondiente al 17% sobre la renta neta anual. El impuesto de primera categoría es un impuesto a la renta que se aplica a los ingresos provenientes de la industria, la minería, el comercio, los bienes raíces y otras actividades que involucran uso de capital. Las generadoras eléctricas también deben pagar este impuesto. Sólo se paga si el flujo operacional es positivo, en caso contrario, se permite traspasar el resultado negativo a los flujos del siguiente período.
EVALUACIÓN DEL PROYECTO
4.6. Horizonte de evaluación 

Se estudia el proyecto con un ciclo de vida de 20 años, que es lo acostumbrado en el análisis de proyectos eólicos dada la vida útil de los elementos fundamentales como turbinas, subestaciones y líneas de transmisión.
4.7. Estimación del monto de exención de peajes 

El Centro de despacho económico de carga del Sistema interconectado central CDEC-SIC a través de la dirección de peajes es el encargado de establecer el cálculo de peajes básicos y adicionales de cada uno de los agentes que lo integran.

Según la normativa aplicable, “cuando una central generadora está conectada a un sistema eléctrico cuyas líneas y subestaciones en el área de influencia de la central pertenezcan a un tercero, se entenderá que el propietario de la central hace uso efectivo de dichas instalaciones y por consiguiente debe pagar los peajes correspondientes a su dueño”. Este es el caso de la generadora eólica que se está evaluando. 


El monto del peaje básico es la cantidad que resulta de sumar las cantidades anuales correspondientes a los costos de operación, mantenimiento y de inversión en las líneas, subestaciones y demás instalaciones involucradas en un área de influencia. Este peaje se paga a prorrata de la potencia máxima transitada por cada usuario.

Resulta difícil calcular el peaje que se tendrá que pagar debido a que no se ha establecido el área de influencia del generador. Luego, para tener un valor aproximado de los valores de los peajes se utiliza una empresa con características similares al generador eólico y cuyos valores sean de uso público.

La empresa Eléctrica Guacolda S.A. (www.guacolda.cl) que abastece al SIC cuenta con 304 MW de potencia bruta instalada concentrada en dos centrales a carbón ubicadas en el Norte Chico. Luego su participación en el total del SIC es baja y su área de influencia limitada. Si se toma en cuenta que compañías como Endesa o Colbún tienen una importante participación de mercado, Guacolda tiene un leve parecido al generador eólico evaluado en el proyecto por lo que sus costos relacionados a peajes se asemejan a los que podría llegar a tener el generador.

Según la memoria del año 2004, los pagos por concepto de distribución cerraron en el mes de diciembre en 10,48 [$/kWh] sin grandes aumentos en el año. Además, tomando en cuenta que las generadoras de Guacolda se conectan a la barra Quillota 220, las características del pago de peaje se asemejan aún más al generador.

Es por ello que se ha utilizado como valor de referencia para los costos por concepto de peajes 10 [$/kWh] 
.


[image: image5.png]Peaje Normal Monto Exencién | Peaje Final
i Us§) Us§) Us§)
o 0 0 0
0 0 0 0
3 52 52 0
H 155 155 0
12 207 150 56
is 259 118 141
s 155 155 0
o 0 0 0
Total diaria 28 30 157
Total anusl 302.069] 229.984] 72.085





En el cuadro se observa el peaje que se hubiese tenido que pagar sin la ley corta. Además se describen el monto de la exención según la curva definida en la sección Interpretación de la exención de peajes y por último la resta de las 2 columnas anteriores que corresponde al monto de peaje a pagar. Se recuerda que el generador al depender de las condiciones de viento entrega al sistema distintas cantidades de MW según la hora.

4.8. Ingresos (ventas de energía y potencia)

Se obtienen ingresos por venta de:
•Energía suministrada a costo marginal (mercado spot)

•Potencia firme a precio de nudo de potencia en Valdivia.

Puede considerarse como ingreso el monto de exención de peaje si en los costos se deduce el monto total del peaje.

También podría incluirse ingresos por ventas de bonos de carbono, lo cual mejoraría la evaluación del proyecto.

Ingresos por venta de potencia
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Ingresos por venta de energía al Sistema
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El total anual de ingresos es la suma de los dos presentados anteriormente:
Ingreso Total:
US$ 4.245.947
4.9. Flujo de caja

Se ha desarrollado el flujo de caja para el proyecto tomando en cuenta los datos enunciados hasta ahora. sin considerar algunos datos que pueden resultar favorables, tales como:

• Ingresos adicionales por venta de bonos de emisión.

• Valores residuales no nulos de algunos de los activos fijos del proyecto.
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Tomando en cuenta los datos enunciados anteriormente para este proyecto, se obtiene:

VAN:
US$ 1.668.124

4.10. Indicadores económicos de evaluación 
Actualizando los valores obtenidos mediante el flujo de caja a la tasa de descuento propuesta del 15% se obtiene un valor actualizado neto:

VAN:
US$ 1.368.405

El VAN de la inversión se anula para una tasa de descuento cercana al 24%, esto es:

TIR:
23.584%

De igual modo puede calcularse el costo del KW instalado como el cuociente entre la inversión más todos los costos incurridos en el proyecto (operación, mantención y peajes anuales actualizados al 15%) y la capacidad nominal de la planta (15.000 KW):

Costo:
1.593 US$/KW
5. Análisis de Sensibilidad
5.1. Definición de los parámetros de sensibilizar 

Para realizar el análisis de sensibilidad se escogieron los principales parámetros involucrados en la estimación de ingresos y costos del proyecto, como por ejemplo, la tasa de interés bancaria, la tasa de actualización o de descuento, los montos de inversión, los costos de operación y los precios de nudo y del mercado spot.

5.2. Resultados de la sensibilización

Podemos notar, mediante el análisis de sensibilidad, cuáles son los parámetros que más afectan el valor del proyecto, cuya ejecución se imposibilita al tenerse una variación del VAN de –100%, pues el VAN se hace negativo.

A continuación se observan gráficos de la variación del VAN al variar distintos parámetros:
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[image: image17.emf]Depreciación

Valor Unidad Valor Unidad años

1000 Turbinas 11218

1100 Generador 10 unidad 1030000 US$/unidad 10300 3 (*)

1101 Generador estándar de 1.5 MW 1 unidad 1000000 US$/unidad 1000

1102 Transporte marítimo 100 Ton 200 US$/Ton 20

1103 Transporte terrestre 100 Ton 100 US$/Ton 10

1200 Torre soportante 10 unidad 54700 US$/unidad 547 20

1201

Hormigón estructural 225 Kg/cm

2

330

m

3

90

US$/m

3

29.7

1202 Enfierradura A63-42H 25000 Kg 1 US$/Kg 25

1300 Fundación Gravitacional 10 unidad 37100 US$/unidad 371 20

1301

Hormigón en masa 170 Kg/cm

2

530

m

3

60

US$/m

3

31.8

1302 Excavación 530

m

3

10

US$/m

3

5.3

2000 Conexión a la Red 1920

2100 Subestación 2 unidad 210000 US$/unidad 420 3 (*)

2200 Líneas de transmisión 10 Km 300000 US$/Km 1500 20

3000 Obras Civiles 2800

3100 Caminos 2800 20

3101 Pavimento granito 40000

m

2

70

US$/m

2

2800

3102 Obras anexas 0

3200 Infraestructura administración

4000 Ingeniería 650

4100 Planificación diseño y consultorías 650

Inversión Total 16588

(*) Depreciación acelerada

Nº

Costo total 

[mil US$]

Costo unitario Cantidad

Ítem
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Ilustración 4.

5.3. Comentarios 
· Se supuso una tasa de interés bancario del 7% real anual, en circunstancias que la tasa de interés definida por el banco central está por debajo de los valores normales (3,25% al 20 de junio del 2005). Como hay una tendencia al alza, lo más probable es que la tasa de interés suba lo que disminuye el valor del VAN. Con una tasa de 11% el proyecto deja de ser rentable.

· La TIR del proyecto es de 23%. Se utilizó una tasa de descuento de 15%. Esto deja un margen bastante amplio de utilidad lo que podría tentar a inversionistas aunque tengan un costo de oportunidad elevado al evaluar sus proyectos.

· Con el avance de la tecnología y el aumento del uso de la energía eólica, los costos de inversión han ido disminuyendo. Luego es importante analizar la variación del VAN respecto del monto de inversión. Si la inversión desminuye un 5% el VAN aumenta en un 50% su valor. Cabe destacar que estos costos dependen de la ubicación del parque eólico pues si el lugar es muy alejado hay que incluir la construcción de caminos o líneas de transmisión más largas de lo que se tiene estimado. El proyecto es capaz de ser rentable con un aumento de la inversión de hasta 10%.

· Los costos de operación pueden variar debido a cambios en las leyes laborales y los costos de mantención también, debido a cambios en la tecnología. Si estos costos aumentan en un 22% el proyecto deja de ser rentable. Si disminuyen en un 10% lo cual es el escenario más probable el VAN aumenta en un 50%.

· Al caer el precio de nudo en un 15% el VAN se hace negativo, luego el proyecto deja de ser rentable. Como se supone que el precio de nudo está artificialmente bajo, este no es un problema. Según las proyecciones del gobierno, el valor real es de 50 [$/kWh], lo que significa un aumento de más del 100%. Luego, en el sentido de variación del precio de nudo, el escenario más real es que aumente el valor del VAN.

· El precio spot es el más variable debido a que no se sabe cual es la última central en entrar y que definirá este valor. Por ejemplo, si se suspenden los envíos de gas natural desde Argentina tendrían que utilizarse centrales de carbón o diesel lo que subiría los costos marginales. En cambio, si entra en funcionamiento el gaseoducto desde Perú habría un incremento en el uso del gas natural luego en muy pocas ocasiones sería necesario utilizar las centrales más caras. Si el precio spot aumenta en un 10% el proyecto duplica su VAN y si cae en 10% el proyecto deja de ser rentable.

6. Conclusiones
Luego de analizar el proyecto y calcular sus distintos indicadores financieros, se observa que es un proyecto bastante rentable, lo cual se refleja en que la TIR es del 23%. No obstante esto es relativamente normal en los proyectos del rubro energético, por lo tanto no es claro que esta alternativa sea más conveniente económicamente que otros tipos de fuentes energéticas, pero al menos es competitiva.

Al sensibilizar el valor neto del proyecto se observa que los parámetros que afectan en mayor medida la evaluación económica del proyecto son el precio del mercado spot y el monto de inversión, lo indica que el riesgo del proyecto es alto, ya que uno de los parámetros que más varía en el mercado energético es precisamente el precio spot. 

Los principales argumentos positivos que posee la instalación de una planta pequeña de energía eólica radican que es una energía limpia y por lo tanto posee un futuro más claro que las fuentes convencionales basadas en combustibles fósiles, lo cual se está comenzando a reflejar en el apoyo que el estado quiere darle a través de la nueva legislación, en particular las leyes cortas I y II. Sin embargo esta ventaja todavía no se materializa claramente en un mayor valor económico debido a que todavía no existe una definición patente, no sólo a nivel nacional, sino también internacionalmente, de incorporar la variable medioambiental en la evaluación económica de los proyectos, a través de la valoración de las externalidades negativas que genera la producción contaminante. Hoy en día existen algunos mecanismos que apuntan en esta dirección, pero todavía queda mucho camino por recorrer, y es en este camino donde la energía eólica posee la ventaja de ser una fuente no contaminante.

7. Anexos
7.1. Inversión y Costos
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Los costos de inversión se calcularon a partir de la siguiente tabla:

Como referencia se pueden observar los ítems de inversión de uno de los últimos proyectos eólicos construidos en Dinamarca, el Middelgrunden Wind Turbine Cooperative:

	Item
	Budget

	Paid according to balance 31.12.02 

	Wind Turbines
	DKK 100 mill.
	98973845

	Foundations
	DKK 37 mill.
	48056490

	Grid Connection (estimated share)
	DKK 17 mill.
	16756561

	Consultants and Planning
	DKK 8 mill.
	11069202

	Establishment of the Wind Cooperative
	DKK 4 mill.
	5952650

	Various and unforeseen Costs
	DKK 6 mill.
	2357101

	Compensation for Turbines - South Area
	 
	-2500000

	In Total
	DKK 172 mill.
	180.665.849

	 
	 
	 

	Minimum Production*
	44.000 MWh
	 

	Maximum Loss by Operation Stop*
	5%
	 

	Sold Production
	40.500 MWh
	 

	Number of Shares
	40.500 pcs.
	 

	Share Price
	4.250 DKK/share
	 


7.2. Flujo de caja
	 
	
	0
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9

	+
	Ingresos por ventas
	 
	4.245.947
	4.245.947
	4.245.947
	4.245.947
	4.245.947
	4.245.947
	4.245.947
	4.245.947
	4.245.947

	
	Producción
	0%
	1,00
	1,00
	1,00
	1,00
	1,00
	1,00
	1,00
	1,00
	1,00

	
	Precio unitario
	0%
	4.245.947
	4.245.947
	4.245.947
	4.245.947
	4.245.947
	4.245.947
	4.245.947
	4.245.947
	4.245.947

	+
	Exención de peajes
	
	229.984
	229.984
	229.984
	229.984
	229.984
	229.984
	229.984
	229.984
	229.984

	-
	Peajes de transmisión
	
	302.069
	302.069
	302.069
	302.069
	302.069
	302.069
	302.069
	302.069
	302.069

	-
	Costos
	0%
	1.383.000
	1.383.000
	1.383.000
	1.383.000
	1.383.000
	1.383.000
	1.383.000
	1.383.000
	1.383.000

	
	Mantención
	
	331.800
	331.800
	331.800
	331.800
	331.800
	331.800
	331.800
	331.800
	331.800

	
	Operación
	
	1.051.200
	1.051.200
	1.051.200
	1.051.200
	1.051.200
	1.051.200
	1.051.200
	1.051.200
	1.051.200

	-
	Pago de intereses por créditos
	7%
	1.161.300
	959.361
	743.286
	512.085
	264.701
	0
	0
	0
	0

	-
	Depreciaciones legales
	
	3.834.333
	3.834.333
	3.834.333
	261.000
	261.000
	261.000
	261.000
	261.000
	261.000

	-
	Pérdidas del ejercicio anterior
	 
	 
	2.204.771
	4.207.603
	5.994.360
	3.976.583
	1.711.423
	0
	0
	0

	=
	Utilidad bruta
	0
	-2.204.771
	-4.207.603
	-5.994.360
	-3.976.583
	-1.711.423
	818.440
	2.529.862
	2.529.862
	2.529.862

	-
	Impuesto de Primera Categoría
	0
	0
	0
	0
	0
	0
	139.135
	430.077
	430.077
	430.077

	=
	Utilidad neta
	0
	-2.204.771
	-4.207.603
	-5.994.360
	-3.976.583
	-1.711.423
	679.305
	2.099.786
	2.099.786
	2.099.786

	-
	Ganacias de capital
	0
	0
	0
	0
	0
	0
	0
	0
	0
	0

	+
	Pérdidas de capital
	0
	302.069
	302.069
	302.069
	302.069
	302.069
	302.069
	302.069
	302.069
	302.069

	+
	Depreciaciones Legales
	0
	3.834.333
	3.834.333
	3.834.333
	261.000
	261.000
	261.000
	261.000
	261.000
	261.000

	+
	Pérdidas del Ejercicio Anterior
	0
	0
	2.204.771
	4.207.603
	5.994.360
	3.976.583
	1.711.423
	0
	0
	0

	=
	Flujo de Caja Operacional
	0
	1.931.631
	2.133.570
	2.349.645
	2.580.846
	2.828.230
	2.953.796
	2.662.855
	2.662.855
	2.662.855

	-
	Inversión fija
	16.590.000
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	100%
	  Turbinas
	11.220.000
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	    Generadores
	10.300.000
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	    Torre y fundaciones
	920.000
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	  Conexión a la red
	1.920.000
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	    Subestación
	420.000
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	    Líneas de transmisión
	1.500.000
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	  Obras civiles
	2.800.000
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	  Ingeniería
	650.000
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	+
	Valor residual de los activos
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	-
	Inversión del capital de trabajo
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	+
	Recuperación del capital de trabajo
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	+
	Préstamos
	16.590.000
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	-
	Amortizaciones
	 
	2.884.847
	3.086.786
	3.302.861
	3.534.061
	3.781.445
	 
	 
	 
	 

	=
	Flujo de Capitales
	0
	-2.884.847
	-3.086.786
	-3.302.861
	-3.534.061
	-3.781.445
	0
	0
	0
	0

	=
	Flujo de Caja Privado
	0
	-953.216
	-953.216
	-953.216
	-953.216
	-953.216
	2.953.796
	2.662.855
	2.662.855
	2.662.855

	VAN
	1.368.405
	0
	-828.883
	-720.768
	-626.755
	-545.004
	-473.917
	1.277.008
	1.001.066
	870.492
	756.949

	TD
	15%
	100%
	115%
	132%
	152%
	175%
	201%
	231%
	266%
	306%
	352%

	Cost
	23.892.733
	16.590.000
	1.265.291
	1.100.253
	956.742
	831.949
	723.434
	629.073
	547.020
	475.670
	413.626


	10
	11
	12
	13
	14
	15
	16
	17
	18
	19
	20

	4.245.947
	4.245.947
	4.245.947
	4.245.947
	4.245.947
	4.245.947
	4.245.947
	4.245.947
	4.245.947
	4.245.947
	4.245.947

	1,00
	1,00
	1,00
	1,00
	1,00
	1,00
	1,00
	1,00
	1,00
	1,00
	1,00

	4.245.947
	4.245.947
	4.245.947
	4.245.947
	4.245.947
	4.245.947
	4.245.947
	4.245.947
	4.245.947
	4.245.947
	4.245.947

	229.984
	229.984
	229.984
	229.984
	229.984
	229.984
	229.984
	229.984
	229.984
	229.984
	229.984

	302.069
	302.069
	302.069
	302.069
	302.069
	302.069
	302.069
	302.069
	302.069
	302.069
	302.069

	1.383.000
	1.383.000
	1.383.000
	1.383.000
	1.383.000
	1.383.000
	1.383.000
	1.383.000
	1.383.000
	1.383.000
	1.383.000

	331.800
	331.800
	331.800
	331.800
	331.800
	331.800
	331.800
	331.800
	331.800
	331.800
	331.800

	1.051.200
	1.051.200
	1.051.200
	1.051.200
	1.051.200
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Ilustración � SEQ Ilustración \* ARABIC �1�
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Ilustración � SEQ Ilustración \* ARABIC �2�. Factor de exención
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Ilustración � SEQ Ilustración \* ARABIC �3�
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� Como referencia en los anexos se incluyen los ítems de inversión del proyecto Middelgrunden Wind Turbine Cooperative en Dinamarca. Aquí se aprecia que el precio de las turbinas por kW es bastante parecido al considerado en este informe. También se pueden apreciar la relación que hay entre los otros ítems de inversión, donde la mayor diferencia está en el costo de las fundaciones de las torres, la cual radica en que Middelgrunden es un proyecto costa afuera, y por lo tanto el valor de las fundaciones se encarece bastante.


� Las cifras utilizadas se basan en datos de la asociación danesa de la Danish wind industry asociation, � HYPERLINK "http://www.windpower.org" ��www.windpower.org�.


� Se ha considerado un valor de cambio de $580 por dólar.


� La equivalencia de coronas danesas es la siguiente: 1US$ = 5.93 DKK
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