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El presente documento busca plasmar la opinión de ICR respecto a los
factores que han impulsado el cambio en el comportamiento de los
inversionistas en los procesos de licitación de energía que se han 
 realizado en el mercado nacional, a través del análisis de las
estadísticas de adjudicación de las subastas que se desarrollaron con
mayor fuerza a partir de 2015 y que significaron el primer
acercamiento a los lineamientos y objetivos perseguidos por el
Ministerio de Energía. Estos objetivos guardan relación con la
desconcentración de la estructura de mercado vigente hasta 2014 (a
través de la promoción de la competencia que generaría el introducir
un modelo de licitaciones que permitiera la participación de actores
desafiantes, otorgándoles un plazo en torno a cinco años para el
desarrollo y construcción de sus proyectos), disminución de precios de
la energía y descarbonización de la matriz.

En este reporte se identifican dos de los principales riesgos que, en
nuestra opinión, han contribuido a reducir el atractivo del último
proceso de subasta, y que de acuerdo a nuestra visión, han emergido
del escenario que se ha configurado, en gran medida, a partir del
importante ingreso de actores renovables al mercado, aún cuando este
último punto contribuyen con el cumplimiento de uno de los
propósitos perseguidos por el nuevo modelo de licitaciones impulsado.

Es por esto que consideramos que los agentes involucrados deben
trabajar activamente en las bases de las próximas licitaciones de
suministro, abordando la problemática actual y anteponiéndose a
problemas futuros. El avance en esta línea, permitirá devolver a este
mercado su atractivo para la inversión y con ello la competitividad al
sistema, de modo de continuar promoviendo menores precios para la
energía, además de potenciar a través de nuevas tecnologías la
carbono neutralidad, caminando hacia el objetivo de alcanzar cero
emisiones netas de gases de efecto invernadero para 2050.

En este sentido, creemos que la formalización del segmento de
almacenamiento es de suma relevancia para el sector y debería ser
incorporado en las subastas futuras tanto en generación como en
transmisión, dada su contribución en la descarbonización de la matriz
energética y al control de flujos en líneas de transmisión.

Estimamos que la inclusión en el marco regulatorio y legal de estos
procesos podría generar un aumento en el apetito por riesgo de los
inversionistas, dado que entregaría cierta estabilidad operacional al
mitigar el riesgo de curtailment y abriría nuevas oportunidades de
comercialización de energía, potenciando la transición energética
desde energías fósiles a fuentes renovables.
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Los antecedentes recopilados para la emisión de este
documento provienen de fuentes fidedignas y
corresponden a información de carácter público, en
gran medida reportada con periodicidad por el
Coordinador Eléctrico Nacional*. 

Respecto al análisis de datos de las licitaciones, las
estadísticas han sido extraídas directamente desde el
sitio web autorizado*.

* www.coordinador.cl
* www.licitacioneselectricas.cl



Proceso Fecha de 
adjudicación

Periodo de
suministro

2013-03/2° Diciembre 2014 2016-2033

2015-02 octubre 2015 2017-2036

2015-01 agosto 2016 2021-2041

2017-01 noviembre 2017 2023-2042

2021-01 septiembre 2021 2026-2040

2022-01 agosto 2022 2027-2041

Aumento de la competencia y disminución de los precios
de energía

Durante la última década, la Comisión Nacional de Energía en
conjunto con las empresas distribuidoras, han fomentado el desarrollo
de energías renovables mediante la incorporación de bloques horarios
en las bases de licitaciones de suministro, los cuales se ajustan a las
curvas de generación de plantas solares y eólicas, fomentando así la
incorporación de energías limpias a la matriz.

En línea con lo anterior, el modelo de licitaciones ha sido exitoso
desde el punto de vista de la reducción de los precios a clientes
finales, conforme generó un aumento en los niveles de competencia,
principalmente entre los periodos 2014 y 2021, donde los precios
promedio de contratos adjudicados acumularon una caída de 78%,
sustentado en la reducción de los costos de inversión de energías
limpias que se proyectaban en ese entonces. Sin embargo, los
resultados reportados durante 2022 no se mantuvieron en esta
senda.

Particularmente, en las licitaciones adjudicadas entre 2014 y 2021, se
alcanzaron niveles de contratación del 100% de la energía subastada,
registrando además un número considerable de nuevos operadores, los
que a la fecha, han logrado posicionarse en el mercado como actores
relevantes en la provisión de energías renovables. En esta línea, se
destaca la histórica disminución en los precios de adjudicación
reportada en el proceso  2021-01, donde se alcanzó un promedio de
US$ 23,78/MWh y un mínimo de US$ 13,32/MWh, magnitudes que se
verán reflejadas a partir del 1 de enero de 2026 cuando los contratos
adjudicados entren en vigor.

Sin embargo, en la licitación del año 2022, se observó un quiebre en la
tendencia de precios y una baja considerable en el porcentaje de
adjudicación, explicado por un contexto de mayor incertidumbre que
aumentó la percepción de riesgo por parte de los inversionistas,
desencadenando una menor participación en el proceso licitatorio, 
 dando como resultado un porcentaje de adjudicación de 14% sobre la
energía total subastada, y un precio medio de US$ 37,38/MWh.

Fuente: Elaboración propia con datos obtenidos de
www.licitacioneselectricas.cl
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Coyuntura deja en evidencia riesgos asociados al modelo
actual
Si bien el modelo de licitaciones logró un considerable éxito en la
promoción de competencia e incentivo al desarrollo de energías
renovables, durante el último tiempo han quedado de manifiesto
importantes factores de riesgo que han mermado la situación
financiera y operacional de algunos actores del mercado,
especialmente de aquellos operadores no diversificados situados en
zonas de sobreoferta.

Entre estos riesgos, se encuentran el i) riesgo de volumen, dado
que los contratos de suministro no cuentan con modalidad de Take or
Pay, por lo que ante caídas en la demanda no existe la obligación por
parte de las distribuidoras de adquirir volúmenes mínimos; ii) el
riesgo de curtailment, vinculado a las restricciones en el sistema de
transmisión que afectan la producción de algunas unidades en ciertos
puntos del sistema, y iii) el riesgo de desacople, asociado a las
diferenciales de precios que ocurren en las distintas barras del
sistema. Los dos últimos puntos representan problemáticas asociadas
directamente al sistema y su operación, mientras que el riesgo de
volumen podría ser abordado directamente por una nueva estructura y
marco legal de los procesos de licitación futuros.

El curtailment ocurre cuando la energía generada es deliberadamente
reducida por debajo de su potencial debido a (i) restricciones de
transmisión, o bien, (ii) para evitar que las líneas de transmisión se
congestionen. En ocasiones, el coordinador eléctrico nacional ordena
a los generadores que disminuyan su generación para evitar que se
produzca el fenómeno de black out, el cual ocurre cuando las líneas de
transmisión no son capaces de soportar el total de producción de
energía, provocando vertimientos y pérdidas energéticas.

Como consecuencia del fenómeno, se generan dos distorsiones en el
mercado:

1. Disminución de los precios de inyección, debido a la sobreoferta
de energía, principalmente en bloques solares, llegando incluso a 0
US$/MWh.

2. Aumento en los precios de retiro, dado que la energía no puede
ser transmitida a ciertas subestaciones y barras, teniendo que ser
sustituida por otras centrales, las cuales operan con mayores costos
marginales (por ejemplo, centrales térmicas a base de diesel). 
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2. A nueve años de su implementación
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El diferencial que se genera entre los precios de inyección y retiro,
conocido como desacople, ha provocado fuertes detrimentos en el
balance de transferencias económicas de algunos actores del mercado,
y es producto de una combinación de factores que durante la etapa de
estructuración financiera de los proyectos que resultaron
adjudicatarios de los procesos de licitaciones entre los años 2015 y
2017 no eran tan claramente visibles como lo son hoy.

Entre los factores previamente mencionados se destaca el alza en los
costos de combustibles fósiles y el grado de congestión de la red
de transmisión, debido a la mayor lentitud con la que se ha ido
fortaleciendo la red de transmisión respecto al explosivo crecimiento
de actores del segmento de generación ERNC en algunos puntos del
sistema.

Lo anterior, ha afectado directamente a aquellas empresas
generadoras que mantienen contratos PPA vigentes, tal que al menos
2 de éstas ya han declarado públicamente su inviabilidad
financiera, debido al efecto que el debilitamiento de sus márgenes
comerciales y menor capacidad de generación de flujos de caja ha
tenido sobre su capacidad de servicio de la deuda, eventos que en
conjunto amenazarían - en el corto y mediano plazo – la
continuidad de la cadena de pagos del sistema eléctrico.

En el largo plazo los riesgos identificados serían aún mayores, en la
medida que puedan afectar directamente el interés de nuevos
inversionistas por participar en próximas licitaciones, tal como
quedó de manifiesto en la licitación del año 2022, donde se observó un
quiebre en la tendencia de precios y una baja considerable en el nivel
de contratación, lo que a nuestro parecer estaría explicado por un
contexto de mayor incertidumbre, en el que la tendencia creciente
en la frecuencia de desacoples reflejó una mayor percepción de
riesgo por parte de los inversionistas. Postura que también se
profundizó al incorporar modificaciones al marco regulatorio y
caractreristicas de los contratos, debido a la implementación de los
fondos de estabilización de precios y su impacto en el
congelamiento de las tarifas inicialmente pactadas en los
contratos PPA. 

Si bien, el clima de incertidumbre antes mencionado también podría
ser atribuible al contexto económico y logístico asociado a la
pandemia, la experiencia de ICR y su amplio acceso a antecedentes de
mercado, nos conduce a creer que el escenario COVID-19 no fue un
factor crítico para los inversionistas a la hora de plasmar su
interés en obtener contratos regulados, dado que aun cuando se
reportaron dificultades en la cadena de suministro de equipos, alzas
en tasas de interés y otras limitaciones físicas para la negociación de
financiamiento, la licitación 2021-01 logró capturar el interés de
nuevos actores, tal que el 20,9% de la energía adjudicada fue adquirida
por nuevos entrantes en el mercado nacional y el 70,1% restante se
distribuyó en actores que ya poseían contratos regulados en Chile.  
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REGIMEN DE PRECIO ESTABILIZADO
ANTIGUO
P R E C I O  E S T A B I L I Z A D O  E N  B A S E  A L  D S  N °  2 4 4  ( P N C P ) ,
A P E R T U R A D O  E N  D O S  B A R R A S  D E  R E F E R E N C I A  ( U S $ / M W H )

DIFERENCIAS DE PRECIO ESTABILIZADO DS
N°244 Y DS N°88
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R E G I M E N  N U E V O  ( D S  N ° 8 8  -  S I S T E M A  D E  B L O Q U E S
H O R A R I O S )  Y  R E G I M E N  A N T I G U O  ( D S  N ° 2 4 4 )  E N  U S $ / M W H
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Sostenido aumento en el número de proyectos PMGD se
respalda en el mayor control sobre los riesgos de
desacoples

Los Pequeños Medios de Generación/Generación Distribuida (PMG/D),
han logrado consolidarse como una industria sólida dentro del rubro
energético, contribuyendo al desarrollo económico del país y siendo
parte activa del proceso de descarbonización de la matriz energética.

Se trata de plantas con una potencia máxima legal de 9 MW, que
ofrecen estabilidad en los flujos de caja de los desarrolladores,
conforme cuentan con la posibilidad de elegir si vender su
inyección a precios spot o acogerse al régimen de precio
estabilizado, obteniendo en este último caso una mayor persistencia
en los ingresos. Al mismo tiempo, los proyectos PMGD acogidos a
régimen estabilizado, no realizan retiros, en la medida que no
cuenten con contratos de suministro, mitigando  de esta manera el
riesgo de desacople antes mencionado.

Durante los últimos dos años, se han generado una serie de
modificaciones respecto a las reglas y condiciones que rigen a este
tipo de proyectos, donde particularmente, las disposiciones respecto
al cálculo de los precios estabilizados a los cuales se verían afectos los
nuevos proyectos, han sido el principal foco de controversias. 

En octubre de 2020, entró en vigor el Decreto N°88, el cual reemplaza
el antiguo reglamento para medios de generación no convencionales y
pequeños medios de generación establecidos (Decreto N°244). La
principal novedad de éste, se encuentra en el cambio del precio único
estabilizado por barra, el cual correspondía al precio nudo de corto
plazo (PNCP), por un sistema precio por bloques horarios, bajo el
pretexto de hacer al cálculo de precio más costo reflectivo,
manteniendo el resto de las condiciones constantes. 

No obstante, a diferencia del régimen anterior, el nuevo sistema
ofrece una mayor exposición a los precios spot, ya que el cálculo de
precios se hace en atención a la simulación de la operación esperada
del Sistema Eléctrico Nacional en cada bloque horario, lo cual, a priori,
afectaría a actores no diversificados que solo pueden producir en
rangos horarios de menor precio estabilizado.

Pese a lo anterior, el interés de inversionistas no ha decaído, ya que el
número de proyectos PMGD se ha incrementado sostenidamente
desde 2019, donde la tecnología solar ha sido la principal opción, aún
cuando los procesos de control para acogerse a precio estabilizado se
han endurecido, procurando mantener control sobre el
fraccionamiento de proyectos, contenido del ICC, RCA y permisos
sectoriales principalmente.
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3.Nuevas oportunidades de inversión NÚMERO DE PROYECTOS PMGD MANTIENE

UNA TENDENCIA ALCISTA DESDE 2016,
IMPACTANDO LA POTENCIA ACUMULADA
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En el marco de la mesa de diálogo público-privada, que analizó el
estado actual del mercado de corto plazo, la CNE publicó un informe en
el que se incluyen quince propuestas en los ámbitos de la cadena de
pagos en el Mercado de Corto Plazo; licitaciones de suministro eléctrico
para clientes regulados; y en el segmento generación-almacenamiento y
operación del sistema eléctrico.

Dentro de las propuestas relacionadas con la modificación de las bases
de licitación, se encuentra la incorporación  de incentivos al
almacenamiento en el mecanismo de adjudicación, así como la
incorporación de señales de localización y modificación de garantías o
multas ante incumplimiento de contratos.

Si bien gran parte de las propuestas son materializables en el corto
plazo, existe una serie de medidas que deben ser discutidas con el
Ministerio de Energía al requerir de modificaciones al esquema
regulatorio vigente, sin embargo, el documento representa una señal
de que los organismos encargados de Estado están conscientes de las
problemáticas presentes en el mercado eléctrico y de la necesidad de
generar un marco regulatorio que resguarde el interés público.
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PMGD POR TECNOLOGÍA
D I S T R I B U C I Ó N  A N U A L  D E  P R O Y E C T O S  E N  O P E R A C I Ó N
P O R  T E C N O L O G Í A

PRINCIPALES INDICACIONES DE LA MESA DE
DIÁLOGO PÚBLICO-PRIVADA PARA EL
MERCADO DE CORTO PLAZO Y REALIZADA
POR LA COMISIÓN NACIONAL DE ENERGÍA

P A R T I C I P A C I Ó N  D E  R E C U R S O S  Q U E  P R E S E N T E N
C A P A C I D A D  D E  G E N E R A C I Ó N  E N  D I S T I N T O S  B L O Q U E S
T E M P O R A L E S ,  L O  C U A L  S E R Á  E V A L U A D O
C O N S I D E R A N D O  S U  C O M P A T I B I L I D A D  C O N  E L
P R O Y E C T O  D E  L E Y  D E  F O M E N T O  A  L A S  E N E R G Í A S
R E N O V A B L E S .
I N C O R P O R A C I Ó N  D E  I N C E N T I V O S  A  L O S  S I S T E M A S  D E
A L M A C E N A M I E N T O  E N  E L  M E C A N I S M O  D E
A D J U D I C A C I Ó N  D E  L O S  P R O C E S O S  D E  L I C I T A C I Ó N .
I N C O R P O R A C I Ó N  D E  S E Ñ A L E S  D E  L O C A L I Z A C I Ó N  E N
E L  M E C A N I S M O  D E  A D J U D I C A C I Ó N  D E  L O S  P R O C E S O S
D E  L I C I T A C I Ó N .
M O D I F I C A C I Ó N  D E  G A R A N T Í A S  O  M U L T A S  A N T E
I N C U M P L I M I E N T O  D E  C O N T R A T O S .

R E S P E C T O  D E  L A S  L I C I T A C I O N E S  D E  S U M I N I S T R O  P A R A
C L I E N T E S  R E G U L A D O S ,  S E  P R O P O N E  U N A  R E V I S I Ó N  D E
L A S  B A S E S  D E L  P R O C E S O  D E  L I C I T A C I Ó N  P A R A  E V A L U A R
L A  C O N V E N I E N C I A  D E  L O S  S I G U I E N T E S  P U N T O S :

1 .

2 .

3 .

4 .

Propuestas CNE en Mercado de Corto Plazo

4.CONCLUSIONES 
Consideramos que los agentes involucrados deben trabajar
activamente en las bases de las próximas licitaciones de
suministro, abordando la problemática actual y anteponiéndose a
problemas futuros. El avance en esta línea, permitirá devolverle
competitividad al sistema y así continuar promoviendo menores
precios para la energía, además de potenciar a través de nuevas
tecnologías la carbono neutralidad, hasta alcanzar cero emisiones
netas de gases de efecto invernadero para 2050.

Por otro lado, creemos que la formalización del segmento de
almacenamiento es de suma relevancia para el sector y debería ser
incorporado en las subastas futuras, dada su contribución en la
descarbonización de la matriz energética al permitir el arbitraje de
energía y la posibilidad de prescindir de generadoras más
contaminantes.

Estimamos que la inclusión en el marco regulatorio y legal de estos
procesos podría generar un aumento en el apetito por riesgo de los
inversionistas, dado que entregaría cierta estabilidad operacional al
mitigar el riesgo de curtailment y abriría nuevas oportunidades de
comercialización de energía, lo que potenciaría la transición energética
desde energías fósiles a fuentes renovables.

Adicionalmente consideramos como positivo para el sistema, la labor
que el CEN ha realizado fortaleciendo las redes de transmisión al
impulsar procesos de licitación, destacando la Línea Kimal-Lo Aguirre
cuya entrada en operaciones se estima en torno al año 2029.
Insistimos en la importancia de seguir trabajando en este tipo de
proyectos, en aras de alcanzar el objetivo inicial de que la
transmisión anticipe a la generación, evitando de esta forma el
colapso de las redes y vertimientos de energías que exponen a los
generadores a altos diferenciales de costos marginales que
merman su posición financiera.

F U E N T E :  I N F O R M A C I Ó N  P U B L I C A D A  E N  W W W .  C N E . C L
" " I N F O R M E  M E S A  D E  D I Á L O G O  P Ú B L I C O - P R I V A D A  2 0 2 3 "

F U E N T E :  E L A B O R A C I Ó N  P R O P I A  E N  B A S E  A  I N F O R M A C I Ó N
P U B L I C A D A  E N  W W W . C O O R D I N A D O R . C L
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