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RESUMEN EJECUTIVO

Argentina cuenta con un potencial edlico superior al de otros paises, pero este potencial
no se encuentra del todo explotado ya que no es posible entregar una potencia firme y
estable al mercado Unicamente generando con energia edlica.

Es por esto que este proyecto se propone explorar el despacho conjunto entre centrales
hidraulicas y edlicas mediante el desarrollo de una herramienta de analisis de FF, para
ofertar energia y potencia firmes (proveniente de fuentes renovables), y de esta manera,
asumiendo la posibilidad de comprar energia eléctrica a una central hidraulica, y poder
venderla en el mercado privado, generar un resultado econdmico superior al que se
obtiene con un parque edlico. De esta forma se muestra la necesidad de generar un
cambio regulatorio que permita el despacho conjunto.

Esto se realiza a través del estudio de dos escenarios y sus respectivos flujos de fondos,
uno sin despacho conjunto y otro con despacho conjunto. Luego se realiza una simulacién
donde se hace variar estadisticamente la generacion del parque, obteniendo como
resultado distintas probabilidades para los pardmetros a estudiar, el VAN, la TIR y el
periodo de repago.

Los resultados obtenidos muestran que la TIR mejora de 19,94% (SDC) 'a 22,54% (CDC)>. El
VAN mejora de USS (-327.000) (SDC) a USS 14.150.000 (CDC) y el periodo de repago
permanece en ambos escenario en 7 afios.

Por otro lado las probabilidades de obtener una TIR mayor al 20% (Tasa de Corte)
aumenta de un 72,7% (SDC) a un 91,5% (CDC). Las probabilidades de obtener un VAN
positivo aumentan de un 72,8% (SDC) a un 91,6% (CDC).

Con estos resultados, y si la regulaciéon permitiera la operatoria asumida para realizar el
modelo conjunto, se muestra que el despacho conjunto de energia edlica e hidraulica
beneficia los pardmetros analizados a la hora de realizar un proyecto de inversion, en
contraposicién con los obtenidos donde el parque edlico genera en forma aislada. Esto
beneficia las inversiones en el sector energético. Potenciando el uso de las energias
renovables, y en este caso en particular la Energia Edlica, por contar con la posibilidad de
ofertar potencia firme proveniente puramente de fuentes renovables.

De esta manera se estda cumpliendo con el objetivo principal de este trabajo que es
proveer una herramienta para generar un cambio regulatorio y asi hacer mas competitiva
la energia edlica, potenciando su uso en pos de disminuir la emisién de GEl,
contribuyendo en la mitigacidn de los impactos del Cambio Climatico.

! Sin Despacho Conjunto
% Con Despacho Conjunto
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INTRODUCCION

Titulo del trabajo

Competitividad de la energia edlica. Una herramienta para el cambio.
Objetivos

1. Proveer una herramienta de evaluacidn econémica que aporte a generar un
cambio en el marco regulatorio actual de energias renovables, con la finalidad
de potenciar la instalacion de proyectos edlicos en la argentina. Esta
herramienta se elaboré para mostrar, que en un escenario de precios
supuesto, y en el caso de que la regulacién lo permitiera, la complementacion
entre energia edlica y energia hidraulica, le permite a un parque edlico ofertar
energia y potencia firmes al mercado de manera rentable.

2. Analizar el comportamiento del viento para la regién de comodoro Rivadavia.
3. Hallar la curva de generacién de un aerogenerador.

4. Modelizar el Factor de Capacidad de un parque edlico en la zona de comodoro
Rivadavia.

Finalidad

Este proyecto busca fomentar el uso de fuentes de generacidn de energia limpia, y a su
vez reducir la emisién de GEI, para contribuir en los esfuerzos para mitigar los
impactos del cambio climatico.

Perspectiva personal del proyecto

Quisiera aclarar mi interés personal por el tema, ya que de contribuir a mostrar que el
complemento entre estos dos tipos de energias renovables es econédmicamente viable,
estaria colaborando a generar un cambio que permita mayores inversiones en
proyectos energia a través de fuentes renovables, tema que es de gran interés para mi.

A su vez este proyecto, aporta en gran medida a mi desarrollo profesional abriéndome

las puertas a opciones de postgrado y permitiéndome a futuro dirigir mi carrera
profesional hacia esta rama de la ingenieria.
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JUSTIFICACION DEL TEMA ELEGIDOPARA EL PROYECTO FINAL

La generacidn de energia eléctrica es responsable de aproximadamente un 30%
de las emisiones de gases efecto invernadero (GEIl) hacia la atmdsfera [Arrastia, 2010].
Este aspecto, que no habia sido considerado desde la puesta en marcha de las
primeras centrales eléctricas hace mas de 120 afios, se ha convertido en un tema
politico y econdmico significativo en todas las naciones por el riesgo que se vislumbra
en caso de que el volumen de emisiones de estos gases continlde incrementandose
conjuntamente con el rapido desarrollo de las naciones [Badaraco, 2010]. Sumado a
esto las medidas implementadas en la firma del protocolo de Kyoto que buscan poner
un freno a estas emisiones generan un conflicto de intereses entre las naciones
buscando un balance entre el desarrollo y el cuidado del medio ambiente. Todo este
contexto ha conducido a que las naciones firmen acuerdos energéticos y las
autoridades y los cientificos analicen nuevas alternativas y fuentes de energia, que
hasta ahora han consistido en energias renovables, energia nuclear o la generacién de
energia a través de combustibles fdsiles en centrales que incluyan mecanismos de
capturay secuestro de GEI.

Dejando de lado la produccidn Hidroeléctrica, la energia edlica es la alternativa
de energia renovable que mas se ha desarrollado en los ultimos afios [Osorio et al.,
2009], desplazando a la energia solar debido a sus altos costos de inversion.
Incentivada por fuertes subsidios que establecen los gobiernos y mediante
regulaciones que aseguran la comprar la totalidad de la energia producida, las
centrales edlicas han ganado popularidad. Y surgen como la principal fuente de
generacion de energia renovable.

Los principales problemas que han enfrentado los inversores para la expansién
de los parques edlicos durante los ultimos 20 afios han sido los siguientes:

|.- Elevado costo de inversion unitario (USS/Kw). Este elevado costo fue
originalmente debido a la escasa potencia de cada aerogenerador y ademas debido a
la ausencia de economias de escala (tanto en la fabricacién como en el montaje de los
equipos) principalmente debido a la baja incidencia de la energia edlica en la matriz
energética Argentina. Posteriormente, las cuatro o cinco mayores empresas
productores de equipos eélicos, redujeron sustancialmente sus costos, los que en sélo
10 afios, bajaron desde 2500 hasta 900 USS/Kw [Badaraco, 2010].

Pero el brusco encarecimiento de los precios del petrdleo y el hecho de
considerarse politicamente incorrecto no instalar potencia renovable, condujo a
programas de gobierno que incluian la instalacién de grandes volimenes de energia
edlica en paises no siempre dotados de un factor de utilizacién que hiciera rentable
esta energia. Para atraer inversiones, los gobiernos de las naciones desarrolladas
ofrecieron, en vez de licitaciones a largo plazo, -Unica forma de competencia genuina
en mercados tan intensivos en capital-, precios muy elevados (subsidiados) por la
energia edlica. Este hecho habria sido aprovechado por los fabricantes de equipos,
quienes volvieron a incrementar sus precios hasta cerca de 2000 USS/Kw., con
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demoras de hasta 3 anos en la entrega de los equipos [Badaraco, 2010]. Hoy en dia
esta situacidn persiste llegdndose a pagar precios que varian de 2200 a 2400 USS/Kw.

Il.- El segundo factor que ha frenado desde el principio la expansion de la
energia edlica es la variabilidad del tramo horario en el cual la energia serd entregada
a la red, aspecto que impide asumir compromisos de potencia firme por parte de los
generadores edlicos. Estos se debe principalmente a la imposibilidad de predecir los
momentos del dia en los que habra viento.

Es esta falta de certidumbre en el nivel de potencia a despachar es lo que
impide que la potencia renovable de origen edlico alcance un porcentaje elevado de la
potencia instalada [Soares y Ferndndez, 2009].

Sin embargo, estos dos problemas pueden ser contrarrestados en caso de
disponer de una importante participacion de la energia hidrdulica en la matriz
energética, como ocurre en el mercado argentino. Mediante el ahorro de energia en
forma de acumulacién de agua, para compensar la imprevisibilidad de la energia edlica
es posible otorgar potencia firme al mercado. Esto conllevaria a la posibilidad de
asumir compromisos a largo plazo con clientes privados, contribuyendo
significativamente al desarrollo e inversiéon en Energia Edlica y ademas dejando a la
Argentina bien posicionado frente a los futuros acuerdos post-Kyoto.

Es la demostracién de ésta posibilidad el objeto del presente Proyecto Final.

Ademas, tanto las entidades reguladores como los inversores interesados en
llevar adelante proyectos de generacién de energia edlica, se verian beneficiados ante
un escenario donde sea posible hacer rentable reduciendo o eliminando la necesidad
de subsidios, el negocio edlico.

En caso de poder demostrarse analiticamente y sobre un modelo sélido que
este despacho conjunto es viable y da beneficios econdmicos, se alentaria la
generacion de un flujo de inversiones importante en la construccién continua de
parques edlicos, para satisfacer cada afio un cierto porcentaje de los incrementos de
demanda nacional de energia eléctrica.
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FUNDAMENTACION DEL TEMA ELEGIDO

Considerando a los siguientes tres aspectos como claves para el desarrollo de
energia edlica, se puede observar que Argentina tiene un alto potencial competitivo a
nivel internacional en esta forma de energia (siempre que estuvieran dadas las
condiciones adecuadas para su crecimiento).

1.- En primer lugar es importante considerar que la energia edlica es una
alternativa valida en zonas con elevado “Factor de Capacidad” Este es el elemento de
mayor competitividad que diferencia a Argentina. En tanto que todos los parques
edlicos de Europa, excepto los que estan ubicados en el mar, con un muy elevado
costo inicial de inversion, no superan el 25% de factor de utilizacién, en la costa
patagodnica de Argentina (desde Puerto Madryn hasta Santa Cruz), se ha mostrado que
es esperable encontrar promedios anuales no inferiores al 40% y en algunos casos
similares o superiores al 45% [Badaraco, 2010]. Teniendo en cuenta el escaso valor de
oportunidad de las tierras en la costa patagdnica y el hecho que no se afecta el paisaje
por tratarse de areas practicamente despobladas, hay evidencia de que Argentina est3
en condiciones de aprovechar un gran volumen de energia edlica para el
abastecimiento de la demanda nacional e inclusive internacional. Proveyendo por
ejemplo a Brasil, quien cumple los requisitos para actuar como principal complemento
de grandes proyectos de energia edlica en la argentina (ya que mas del 75% de su
matriz energética proviene de represas hidroeléctricas).

2.- El segundo aspecto es reducir los costos unitarios de inversion. En primer
término debe aceptarse que Argentina tiene hoy costos de capitales muy elevados
como consecuencia de aspectos no solo relacionados con la energia, entre ellos se
destacan:

+ Restricciones a las importaciones
+ Sector de la construccién muy atomizado y regulado
+ Falta de inversiones

Pero en la produccidn de energia edlica, el precio se compone practicamente en un
90% de costo de capital [Badaraco, 2010], por lo que, si no existe certeza a largo plazo
con respecto a los costos de capital esperables, no serd posible el desarrollo sostenido
de parques edlicos a pesar de la ventaja competitiva de Argentina.

Una forma propuesta de reducir el costo de inversion unitario y por lo tanto el
costo de capital incluido en el precio de venta de la energia, es desarrollar una
regulacién que permita a los inversores planificar a 10 o 15 anos. Esto posibilitaria
generar un ritmo de instalacion de equipos edlicos constante o creciente. Una politica
de equipamiento como la expuesta, permitiria al fabricante de equipos edlicos instalar
plantas en la Argentina, sabiendo que su propio “factor de utilizacion de planta” sera
muy elevado [Pescarmona, 2011]. Esta politica aseguraria también que los costos de
montaje, que habitualmente representan el 40% del precio final también se reducirian
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sensiblemente, porque el campamento de la compafila de montajes podria
permanecer durante afios moviéndose, pasando de un parque en construccién al
siguiente. Pero sabiendo que puede contratar personal permanente y llevar
fisicamente a ese lugar su equipamiento, reduciendo el impacto de los elevados
costos de inicio y finalizacion de obra (por ejemplo el transporte de gruas y otros
equipos de peso y magnitud limites en el campo de la construccién [Badaraco, 2010]).

3.- El tercer aspecto es que para hacer rentable la energia edlica, es necesario
encontrar un mecanismo que permita ofertar potencia y energia “firmes”, es decir
previsibles en magnitud para cada hora del dia y cada dia de la semana. Este aspecto
no puede ser alcanzado con éxito considerando un parque edlico en forma aislada. A lo
sumo algunos paises al interconectar en toda su superficie geografica cientos de
parques, logran tener una curva de oferta mas predecible. Pero el cliente que compra
energia eléctrica a largo plazo, ya se trate de una distribuidora eléctrica o de grandes
usuarios, sélo acepta certezas al respecto y la no disponibilidad de potencia firme en el
tiempo, conduciria a instalar reservas térmicas equivalentes a toda la potencia edlica
instalada. Esta decisién elevaria los costos hasta niveles no rentables para la
generadora o no competitivos en el mercado, ademas de no resolver el problema de
la emisién de gases de efecto invernadero al medioambiente.

En consecuencia, se debe contar con un mecanismo que permita ofertar
potencia y energia edlica firmes, es decir contar con equipamiento que permita
acumular transitoriamente energia edlica para que la misma pueda ser entregada
siguiendo la evolucién de la curva de demanda. Es importante recalcar que el actual
mecanismo de despacho, excepto en situaciones de faltante de potencia y/o energia
en el Sistema Nacional, obliga a mantener un reducido volumen de potencia edlica e
impide la contratacién del productor edlico con clientes o Distribuidores privados
[Daniels, 2010]. El productor edlico solo puede vender al Mercado Spot donde los
precios han sido “depredadores” por tratarse de un commodity no diferenciable e
intensivo en capital.

La Unica forma en que las centrales edlicas pueden competir a largo plazo (uUnica
competencia posible en este mercado) es contar con un mecanismo de acumulacién
gue no implique costos adicionales excesivos [Badaraco, 2010]. Y pareceria ser que una
represa hidroeléctrica con capacidad de acumulacién de varios meses, estda en
condiciones de cumplir con esos requisitos porque afortunadamente la variabilidad del
viento tiene ciclos muy cortos. Y si bien no es posible predecir con exactitud el
volumen de energia generado y la hora en que sera generada energia durante un dia,
la produccién edlica de un dia seria estadisticamente mas estable que la produccion
hidroeléctrica de cada afio [Badaraco, 2010].

El mecanismo a considerar seria entonces el despacho conjunto de centrales
hidroeléctricas y edlicas, de forma tal que:
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e Enlos horarios en los cuales la produccidon de energia edlica es maxima y cubre
la demanda contratada, queden excedentes disponibles para reemplazar el
despacho hidroeléctrico con energia edlica

Lo que se logra es acumular energia hidroeléctrica, es decir agua, en los periodos de
maxima produccion edlica, para que esta sea despachada posteriormente, cuando la
energia y en especial la potencia del parque eélico sea inferior a la oferta garantizada
por medio de los contratos firmados por ese productor.

Nada impide en este mecanismo que un cliente, (distribuidor o Gran Usuario),
demande una cierta potencia con un factor de uso muy superior al del parque edlico.
Supongamos que se trata de una demanda con un factor de uso de 80%: en caso que el
parque edlico sélo cuente con un 40% de factor de utilizacién, es posible instalar el
doble de potencia edlica, que la potencia demandada por el cliente [Badaraco, 2010].
Este disefio asegurara que el 100% de la energia entregada al cliente serd producida
por la central edlica, en tanto que la generacion de esa energia se dard durante
algunas horas del dia en forma edlica y durante otras horas en forma hidraulica. Y sera
también posible que durante una parte significativa del dia, se despache un mix de
ambas energias.

Un aspecto adicional a considerar es que el equipamiento de transmisién debe
ser dimensionado de tal forma de permitir que una misma demanda sea alimentada en
las horas de mayor produccién edlica desde el parque edlico, mientras que en las horas
complementarias de produccion hidroeléctrica, la energia sera transportada desde la
central hidroeléctrica hasta la demanda por un sistema de transmisién alternativo.
Este es uno de los principales aspectos econdmicos a optimizar.

En el siguiente esquema hipotético se muestra graficamente el excedente de
energia edlica aportada a la red (Gris). Durante este periodo de tiempo se propone
ahorra agua para luego cubrir los baches representados en azul con energia
hidroeléctrica.

Mw 4

rorncat— o 4
poenda 17 W W w

>

Tiempo

llustracion 1 Esquema hipotético de generacion
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ANALISIS FODA

A continuacién se presenta un andlisis FODA del proyecto de despacho conjunto de
energia edlica e hidraulica en el mercado eléctrico argentino.

FORTALEZAS: OPORTUNIDADES:
1. Aporte de Potencia firme por fuentes 1. Demanda Nacional energética
renovables. insatisfecha y creciente.
2. Resultados econdmicos positivos. 2. Vientos fuertes y constantes con alto
3. Tecnologia maduray probada, permite F.C.
alcanzar economias de escala. 3. Tendencias mundial hacia desarrollo
4. Fuente de energia limpia y renovable. sostenible+ Crisis energética + Caida de

reservas de crudo = Escenario
favorable para las energias renovable.

4. Beneficios gubernamentales.

DEBILIDADES: AMENAZAS:

1. Sustitutos mas rentables 1. Incertidumbre Politica

economicamente. Procesos burocraticos largos

2. Gran distancia entre generacion Eo., . Falta un marco regulatorio que permita
generacion Hi. y zonas de mayor el despacho conjunto.

consumo. 4. Indisponibilidad hidroeléctrica

3. No hay registros de casos de éxito de
co-generacién

4. Dependencia de una central
hidroeléctrica

Tabla 1 Andlisis FODA

Como resultado de este andlisis surge la importancia de hacer foco en la posibilidad de
entregar potencia firme al mercado proveniente de fuentes renovables (F1) con
resultados econdmicos positivos (F2).

Sumando a estas fortalezas, la oportunidad que presenta el entorno en lo referido a la
creciente demanda de energia eléctrica (O1) y a las condiciones climaticas del suelo
Argentino, con F.C. altos (02) se generan un escenario favorable para este proyecto
gue ofrece nueva modalidad de despacho energético. A pesar de no contar con casos
de éxito (D3) por la falta de un regulacion que lo permita (A3), el despacho conjunto
presenta una gran oportunidad para aprovechar todo el potencial edlico del pais (02).

Estos aspectos mencionados anteriormente tiene que ser el eje principal para lograr
generar un nuevo marco regulatorio (A3) que permita la implementacién de esta
modalidad de despacho conjunto en forma rdpida y precisa (A2).
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A su vez, este marco regulatorio permitiria mitigar la dependencia del proyecto de una
central hidroeléctrica (D4). De contemplarse que los parques edlicos bajo este régimen
de despacho puedan garantizarse el aporte de EE (por parte de las centrales
hidroeléctricas) para su operacion.

Finalmente de plantearse un escenario favorable para este proyecto, con un marco
regulatorio con politicas claras que permitan la implementacién del despacho conjunto
de energia edlica e hidraulica, se generaria un flujo de inversiones positivo hacia este
sector de la industria energética que permitiria alcanzar una economia de escala
favorable (A3) y asi ser mas competitivo frente a sustitutos mas rentables (A1).
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MERCADO ELECTRICO MAYORISTA

El mercado eléctrico mayorista argentino (MEM) esta compuesto por dos mercados
complementarios:

e El mercado a término: En este mercado, se llevan a cabo los contratos entre los
generadores y los Distribuidores y/o los grandes clientes

e El mercado spot: En el mercado spot, se efectian las compras y ventas de
electricidad a corto plazo.

Los usuarios que no tienen cubierta su demanda real con contratos en el mercado a
término, realizan compras en el mercado spot, mientras que las compras que realizan
los Distribuidores son hechas a un precio estacional definido por la Secretaria de
Energia.

Tanto Distribuidores como Usuarios con contratos pueden vender sus excedentes
horarios en el mercado spot.

El mecanismo de generacion y despacho, se efectia minimizando el costo total del
sistema (Centrales térmicas e Hidroeléctricas) y es independiente de los contratos
negociados por los productores en el mercado a término. Este se realiza por un
sistema de costos marginales (en $/MWh), donde P = C Mg y es controlado por
CAMMESA (Compafiia administradora del Mercado Mayorista Eléctrico).
En este mecanismo las maquinas térmicas y las centrales hidroeléctricas con capacidad
de almacenamiento, son llamadas a generar por orden creciente de costo marginal De
forma tal que el costo de generacién sea minimizado.
El precio spot comprende un precio de la energia (en S/MWh), relacionado con:

e El precio del Gas Natural

e La eficiencia de la maquina menos eficiente en funcionamiento

e Un precio fijo relacionado con la potencia

e Un sobre-costo transitorio de despacho, relacionado con el costo extra en que
incurren las usinas por consumir combustibles mas caros que el gas.
(Resolucion 240/03).

Finalmente cabe destacar que CAMMESA es quien administra el MEM. Es una
compaiiia sin fines de lucro, cuyos accionistas son la asociacion de generadores
(AGGERA), Compaiiias de transmision (ADEERA), la asociacion de grandes usuarios
(AGUEERA) vy la Secretaria de Energia.
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Bajo las regulaciones impuestas por la Secretaria de Energia, CAMMESA es responsable
de:

e El despacho de energia eléctrica

e El calculo del precio en el mercado Spot

e Las transacciones econémicas en el MEM (compra y venta de energia entre
oferentes y demandantes)

e Supervisar las condiciones de seguridad y calidad del sistema.

La Demanda

La mayor demanda de electricidad del pais, se concentra en Capital Federal y Gran
Buenos Aires, con el 53 % de la demanda total.

W Patagonia
B Comahue
B NEA

40% B Cuyo
B NOA
B Centro

Litoral

13% Buenos Aires
13%
GBA

llustracion 2 Demanda EE Argentina

Los Grandes Usuarios representan al 20% de la demanda en el MEM, mientras que los
Distribuidores representan el 80% restante.

Los Grandes Usuarios se reparten en tres categorias, en funcidn de su nivel de
consumo, estas son:

GUMAS (Grandes Usuarios Mavyores)

Estos usuarios consumen mas de 1MW y compran en el mercado a término al menos
50% de su demanda. Pueden comprar el resto en el mercado spot, con una duracién
minima del contrato de 4 trimestres.

GUMES (Grandes Usuarios Menores)

Estos usuarios consumen entre 30 kW a 2 MW. Contratan su demanda de energia total
con curva de Carga libre. Fijan sélo su potencia maxima en horas pico.
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Es este el mercado objetivo del presente proyecto, con la finalidad de abastecerlos
mediante contratos privados.

GUPAS (Grandes Usuarios Particulares)

Estos usuarios consumen entre 30 y 100 kW. Deben aprovisionarse el 100% en el
Mercado a Término, con una duracién minima del contrato de 12 meses, y no tienen
acceso al mercado spot.

Autogeneradores

Son grandes usuarios que cuentan con instalaciones propias de generacién de energia
eléctrica, como por ejemplo ingenios azucareros o grandes industrias.

A continuacién se presentan tablas y graficos donde se puede apreciar la demanda de
energia eléctrica en el pais, y sus destinatarios.

Demanda anual (MW)

Ao Distribuidor GUME GUMA Autogenerador Total

2007 80563 3579 18447 371 102960
2008 82289 4173 19080 392 105934
2009 83050 4246 16889 420 104605
2010 88234 4387 17469 685 110775

Tabla 2 Demanda Anual Mw.

Participacion de la Demanda Anual

Aino Part. Dist Part. GUME Part GUMA Autogenerador
2007 78.2% 35% 17.9% 0.4%
2008 77.7 % 39% 18.0% 0.4%
2009 79.4 % 41 % 16.1 % 0.4%
2010 79.7 % 4.0% 15.8% 0.6 %

Tabla 3 Participacion de la Demanda Anual

Todos estos datos fueron obtenidos de los informes anuales de CAMMESA disponibles
en su pagina Web.

Como se puede observar el distribuidor acapara alrededor del 80% de la demanda,
mientras que el 20% restante se reparte en los grandes usuarios.

Como objeto de andlisis de este proyecto se contempla la demanda de GUMA's. Para
lograr entregar Potencia Firme al mercado privado, y de esta manera potenciar las
inversiones en el sector edlico.
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Demanda GUMA
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llustracion 3Evolucién Demanda GUMAS

Demanda GUMA Vs Demanda Total (MW)
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llustracion 4 Demanda GUMA Vs Total
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CAPACIDAD DEL SISTEMA HIDRAULICO

Alrededor del 30% de la energia generada en la Argentina proviene de recursos hidricos, ya sean
de centrales hidraulicas de paso (Por ejemplo Yacireta) o de acumulacion (Por Ejemplo El Chocdn).
A su vez estas centrales generan potencia de base o potencia de punta, la diferencia entre una 'y
otra es:

e Centrales de base: Son las que estan destinadas a suministrar energia eléctrica de manera
continua. Estas son capaces de entregar una potencia elevada. Trabajan en forma continua
durante todo el afio, con mas o0 menos turbinas activas conforme indicacion de CAMMESA

e Centrales de punta: Proyectadas para cubrir demandas de energia en las horas punta.
Trabajan en paralelo a las centrales de base. Al igual que las de base, trabajan en forma
continua durante todo el ano, con mas o menos turbinas conforme indicacion de CAMMESA

Con un total de 40227 GW.h entregados en el afio 2010, las centrales hidroeléctricas mas
importantes y sus aportes son las siguientes:
Generacion hidraulica 2010 (GWh)

RESTO
HIDRAULICO; 4.332
;1%

ZONA COMAHUE;

FUTALEUFU; 2.742 ;
10.981; 27%

7%

CTMSG-AE; 4.790;
12%

EBY-AE; 17.382;
43%

llustracion 5Generacién Hidraulica 2010 (GW.h)

Para este estudio se contemplan los embalses ubicados en la zona del Comahue. Las Represas de
esta cuenca son Alicurd, Piedra del Aguila, Pichipicun Leufu, El Chocén y Arroyito.

A continuacidn se presenta un grafico mostrando las represas ubicadas en la cuenca del Comahue
con sus respectivas cotas.
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NEUQUEN PLANICIE EANDERITA
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llustracién 6 Cuenca del Comahue

Es en las centrales hidroeléctricas de estas cuencas, que se propone acumular agua en momentos
en que se supera el aporte fijo comprometido (a entregar por el parque edlico) con los clientes,
para que en momentos donde no se alcance, se satisfaga la demanda entregando energia eléctrica
desde las centrales hidroeléctricas.

Al considerar toda la capacidad de almacenamiento de la cuenca y no de una sola represa es
posible contar con un margen de agua a acumular importante que no impacta en el normal
funcionamiento de las distintas centrales hidroeléctricas.
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MARCO REGULATORIO ARGENTINO DE ENERGIAS RENOVABLES

Es muy importante contar con un marco regulatorio adecuado y formalizado para que el éxito de
la implementacién de un programa de energias renovables sea sustentable a lo largo del tiempo.
En Argentina, como consecuencia de los problemas de abastecimiento energético en el afio 2004,
se generaron una gran cantidad de decretos regulatorios y resoluciones de la Secretaria de Energia
de la Nacion.

Entre estos los mds importantes son la ley de incentivo a las nuevas fuentes de energia renovables
en el pais (Ley 25.019 -19/10/1998): Energia Edlica y Solar. La misma fue modificada
posteriormente por la Ley 26.190 (02/01/2007):
Régimen de Fomento Nacional Para el Uso de Fuentes Renovables de Energia Destinada a la
Produccidén de Energia Eléctrica. Esta ley establece la meta a alcanzar del 8% en la participacion de
las fuentes de energias renovables en el consumo eléctrico nacional para el afio 2016. Es decir que
se incluye como objetivo la participacidon de un portafolio de Energias Renovables en la oferta total
de electricidad.
Las tecnologias que se incluyen son:

e Edlica

e Mareomotriz

e Hidraulica hasta 30mw

e Gases de vertedero

e Gases de plantas de depuracion

e Biogds

Como instrumentos de promocion econdmicos, se establece una remuneracion de 0,015 S/kWh
efectivamente generados con cualquiera de las tecnologias mencionadas, con excepcion de los
generadores fotovoltaicos solares para los cuales dicha remuneracion es de 0,9 S/kWh. Esto
implica un subsidio de dicho monto por sobre el precio reconocido a dichos generadores en el
Mercado Eléctrico Mayorista (MEM), es decir un sobre precio.

Es este sobreprecio el que hace rentable hoy en dia la inversién en energias renovables, y es una
de las finalidades de este proyecto mostrar que de realizarse el despacho conjunto edlico
hidraulico, bajo las condiciones planteadas, no seria necesario pagar sobreprecios por la energia
generada.

Se establece también la posibilidad de diferir el pago del IVA de las inversiones en capital y la
exencion del Impuesto a la Ganancia Minima Presunta, cuyos beneficios aplican por 15 afios a
partir de la sancién de la ley. Estos dos instrumentos presentan un gran beneficio que permite hoy
en dia que la inversidn en energias renovables sea rentable.

Estos beneficios presentados serdn utilizados en el analisis econdmico financiero a realizar.
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BONOS DE CARBONO

La emision de gases de efecto invernadero (GEI) son invisibles e inodoras. Aunque los efectos de
la variacion en el clima y la habilidad de las sociedades y la naturaleza para adaptarse varian
ampliamente, el impacto sobre el calentamiento global de estos gases en la atmdsfera es
independiente de donde hayan sido emitidos. Desde una perspectiva ambiental esta indiferencia
respecto de donde el gas de efecto invernadero es emitido o mitigado, es la clave que lleva a un
sistema de manejo mundial.

Gases de Efecto .. Potencial de
Formula Quimica

Invernadero Calentamiento Global
Diéxido de Carbono co, 1
Metano CH, 21
Oxido Nitroso N,O 310
Hidrofluorocarbonados FFC 140- 11700
Perfluorocarbonados PCF 6500 - 9200
Hexafluoro de Azufre SFe 23900

Tabla 4 Potencial Calentamiento Global

Los ecosistemas naturales proveen servicios ambientales para lograr la mitigacidon de emisiones de
gases efecto invernaderos que son causantes del calentamiento global, por medio de la reduccién,
absorcion, fijacidon y almacenamiento de carbono.

Al mitigar las emisiones de diéxido de carbono a la atmésfera, las energias renovables, pueden ser
clave para enfrentar el problema mundial del cambio climatico, aprovechando las condiciones
favorables que ofrece la disminucién en la emisién de gases de carbono y otros gases de efecto
invernadero.

En el protocolo de Kyoto se establece la creacidon de los llamados “bonos de carbono” a través de
los cuales las empresas con limites en sus emisiones comerciar/intercambiar dichos bonos
buscando mantenerse dentro de sus margenes de emisiones permitidos. Asi como también se crea
un mecanismo de crédito de intercambio para los paises que no tienen un limite de emisiones
asignado.

Se espera que este mecanismo incentive el uso de tecnologias de bajo carbono, promoviendo el
desarrollo sustentable y fomentando la inversidon en métodos limpios de produccion.
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Las transacciones de carbono pueden agruparse en dos grupos principales:

1. Las transacciones basadas en el permiso, en las cuales el comprador adquiere los derechos
de emisidn creados y asignados por los reguladores bajo regimenes como el protocolo de
Kyoto.

2. Transacciones basadas en proyectos en la que el comprador adquiere créditos de emisién
de un proyecto que fehacientemente ha demostrado y verificado que reduce las emisiones
de gas de efecto invernadero comparado con lo que hubiera sucedido de otra manera.

El mercado del carbono ha comenzado a funcionar muy activamente desde que el Protocolo de
Kyoto entrd en vigor en febrero de 2005. Los volUmenes transados y los precios han mostrado no
sélo dinamismo si no también una volatilidad importante.

Ciclo del Proyecto

Instancia Nacional

Antes de
realizar el
proyecto

" Durante y
. después de
i realizar el
proyecto

Instancia Internacional

i Proponente del Proyeclo
|| camDL
. Entidad Operacional Designada
B Junta Ejecutiva

llustracién 7 Ciclo de Proyecto MDL

¢Como se realiza un proyecto de Carbono?

Los proyectos para ser considerados elegibles necesitan demostrar el cumplimiento de
determinados criterios, entre ellos,

e condiciones de tamafo del proyecto,

vida util o temporalidad de la reduccidn,
e estandarizacion metodolégica internacional,
e exigencias de verificacidn y analisis econdmico.
Los proyectos deben demostrar que también agregan valore en el ambito social, ambiental y

econdmico, con respecto a una situacidn sin proyecto. Es decir el proyecto genera un beneficio
gue impacta no solo en lo econdmico sino también en la sociedad y en la naturaleza.
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Plan de monitoreo: Segun el método de contabilidad que establecera los créditos de carbono que
generaran los proyectos, se debe establecer el plan de monitoreo para ratificar o corregir el
balance de carbono. Debe establecerse la metodologia, la frecuencia, los parametros, asi como las
incertidumbres asociadas (de hasta un 20% para estos proyectos).

Una vez que el proyecto esta formulado el proponente debe contactar alguna de las entidades
operacionales que certifica. Estas se encuentran acreditadas ante el organismo internacional que
regula los proyectos de Mecanismo de Desarrollo Limpio (MDL) y de esta forma se solicita su
registro y posteriormente la expedicidn de los certificados transables una vez se haya acreditado
las capturas o reduccidn de emisiones.

Un proyecto de MDL tiene que pasar por las siguientes fases antes de generar certificados de
reduccion:

e Elaboracion del “Documento de Disefio del Proyecto” por los participantes.

e Autorizaciéon de las Autoridades Nacionales Designadas (AND) de los paises inversionista y
receptor.

e Validacion del Proyecto por una Entidad Operacional.

e Registro del proyecto por la Junta Ejecutiva del MDL.

e Implementacion y Ejecucién del plan de vigilancia por los participantes.

e Verificacion y certificacion de las emisiones por la Entidad Operacional.

e Emisién de los certificados de reduccion (RCE) por la Junta Ejecutiva del MDL.

Principales entidades internacionales involucradas

Organizacion de las Naciones Unidas (como lider)

Panel Intergubernamental en Cambio Climatico

Organizacion de las Naciones Unidas para la Agricultura y la
Alimentacidon

Programa de Naciones Unidas para el Desarrollo
Programa de Naciones Unidas para el Medio Ambiente

Banco Mundial

00dca:

llustracion 8 Entidades involucradas MDL
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¢Como se cuantificaran los beneficios?

El proceso de cuantificar los beneficios de los proyectos de energia edlica consiste en la
elaboracién de un nivel de referencia de partida con el cual se pueda medir la reduccion neta de
carbono conseguida por el proyecto.

Para el tipo de aerogeneradores utilizados, se toma como referencia, que se evita enviar a la
atmodsfera 0,6 Toneladas de CO, por cada Mw.h generado. Esto significa que por cada
aerogenerador de 2 Mw, con un factor de capacidad del 38%, en un dia se evita la emision de
alrededor de 11 Toneladas de CO, .

Un Caso de éxito Nacional

Un caso de éxito de aplicacidon de esta metodologia es la del parque Antonio Moran en Comodoro
Rivadavia, que en 1997 suméd 6,5 Mw de potencia con molinos Mikon (de fabricaciéon danesa) y
luego, en el afio 2000, otros 10,5 Mw a partir de los 16 aerogeneradores comprados a la espafiola
Gamesa.

En el afio 2006 el parque edlico logré insertarse en el programa de Mecanismos de Desarrollo
Limpio acordado por el Protocolo de Kyoto, para reducir las emisiones de carbono. En este marco
acordd un convenio con un organismo estatal de Japon, la fundacién Japan Carbon Finance para
vender estos bonos de carbono.

De esta manera el parque Antonio Moran certific6 que la generacion edlica habia evitado la
emision de 145.000 toneladas de carbono a la atmdsfera. El precio pactado de venta de estos
bonos de carbono varié en un valor entre los 6 y 8 délares, lo cual le valié al parque un ingreso de
algo mas de 1 millén de délares.

Segun ponderan Claudio Jurdana y Pedro Ceragioli, gerentes de Legales y Técnico,
respectivamente, de la Sociedad Cooperativa de Comodoro Rivadavia, este fue uno de los
primeros proyectos del mundo en certificar bonos con un parque en plena utilizacion.
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ENERGIA EOLICA EN LA ARGENTINA

La Argentina cuenta con un gran potencial edlico que hoy en dia se encuentra poco explotado.
Aproximadamente el 70% del territorio nacional se encuentra afectado por vientos, cuya velocidad
promedio a una altura de 50 metros ronda los 6 m/s. Mas aun, en la regién patagdnica los vientos
toman una velocidad promedio de en 8 y 12 m/s, y el factor de capacidad supera e | 35% con picos
del 45%. Estos F.C. son comparables con las mejores zonas del norte de Europa.
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llustracién 9 Mapa Edlico Nacional
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También existen otras regiones con buenos vientos, como ser, la provincial de Cdrdaba, La Rioja,
San Luis, San Juan y el sudoeste de la provincial de Buenos Aires.

En el siguiente cuadro se presenta la velocidad promedio del viento y el F.C. para algunas regiones
del pais.

Zona Viento Prom (m/s) F.C.

Tandil 7,2 23%

Punta Alta 7,8 29%
Darragueira 7,3 19%

Mayor Buratovich 7,4 20%
Claromecé 7,3 27%

Buenos Aires 7,40 24%
Neuquén 7,2 22%

La Pampa 7,2 23%

Parque Edlico “Cdro. Rivadavia” 9,4 41%
Parque Edlico “Antonio Moran” 9,4 36%
Comodoro Rivadavia 9,40 39%

Tabla 5 F.C. por zona

Generacion Edlica

La incidencia de la energia edlica en la matriz energética nacional es muy baja. La Republica
Argentina cuenta con solo 55 MW instalados principalmente por cooperativas eléctricas en pos de
satisfacer la demanda local, volcando su excedente a la red. Este valor (en crecimiento) se
encuentra muy por debajo de su potencial.

En el afno 2010 se adjudicaron los proyectos de la licitacion GENREN (a describir en el préximo
capitulo). Bajo este programa de incentivos se adjudicaron 895 MW de los cuales 754 MW
corresponden a energia edlica.

Como se puede observar en el siguiente grafico, hoy en dia la incidencia de la energia edlica en la
matriz energética nacional es muy baja, del 0,004% de la generacion total. En otro orden, debido
al alto potencial edlico del pais, existen tres empresas de capitales privados que se encuentran
desarrollando turbinas edlica de gran tamafio (en forma local).
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GeneracionNeta por tipo de origen -
Acumulado 2011

4,9% _E’fff%| 2,1%
W Termica
m Hidro
Nuclear
M Eolica
H Impo

llustracion 10Generacion Neta Acumulada 2011

Estas empresas son:
INVAP (Investigaciones Aplicadas)

Esta empresa nacida en el afio 1976, esta dedicada a la creacién y disefio de plantas,
equipamientos y dispositivos de alta complejidad, como energia nuclear, tecnologia espacial,
industrial y equipamiento medico y cientifico.

Actualmente INVAP se encuentra disefiando dos modelos de aerogeneradores uno de 1 MW de
potencia, de Clase |, y otro de 2 MW de potencia de Clase Il. Estos aerogeneradores son disefiados
especialmente para los vientos patagénicos y de la regiéon del Comahue

IMPSA Industrias Metalurgicas Pescarmona S.A.

Esta compaiiia fundada en 1907 centra sus actividades en proyectos de energia hidraulica y
eodlica. Actualmente en la division IMPSA WIND cuya planta se encuentra en la provincial de
Mendoza, se encuentra fabricando aerogeneradores de 1.5 y 2.1 MW de potencia, y cuenta con un
proyecto para crear un generador de 4 MW de potencia.

NRG Patagonia

Esta empresa radicada en Comodoro Rivadavia comercializa un aerogenerador de 1.5 MW de
potencia, especialmente disefiado bajo normas alemanas, para operar en condiciones de viento
Clase | o Clase “S”

Juan Pablo Crespi 22



Competitividad de la Energia Edlica

En cuanto a la tecnologia a nivel internacional, las empresas mas reconocidas son:

Vestas, es una empresa danesa fundada hace mas de 30 afios. Lidera el mercado mundial con una
cuota del 28%.

Al dia de hoy cuenta con mas de 46.000 aerogeneradores instalados con una capacidad de 50 Giga
Watts, casi un 20% de la capacidad instalada a nivel mundial lo cual la convierte en la empresa
lider mundial en energia edlica. Sus aerogeneradores van desde los 0.6 MW hasta 3 MW.

Gamesa, Grupo Espafiol con mas de 17 afios de experiencia. Cuenta con una cuota de mercado del
18 %. Gamesa es lider en Espafia y uno de los principales competidores a nivel mundial. A la fecha
cuenta con mds de 24.100 MW

Enercon, empresa Alemana fundada en 1984, cuenta con una cuota de mercado del 16% vy es uno
de los principales competidores a nivel mundial.

GE Wind divisién de la Empresa Norte Americana, General Electric. Cuenta con una cuota de
mercado del 11%
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Genren

Genren es un programa impulsado por el gobierno nacional, que busca fomentar el desarrollo de
generacion eléctrica a partir de fuentes renovables con la finalidad de afianzar el desarrollo
sustentable de las energias renovables en todo el pais. Fue anunciado en mayo del afio 2009 por el
Secretario de Energia Daniel Cameron y fue implementado a través de ENARSA (Energia Argentina
Sociedad Andnima)

Las metas de este programa son:

e Cumplir con la Ley de Fomento Nacional para el uso de energias provenientes de fuentes
renovables, buscando que hacia el aifo 2016, el 8% del consumo eléctrico sea abastecido
por energias renovables.

e Atraer inversiones nacionales y extranjeras.
e Reducir el volumenes de emisiones de diéxido de Carbono a la atmdsfera

e Generar nuevas fuentes de trabajo

Este Programa, cuyo objetivo principal es fomentar el desarrollo de generacion eléctrica a partir
de fuentes renovables, toma como referencia un precio fijo en moneda constante y por un plazo
de diez afios en un llamado a licitacidn, sin tomar como base un mero incentivo por sobre el valor
del MWh en el MEM.

Se llama a licitacion un total de 1000 MW utilizando energias renovables de acuerdo con el detalle
siguiente, en el que se observa que la mitad es la edlica:

Mini
Hidro; 60

Solar; 20 _Geotermica;

Biogas; 20

Biomasa; 100

Residuos
Urbanos; 120

Edlica; 500

llustracién 11Licitacion GENREN Mw.
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En el siguiente grafico, se puede ver el programa de provisién de energia eléctrica de fuentes

renovables. Al dia de hoy lleva adjudicados 895 MW, siendo que

incidencia del 69%.

la energia edlica tiene una

Mw Adjudicados GENREN
2%

B PAH

M Biogas

m Solar Termica

B Solar Fotovoltaica
B Geotermica

H Biocombustibles
M Residuos

 Eolica

llustracion 12 Mw. Adjudicados GENREN

En el grafico se puede observar en que forma estan distribuidos los 895 MW adjudicados (de los
1000 MW licitados) por el GENREN, mientras que en la siguiente tabla se pueden ver cuales son las
instalaciones edlicas del pais y la capacidad de generacién de estas.

Central Pot. (MW)
Malaspina | 30
Puerto Madryn Sur 50
Tres Picos Il 49,5
KoluelKayke I 50
Loma Blanca ll 50
Loma Blanca Il 50
Loma Blanca lll 50
Loma Blanca IV 50
Puerto Madryn | 50
Puerto Madryn Norte 50
Puerto Madryn Oeste 20
Puerto Madryn Il 50
KoluelKayke Il 25
Malaspina Il 50
Rawson Il 30
Rawson | 50
Tres Picos | 49,5
Total 754

Tabla 6 Proyectos Eélicos GENREN

Juan Pablo Crespi
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De estos 754 MW adjudicados, tan solo 86 MW fueron construidos y concretados:
) Rawson | y Il en Chubut, con un total de 80 MW
) Diadema en el Norte de Santa Cruz, con 6 MW instalados.

Por otro lado hay algunos parques que poseen un cierto grado de avance pero que al dia de hoy
no estan construidos, como el caso de los parques de Puerto Madryn.

Los contratos de GENREN en energia edlica cerraron en un precio promedio de 127 USS/MWh. Por
un lado hay quienes dicen que deberian bajar a 100 USS/MWh, como en el caso del Ing. Nicolas
Brown (Jefe de Energias renovables y eficiencia energética de la provincia de San Luis, y experto en
energia edlica), que sostiene que un precio de 100 USS/MWh es "posible y viable". Por otro lado
hay quienes dicen que el precio deberia subir ain mds, dado que el GENREN no dio los resultados
econdmicos que se esperaban y se instalo menos de potencia de la prevista.

Con esta informacién se puede concluir que el proyecto no fue muy exitoso, lo cual fortalece el
objetivo de evaluar si seria rentable la generacidén edlica sin programas especiales o subsidios por
parte del estado nacional.
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TECNOLOGIA A UTILIZAR

Para el anadlisis en este proyecto se decide utilizar, el modelo Vestas V80 de 2.0 MW On Shore, de
la empresa danesa, por dos razones fundamentales que hacen al proyecto:

e Vestas es la empresa lider mundial en energia edlica, con equipos de alta tecnologia y
robustez

e Gran Disponibilidad de datos de generacion (para el modelo Vestas V80) en la region de
emplazamiento del parque edlica.

Vale la pena aclarar que no se opto por tecnologia local principalmente por la dificultad en la
obtencién de informacidn técnica. Se optd por la capacidad de 2 MW por generador por ser un
modelo robusto y probado a nivel mundial con una buena capacidad de generacion, acorde a los
vientos de la region.

A continuacién se hace una breve descripcion del modelo Vestas V80 de 2.0 MW On Shore:

Diseflado para optimizar la performance en vientos de clase alta, este modelo es ideal para las
condiciones adversas que se presentan en suelo patagdnico.

Datos de Operacion

Potencia: 2,000 Kw.

Cut-in wind speed: 4 m/s

Rated wind speed: 16 m/s

Cut-out wind speed: 25 m/s

Tipo de Viento: IECIA y IEC IIA

Rango de Temperatura operable: Turbina de baja temperatura -30°C a 40°C

Rotor

Diametro: 80 m

Area de barrido: 5,027 m2
Revoluciones (Nom.): 16.7 rpm
Intervalo de Operacién: 10.8-19.1 rpm

Generador

Frecuencia: 50 Hz/60 Hz
Tipo de generador: de 4 polos con doble alimentacidn, anillos deslizantes.

Caja multiplicadora
Tipo: de 3 etapas planetario/helicoidal
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En caso de vientos muy fuertes, este mecanismo le permite al aerogenerador consumir parte del
exceso de la energia del viento para evitar dafios en el aerogenerador, regulando su potencia. Este
mecanismo es de paso regulado con velocidad variable.

Marca y Modelo

Vestas Wind Systems A/S-Vestas V80 (2.0 MW)

Potencia Nominal

Diametro de pala

Altura del rotor

2000 Kw. 80m 67 m
Tabla potencia i
Curva Potencia
Vel (m/s) | Pot (Mw)
4 0,0663 2000 -
5 0,152 1g00
6 0,28 1600 -
7 0,456 i
1do0 |-
8 0,684 -
9 0,946 2 Or
10 1,217 g 1000 ¢
11 1,48 £ a0 -
12 1,71 o0 -
13 1,868 i
qon -
14 1,95 r
15 1,983 20T
16 1,995 vy -\I\ sl c: T:‘ sl ; 1|01I11|21|31|41|51|51|?1|31|~32|02I12|22|32|425
17 1.999 Yelocidad
18 2
19 2
20 2
21 2
22 2
23 2
24 2
25 2

Tabla 7 Curva de Potencia Vestas V80

Para utilizar estos datos dentro del modelo econdmico se plante una regresion lineal que
ajuste a la curva de generacién de este aerogenerador.

Juan Pablo Crespi
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Vale la pena recordar que una regresion lineal es un método matemdtico que modeliza la
relacion entre una variable dependiente Y y una independiente X de tal forma que el modelo
gueda expresado como: Y=Yy + A1 X Xp

El Modelo se valida por el Analisis de R?, donde si R es mayor a 0,8 la correlacién entre la
variable independiente y la dependiente esta justificada.

A continuacién se presenta este analisis de regresion hecho sobre la curva de generacién del
equipo:

Regresion lineal
Estadisticas descriptivas:

Variable Obs. Obs. con datos  Obs. sin datos  Minimo Maximo Media Desviacién
perdidos perdidos tipica
0,0663 13 0 13 0,152 1,999 1,286 0,705
4 13 0 13 5,000 17,000 11,000 3,894

Tabla 8Regresion Lineal

Regresion de la variable 0,0663:
Coeficientes de ajuste:

Observaciones 13,000
Suma de los pesos 13,000
GDL 11,000
R? 0,938
R? ajustado 0,932
MEC 0,034
RMEC 0,184
MAPE 17,120
DW 0,316
Cp 2,000
AIC -42,190
SBC -41,060
PC 0,085

Tabla 9Regresion Lineal
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Analisis de la varianza:

Fuente GDL Suma de los cuadrados Media de los F Pr>F
cuadrados
Modelo 1 5,591 5,591 165,207 < 0,0001
Error 11 0,372 0,034
Total corregido 12 5,964

Calculado contra el modelo Y=Media(Y)

Parametros del modelo:

Fuente Valor Desviacion tipica t Pr> |t] Limite Limite superior
inferior (95%)
(95%)

Interseccion  -0,642 0,158 -4,051 0,002 -0,991 -0,293

4 0,175 0,014 12,853 < 0,0001 0,145 0,205

Tabla 10Regresion Lineal

Ecuacién del modelo:
0,0663 = -0,641868131868132+0,175274725274725*4

Coeficientes estandarizados:

Limite inferior Limite superior
Fuente Valor Desviacion tipica t Pr> |t| (95%) (95%)
4 0,968 0,075 12,853 <0,0001 0,802 1,134

Tabla 11Coeficientes Regresion Lineal
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Regresion de 0,0663 por 4 (R?=0,938)
3
25 1
2 -
™ 15 A
©
©
=}
=} 14
0,5
0 t t t
5 0 5 20
-0,5
4
° Activas Modelo
Int. de conf. (Media 95%9 Int. de conf. (Obs. 95%9

llustracion 13Regresion Lineal

Como resultado de este analisis se concluye que la ecuacidn lineal que ajusta la generacién del
modelo Vestas V80 de 2.0 MW de potencia es:

Pot =-0.624 + 0.175 x Vel

Donde la Pot, es la potencia en MW generada y Vel, es la Velocidad del viento en m/s, medida a
una altura de 67 m.

Dada la curva de generacion del Aerogenerador, esta ecuacion se utilizo para velocidades que van
desde los 4 m/s hasta los 18 m/s. Para velocidades inferiores a 4 m/s la Potencia entregada es 0
Mw, mientras que para velocidades superiores a 18 m/s la potencia entregada es de 2 Mw.

Finalmente para velocidades superiores a 25 m/s la potencia entregada es de 0 Mw, ya que a
mayores velocidades del viento el aerogenerador se frena, para evitar ser dafiado.
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ANALISIS DEL VIENTO

Para definir el impacto del viento en el modelo econdmico, se decidid modelizarlo
estadisticamente. Se determind que tipo de distribucién estadistica sigue el Factor de capacidad
de laregién alo largo del aio, y para esto se tomaron datos horarios del viento.

Estos datos fueron tomados de la pagina Weather Underground. La misma cuenta con datos
horarios de velocidades de viento en distintos lugares del mundo. Se tomaron datos para la zona
de Comodoro Rivadavia, 1997 al 2011 para realizar los andlisis.

Los datos obtenidos son horarios, es decir se cuenta con una velocidad de viento para cada hora
del dia. Para el presente anadlisis se asume que entre hora y hora la velocidad del viento se
mantiene constante.

Este supuesto tiene su base en el llamado "espectro de Van der Hoven" (Van der Hoven, 1957)
donde se concluye que entre un tiempo de 10 minutos y una hora la variacién en la velocidad del
viento no es tan grande, mientras que por debajo de los 10 minutos las variaciones se consideran
“Turbulencias”.

HORIZONTAL WIND SPEED SPECTRUM

5 r BROOKHAVEN 91,108 AND 125m

Sinoptico

]

(m/s)
o

Minutos

95%
l Fducial limits

Diurna

o

o0 1 I 1 1 L |

Cycleshour 0.01 0.1 0.2 0.5 1 2 5 10 20 50 100 200 500 1000

Hours 100 10 5 2 | 0.5 0.2 0.1 0.05 0.02 001 0005 0.002 0.001

llustracion 14 Espectro de Van der Hoven

En el gréfico se muestra el espectro del viento, donde se ven tres picos: uno en el orden
"sindptico" (varios dias), uno en el orden diurno y uno en el orden de los minutos ("turbulencia").

Entre los 10 minutos y 1 hora hay un valle, que muestra que no hay grandes variaciones de
velocidad en horizontes temporales de 10 min. a 1 hora (Entre las flechas).

Para cubrirse, se toma 10 minutos como limite, debajo de los 10 min. Las variaciones se
consideran turbulencias. Pero como se ve en el grafico, la diferencia entre tomar 10 min. y una
hora no es tan grande.
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Continuando con el andlisis de las velocidades (en m/s) obtenidas cabe destacar que estas, fueron
medidos a una altura de 10 metros del suelo. Mediante la teoria de WindShear, fueron llevados a
una altura final de 67 metros sobre el suelo, altura final que contaran los aerogeneradores a
instalar.

Esta teoria creada por M.L. Ray, A.L. Rogers, y J.G. McGowan, del laboratorio de investigaciones en
energias renovables de la universidad de Massachussets, aplica la siguiente ley logaritmica para
transformar las velocidades a la altura deseada:

V (z) =V (10m)*(In (2)-In (rug))/ (In (10m)-In (rug))
Donde:
Rug: es la rugosidad, calculada en funcién del terreno. P para la region de comodoro Rivadavia, el
coeficiente de rugosidad es de 0,03. Para terrenos sumamente lisos y despejados el coeficiente es

de 0,00001 mientras que en el otro extremo, en el centro de una ciudad poblada de edificios es de
3,0.

Z: Es la altura a la que se quiere calcular la velocidad del viento.

Luego de obtener la velocidad del viento a una altura de 67 metros, se procede a aplicar la
ecuacion anteriormente calculada para transformar estas velocidades horarias en Potencia
generada por el aerogenerador Vestas V80 de forma tal que:

Pot =-0.624 + 0.175 x Vel

Con el dato de la potencia horaria para un aerogenerador se calculo el Factor de Capacidad
dividiendo la potencia entregada real sobre la potencia tedrica.

F.C. = Pot Real / Pot Tedrica

A continuacién se muestran a modo de ejemplo las velocidades obtenidas y la calculada a través
de la teoria de Wind Share, para el dia 1-Ene—2009.
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Ciudad Dia Hora Velh=10m Vel h=67m Potencia Factor Capacidad
Comodoro R. 01-ene-09 0 5,14 6,82 0,55 28%
Comodoro R. 01-ene-09 1 3,08 4,09 0,08 4%
Comodoro R. 01-ene-09 2 1,81 2,40 0,00 0%
Comodoro R. 01-ene-09 3 9,51 12,63 1,57 79%
Comodoro R. 01-ene-09 4 11,31 15,01 1,99 99%
Comodoro R. 01-ene-09 5 7,55 10,02 1,11 56%
Comodoro R. 01-ene-09 6 7,37 9,78 1,07 54%
Comodoro R. 01-ene-09 7 7,55 10,02 1,11 56%
Comodoro R. 01-ene-09 8 7,37 9,78 1,07 54%
Comodoro R. 01-ene-09 9 6,90 9,16 0,96 48%
Comodoro R. 01-ene-09 10 6,08 8,07 0,77 39%
Comodoro R. 01-ene-09 11 5,26 6,98 0,58 29%
Comodoro R. 01-ene-09 12 4,43 5,88 0,39 19%
Comodoro R. 01-ene-09 13 2,58 3,43 0,00 0%
Comodoro R. 01-ene-09 14 6,43 8,54 0,85 43%
Comodoro R. 01-ene-09 15 1,29 1,71 0,00 0%
Comodoro R. 01-ene-09 16 3,08 4,09 0,08 4%
Comodoro R. 01-ene-09 17 6,17 8,19 0,79 40%
Comodoro R. 01-ene-09 18 8,56 11,37 1,35 68%
Comodoro R. 01-ene-09 19 8,91 11,82 1,43 72%
Comodoro R. 01-ene-09 20 7,84 10,41 1,18 59%
Comodoro R. 01-ene-09 21 9,43 12,51 1,55 78%
Comodoro R. 01-ene-09 22 9,60 12,75 1,59 80%
Comodoro R. 01-ene-09 23 7,19 9,55 1,03 52%

Tabla 12Analisis del Viento

Como se puede observar el Factor de Capacidad varia hora a hora, acorde a las variaciones en la
velocidad del viento.

Ya contando con el dato del F.C. para cada hora del dia durante los 365 dias de los ultimos 15
anos, se obtiene la siguiente tabla, donde se resumen los promedios mensuales de cada afio.
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Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct Nov Dic Prom
1997 62% 46% 28% 41% 16% 27% 33% 32% 22% 34% 39% 38% 35%
1998 51% 26% 35% 19% 18% 23% 56% 49% 31% 61% 53% 50% 39%
1999 37% 44% 24% 27% 37% 28% 38% 34% 32% 41% 38% 47% 36%
2000 | 49% 35% 41% 31% 22% 10% 36% 47% 30% 34% 45% 64% 37%
2001 58% 57% 37% 43% 31% 34% 21% 27% 29% 23% 56% 41% 38%
2002 | 41% 35% 39% 46% 26% 34% 23% 20% 32% 54% 42% 45% 37%
2003 51% 50% 36% 22% 34% 38% 40% 34% 39% 47% 50% 51% 41%
2004 7% 19% 35% 46% 16% 69% 29% 23% 48% 44% 38% 52% 36%
2005 51% 27% 42% 47% 41% 38% 23% 30% 27% 34% 47% 29% 36%
2006 | 47% 30% 45% 35% 23% 29% 36% 30% 40% 45% 51% 67% 40%
2007 | 44% 39% 38% 45% 35% 51% 37% 35% 28% 51% 44% 50% 41%
2008 | 44% 37% 28% 40% 34% 37% 28% 33% 20% 44% 53% 45% 37%
2009 | 40% 45% 42% 44% 43% 34% 41% 42% 35% 44% 58% 40% 42%
2010 | 71% 40% 28% 44% 41% 41% 34% 40% 36% 38% 39% 60% 43%
2011 | 45% 35% 40% 46% 35% 31% 35% 24% 40% 26% 45% 34% 36%
Prom. | 47% 38% 36% 38% 30% 35% 34% 33% 33% 41% 46% 48%
Tabla 13 Promedios Mensuales F.C.
En base a este analisis podemos inferir las siguientes conclusiones:
F.C. Mensual

50%

. ~ /

35%

\/NJ —4=—F.C. Mensual

30%

25%

20% T T T T T T T

Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct Nov Dic

llustracion 15 F.C. Promedio Mensual

Este Grafico de Factor de Capacidad anual resume los promedios mensuales de los ultimos 13
anos. Como se puede observar el F.C. es estacional, registrando sus maximos en época estival y

sus minimos en época invernal.
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F.C. Anual
45%
40% A
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llustracién 16 F.C. Promedio Anual

En este grafico se muestran los promedios anuales de F.C. desde el afio 1997 al afio 2011. Como se
puede observar existe una marcada tendencia positiva, lo cual genera un escenario favorable para
los préximos afios. Ademads se concluye que a pesar de las fluctuaciones en la generacién es
posible esperar un minimo factor de capacidad de 35% y un maximo de 43%

Finalmente es con estos datos diarios de los ultimos 15 afios con los que se estima cual es la
distribucién que sigue el Factor de Carga para un afio de estudio.

Utilizando la herramienta Batch Fit del programa Cristal Ball se determina que el Factor de
Capacidad sigue una distribuciéon normal.

A continuacién se presentan los resultados arrojados por el simulador:

Data Series: F.C.

Best Fit: Normal

Anderson-Darling 0,6162

P-Value: 0,085

Parameters: Mean=0,38233
Std. Dev.=0,02639

Probability

03

Prom: Best Fit

032

034

038

03s

0.4

042

044

048

Juan Pablo Crespi

llustraciéon 17 Dist. Normal F.C.
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Como se puede observar en el grafico anterior, el Factor de Capacidad sigue una distribucién
Normal de Media 38% y Desvio Estandar de 2,6%.

Esto significa que la media de factor de capacidad es del 38% es decir a lo largo de un afio se
aprovecha poco mas de 1/3 de la potencia instalada.

Para validar los resultados obtenidos a continuacién se muestran los F.C. de dos parques edlicos
de la localidad de comodoro Rivadavia.

Parque Edlico Viento Prom (m/s) F.C.

Cdro. Rivadavia 9,4 41%

Antonio Moran 9,4 36%
Promedio Comodoro Rivadavia 9,4 38,5%

llustracion 18 F.C. Parques edlicos Cdro. Rivadavia

Como podemos observar el resultado obtenido tras el andlisis de vientos, esta en linea con los de
le los parque edlicos de la localidad de Comodoro Rivadavia.

De esta manera queda definida una de las principales variables de entrada para el andlisis
econdmico financiero. Este dato de generaciéon se multiplica por la cantidad de MW.h (potencia
gue es capaz de generar el parque edlico a lo largo de un ano) y el resultado es la potencia
aportada a la red.
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ANALISIS ECONOMICO - FINANCIERO

En el siguiente andlisis se plantean dos escenarios distintos para un proyecto de inversion de un
parque edlico On-Shore en la localidad de Comodoro Rivadavia. En el primer escenario se presenta
el parque sin la posibilidad del despacho conjunto, mientras que en el segundo escenario se
plantea el mismo parque con despacho conjunto garantizando un cierto aporte fijo de Potencia en
MW por aerogenerador.

En ambos escenarios la inversidn se realiza en forma distribuida en los cuatro (4) primeros afios de
proyecto, aumentando la capacidad del parque progresivamente. La duracion del anadlisis del
proyecto es de 20 afios en total.

La finalidad de este andlisis por escenarios es la obtencién de dos flujos de fondo (uno para
generacién edlica puro, y el otro conjunta (edlica-hidroeléctrica), y a partir de estos calcular los
distintos parametros que permiten evaluar que proyecto es mas rentable y asi mostrar que bajo la
modalidad de despacho conjunto (y si la regulacion permitiera las condiciones asumidas de
precios), el parque edlico es mas rentable.

Para este analisis se toma como una variable de entrada relevante, el Factor de Capacidad anual
anteriormente mencionado. Este F.C. anual se modeliza siguiendo una distribucidon estadistica
normal, y es aplicado al modelo econdmico afio a afio. Es decir que cada afio se presenta la
variable FC en diferente medida al anterior (siguiendo el modelo estadistico de FC).

Esto imprime en el modelo un cardcter variable y estadistico, haciendo innecesario plantear
diferentes escenarios en funcién de variaciones esperables, en lo referente al factor de capacidad.

Esta modelizacion del F.C. (que determina la generacidn anual que garantizara el parque) agrega
un valor diferencial a este proyecto, al hacer una estimacién modelizada, en vez de asumir un
factor de capacidad estatico e inamovible en el tiempo, que podria llevar a errores en las
estimaciones.

Finalmente se utiliza el software Cristal Ball, gue mediante una simulacién de Montecarlo permite
evaluar distintas posibilidades de generacién edlica, y el impacto que estos tienen en el VAN y la
TIR, arrojando como resultado final las probabilidades de obtencién de los parametros objetivos
(VAN y TIR).
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A continuacién se muestran los resultados arrojados por el simulador. En aproximadamente
100.000 corridas con el programa Cristal Ball, se presentan lo siguientes resultados de F.C. para un
afio de generacion.

Probabilidad de Generacion (F.C. parque en un afio)

100,000 Tr Marmal Distribution 06 Dizplayed
F.C.

2.400

_ 2.000
) T
= 1600 g
_g i =
o 1.200 g
o 00 Q

400

I 0

30% 40%

llustracion 19 F.C. Simulacién

Los valores entregados en la simulacién siguen una distribucidn normal con una media del 38% y

un desvio del 3%.

Comparacion de la curva de distribucion hallada versus la Normal (en Percentiles)

A partir de éste analisis se concluye que la distribucidn que sigue el Factor de Capacidad es

Percentil Valor Asumido Distribucion Normal
0% 25% "-Infinito
10% 35% 35%
20% 36% 36%
30% 37% 37%
40% 38% 38%
50% 38% 38%
60% 39% 39%
70% 40% 40%
80% 40% 40%
90% 42% 42%
100% 50% Infinito

Tabla 14 Percentiles de la Simulacién

aproximadamente Normal, tal como se habia planteado con anterioridad.
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PARAMETROS UTILIZADOS EN EL FLUJO DE FONDOS PROYECTADO

Para graficar el comportamiento esperado del flujo de Fondos de un proyecto tipico de generacion
edlica, se explica el comportamiento esperado de los pardmetros y variables mds importantes, que
serdn usadas para modelizar los dos Flujos de Fondos:

Inversion

El costo de inversién representa tanto la compra de los aerogeneradores, el traslado hasta el lugar
de emplazamiento, la infraestructura eléctrica, la obra civil y finalmente los costos de ingenieria y
desarrollo.

Este costo de inversién se encuentra repartido en las siguientes categorias:

Descripcion %
Aerogeneradores 70%
Infraestructura Eléctrica 15%
Obra Civil 10%
Desarrollo & Ingenieria 5%

Tabla 155 Dist. Costo de Inversion

En el 70% del costo de los aerogeneradores, se encuentra contemplado tanto la compra de los
mismos, como el transporte hasta el lugar de emplazamiento.

La infraestructura eléctrica representa el 15% del costo, mientras que la obra civil y el desarrollo
de la misma se llevan el 15% restante.

Para estimar el valor de la inversidon se analizaron los valores promedio de varios parques
existentes de la Argentina, entre ellos estan:

El parque PER, planteado en 2 etapas (PER | — 50 Mw; PER Il — 30 Mw) utiliza aerogeneradores
Vestas V90 de 1.8 Mw, con un costo de inversién de 1900 USS/Kw.

Isolux, estd construyendo 1000 Mw repartidos en las localidades de Ensenada, Loma de la Lata,
Brigadier Lopez y Rid Turbio, con un costo de inversidon de 2700 USS/Kw.

Parque edlica Diadema (PED) cuenta con 7 Aerogeneradores Enercon E-44 de 0,9 Mw y espera
generar 25 GWh/Afio con un costo de inversion de 2600 USS/Kw.

Gastre, es un proyecto de 1350 MW en la pampa de Gastre, al Norte de Chubut, seria el parque
On-Shore mas grande del mundo. Se construye en 9 tramos de 150 Mw a lo largo de 3 afos. Dada
su larga duracion, este proyecto hace rentable la instalacién de una fabrica de Aerogeneradores
en Gaste o Puerto Madryn, Segun palabras del Ing. Sdbato, experto en el tema. De Esta manera los
costos de inversion bajan a 1800 USS/Kw.
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Parque Costo Inv. USS/Kw
PER $1.900
Isolux $2.700
Diadema $2.600
Gastre $1.800
Promedio $2.250

Tabla 16 Costo de Inversion por Parque

Sumado a esto se consultd a expertos en el tema, y se concluyé que una alternativa razonable
seria utilizar un costo de 2.200 USS/Kw para estimar la inversidn en el presente anélisis.

Capacidad del parque y capacidad por generador

Tal como se definid anteriormente los generadores elegidos para el proyecto son de 2 Mw. La
cantidad total de aerogeneradores a instalar es de 50 unidades. Esto totaliza una capacidad tedrica
de generacion de 100 Mw. Para el parque edlico.

Gastos Fijos

Los gastos fijos se definen a partir del costo de Operaciéon y Mantenimiento anual del parque. Este
representa el costo anual de mantener en funcionamiento el parque edlico a lo largo de los anos, y
se calcula como un porcentaje del costo de inversién.

Para definir el mismo, se considera un costo de Operaciéon y Mantenimiento anual modelizado
estadisticamente, que varia mediante una distribucion triangular entre un 2% y un 4%, (siendo el
minimo un 2%, el valor mds probable un 2% y el maximo un 4%) del monto de inversidn instalado
Este valor fue obtenido de la Cdmara de Energias Renovables (CADER).

Al igual que el costo de inversidn, este valor fue consultado y validado por el experto en el tema,
Ing. Nicolas Brown, Ingeniero Industrial del ITBA y actual Jefe Energias Renovables y Eficiencia
Energética de la provincia de San Luis.

Consumo interno

El consumo interno es el consumo energético del parque para poder funcionar adecuadamente.
Puede estimarse en el 2% de la energia generada. Este valor se define en base al tipo de tecnologia
a utilizar y a la envergadura de la instalacién. En este porcentaje de consumo interno estd incluida
la eficiencia y demas perdidas (pérdidas mecanicas, etc.).
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Generacion por periodo

La Generacidn por periodo es simplemente un calculo que contempla la cantidad de tiempo de
produccién edlica por afio (los dias y las horas disponibles de generacién en un afio), es decir se
realiza el siguiente cdlculo 100Mw x 24 Hs/Dia x 365 Dias/Afio = 876.000 Mw.h.

A este cdlculo algebraico, se le aplica el F.C. que surge del modelo estadistico ya calculado para el
periodo en cuestidn. Este valor resultante es la generacion anual estimada del parque edlico para
ese periodo.

Ej.: Para el periodo 2012 cuyo FC es 38% segun el modelo, se toma: 876.000 Mw.h x 38% =
332.880 Mw.h

Precio de venta

Para realizar el presente analisis se definié un precio de venta de USS 100 el Mw.h, que presenta
un escenario pesimista frente a la amplitud de opiniones existentes en torno al precio de venta de
la energia edlica.

Como fue mencionado anteriormente el precio de venta fue validado con el experto en el tema,
Ing. Nicolas Brown, quien definié que un precio de USS 100 el Mw.h, “es un precio razonable y
aceptable para el mercado actual”.

Al tener el precio de venta un fuerte impacto en el flujo de fondos del proyecto, se opta por
analizar la evolucidon temporal del precio, y se plantean dos opciones.

Por un lado se analizan los aumentos de precio en energia eléctrica (proveniente de fuentes
convencionales) que sufrieron los grandes usuarios a lo largo de los ultimos afios.

Aumento de precio para Grandes Usuario

Fecha UsS$/Mw.h ;ur:;?;go Meses ;ul\r::::zal
dic-01 $8,00

abr-02 $10,00 25% 4 6%
ene-04 $14,00 40% 21 2%
oct-04 $18,00 29% 9 3%
ene-05 $19,00 6% 3 2%
feb-07 $20,00 5% 25 0%
jun-08 $22,00 10% 16 1%
oct-08 $28,00 27% 4 7%
feb-09 $29,00 4% 4 1%

Prom. Mensual 2,7%

Tabla 17 Evolucidn Precio para GUs
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Como se puede observar el aumento no es lineal, sin embargo el promedio da un aumento de Ia
tarifa de 2,7 % mensual

Precio Grandes Usuarios (USS/Mw.h)

$35,00
$30,00
$25,00 . USS/Mw.h
$20,00
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llustracion 160 Evolucion Precio GUs

En este grafico se puede observar el aumento de precios a lo largo del tiempo.

Aumento de precios para Grandes Usuario - Anual

Ao USS/Mw.h  Aumento %
2001 $8,00

2002 $10,00 25%

2004 $16,00 60%

2005 $19,00 19%

2007 $20,00 5%

2008 $25,00 25%

2009 $29,00 16%

Prom. Anual 25%

Tabla 18 Aumento Precio Anual %

Nuevamente, el aumento de precios no es lineal, sin embargo el promedio da un aumento de la
tarifa anual del 25 %.

Por otro lado se consultd a varios profesionales idédneos en el tema, y su recomendacion fue optar
por un escenario mas conservador, y esperar una evolucion en el precio de venta del 8 % anual.
Esto se debe principalmente a que en este caso se trata de energia eléctrica proveniente de
fuentes renovables.
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A continuacidn se presentan ambos escenarios de evolucion de precios.

Evolucién de Precios
700
600
500
400
300
200
100
0
"90'»6\? ,19»"‘ %Q'\i” {19\? %@’,‘ ,Lo'&@“?’ %@9 '\9'\,"'%@" W@?’%@"‘ 19@'»@'% ,\9":\ %0'1‘,*’ ,\9'1?’ X Qﬁ”w@"'
—4#—Evolucion 8% =—=Evolucion25%

llustracién 21 Escenarios evolucidn precios

Finalmente se opta por el escenario mas conservador para estimar la evolucién en el precio de
venta de la energia eléctrica, tomando una crecimiento anual del 8 %.

Por otro lado en cuanto a la energia hidroeléctrica se plantea un precio de compra de USS 15 el
Mw.h (Potencia vieja) con una evolucién de precio anual del 25%, siguiendo la evolucién que se
calculé anteriormente. Se opta por este escenario ya que es el mds perjudicial para el proyecto
haciendo mas conservadoras sus conclusiones.

Bonos de Carbono

Se estima una reduccién en las emisiones de 0,6 Ton de CO, por MWh entregado a la red, con un
precio de venta de 20 USS/Ton (Cotizacién CER’s Futuros 2020). Este valor se supone fijo ya que la
cotizacion a lo largo de los ultimos afios no presento grandes variaciones.

Efecto de la inflacion

No es tenido en cuenta ya que el analisis se realiza en moneda extranjera. Se decide no
contemplar la inflacién ya que de incluirla en el cdlculo, cualquier estimacidon que se espera sujeta
a mucha incertidumbre y podria resultar inexacta. Haciendo que el andlisis final tenga un mayor
grado de distorsidon que si se omite completamente. En un escenario que no contemple la
inflacién, puede apreciarse mejor el objetivo buscado, que es diferenciar el efecto de la
generacién conjunta.
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Moneda utilizada

El presente anilisis se realiza en la moneda Ddlar Estadounidense. Es asi principalmente para
evitar el impacto distorsivo que produciria la inflacién.

A su vez al tratarse de tecnologia extranjera y obras de gran inversidon es practica aceptada
presentar los flujos de fondo en moneda délar estadounidense.

Impuestos considerados

Se considera el impuesto a las ganancias (35%)
No se consideran los efectos financieros del IVA, Ingresos Brutos, ni otros impuestos internos para
no agregar distorsion a los valores calculados.

Amortizaciones

La amortizacidn de los activos para el calculo del Impuesto a las Ganancias es lineal en cinco afios,
(beneficio otorgado a parques edlicos - Ley Nacional 26.190).

Tasa de corte

Para determinar la tasa de corte se utiliza el método de Capital Asset Pricing Model (CAPM).
Este método se utiliza teniendo en cuenta los siguientes parametros:

La tasa internacional del costo de capital.

El riesgo pais de Argentina.
El riesgo inherente al tipo de negocio.

P wnNpE

La tasa libre de riesgo.
Utilizando la formula:

E(r;) = e+ | im (B (Tm) — rf)
Dénde:

° E(ﬁ} es la tasa de rendimiento esperada de capital sobre el activoi.

-ﬁim es el beta, cantidad de riesgo con respecto al Portafolio de Mercado

E (1)

— Ty ) es el exceso de rentabilidad del portafolio de mercado.

(
(rm) Rendimiento del mercado.
(

rf) Rendimiento de un activo libre de riesgo.

Juan Pablo Crespi 45



Competitividad de la Energia Edlica

Finalmente sumandole a lo anterior el riesgo pais de la Argentina, se obtiene la tasa de corte del
proyecto.

Para este andlisis se utilizaron los siguientes parametros:

e Tasa Libre de riesgo a 20 afios = 3,76 %

Calculada como promedio de la tasa de los ultimos 5 afios

Aios Tasa Rf (20 Aiios)
2008 4,35%
2009 4,12 %
2010 4,03 %
2011 3,61 %
2012 2,71 %

Promedio 3,76 %

Tabla 19Evolucion Tasa libre de Riesgo

e Beta de un generador térmico en USA: 0,6
e Rendimiento esperado del activo en el mercado: 1100
e Riesgo pais de 1167 puntos bésicos

Utilizando la formula anteriormente mencionada, se obtuvo una tasa de descuento del 19,77 %.

Tasa libre de riesgo 376
Beta generador USA 0,6
Rendimiento Mercado 1100

E(ri) 801,6
Riesgo Pais 1167
Tasa de Corte 19,77 %

Tabla 20 Calculo Tasa de Corte

Habiendo comparado valores que utilizan distintas empresas del mercado local y con expertos en
el tema, se determiné finalmente utilizar un valor de 20 %.

lhttp://www.riesgopais.com/
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Financiamiento

Se decide no financiar el proyecto en ninguno de los dos escenarios, ya que de financiarse ambos
se harian bajo las mismas circunstancias y esto no agrega valor al analisis. Ademas no es la
finalidad de este proyecto encontrar la mejor forma de financiacidn, sino que es demostrar que
de permitirse e implementarse el despacho conjunto se potenciarian las inversiones en parques
edlicos.

Diferencias entre el modelo de despacho conjunto y despacho simple

Ademas de lo anteriormente mencionado no hay mayores diferencias en lo referido a inversiones,
costos y demas entre el modelo de despacho simple y el conjunto.

Resultados del analisis

A continuacién se presentan los resultados del analisis, obtenidos para los dos escenarios.
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Competitividad de la Energia Edlica

En este escenario se plantea la venta de energia eléctrica generada por el parque edlico. El siguiente Flujo de Fondos representa un caso

puntual de los 100.000 simulados.

Como se menciond anteriormente el F.C. sigue una distribucién Normal de Media 38% y desvid 2,6%.

Datos

Co. Inv. USS-kW 2200 | Total Potinstalada MW | 100

Gasto Fijo E6 2-4% MW.h Afo 876000

Consumo Interno 2% P Venta E6 (USS/MWh) | 100

Emisién Ton-CO2 / MWh 0,6 Precio Bono 20

Pot Aerogen. (MW) 2 I.G. 35%

Cant Aerogeneradores 50 Tasa de Corte 20%

Flujo de Fondos - Sin despacho conjunto (en Miles de USS$)
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032
Ing. Edlica 8054 19007 27634 40452 43061 42356 49551 54908 53500 54717 61631 61330 63940 63135 76111 73930 74379 86158 86289 82208 83332
Ing. Bono 986 2155 2917 3995 3995 3705 4100 4310 3995 3895 4193 3995 3995 3790 4396 4115 3995 4470 4330 3995 3925
Ingresos 9040 21162 30552 44446 47056 46061 53651 59218 57495 58613 65824 65324 67934 66924 80507 78045 78373 90628 90620 86203 87257
Inversion 55000 55000 55000 55000 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Gasto Fijo 1100 2200 4950 6600 8800 8800 4400 6600 8800 8800 6600 4400 4400 8800 4400 4400 8800 6600 4400 8800 4400
I.G. 0 0 0 0 0 1491 9538 14566 17043 17434 20728 21324 22237 20344 26637 25776 24351 29410 30177 27091 29000
Egresos 56100 57200 59950 61600 8800 10291 13938 21166 25843 26234 27328 25724 26637 29144 31037 30176 33151 36010 34577 35891 33400
FF (47060) (36038) (29398) (17154) 38256 35770 39713 38052 31652 32378 38495 39601 41297 37781 49469 47869 45223 54618 56043 50312 53857
Tabla 21 FF Sin Despacho Conjunto
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Amortizaciones

‘ 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2032
Inv. Activo Fijo 55000 55000 55000 55000 0 0 0 0 0 0 0
Amortizaciones 11000 22000 33000 44000 44000 33000 22000 11000 0 0 0

Tabla 21 Amortizaciones

Resultados del Flujo de Fondos

TIR 19,94%
Van $ (327.000)
Periodo de Repago 7 Ainos

Tabla 22 Resultados FF SDC

Como se puede observar la Tasa Interna de Retorno es menor a la requerida del 20 %. Por otro lado el VAN es negativo en (USS 327.000)
mientras que el periodo de repago es de 7 aios. Estos valores no hacen viable la inversidn en el parque eélico bajo las condiciones dadas.
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SIMULACION SIN DESPACHO CONJUNTO

Utilizando el flujo de fondos presentado para el escenario sin despacho conjunto se
realiza la simulacion utilizando el Software de simulacion Cristal Ball.

Las principales variables de entrada a variar estadisticamente en cada corrida del
simulador son el factor de capacidad y los gastos fijos. Las variables objetivo de esta
simulacién son el TIR y el VAN.

Con 100.000 corridas realizadas que garantizan un nivel de confianza del 95%, se
obtuvieron los resultados que se muestran a continuacion:

TIR
100,000 Trals Frequency Yiew 99,483 Dizplaved
Tir
4 500
0,04 - 4.000
| 3500
£ 003 3000 T
= T
T 2500 2
2 :
0,02 - 2.000
(T &
1.500
oo - 1.000
500
0,00 | ! | 4 0
19,00% 20,00% 1 00%
P 2000% Certainty: | 72,776 % q 21.90% |

llustracién 22 Probabilidad TIR SDC

En el grafico se puede observar que existe una probabilidades del 73 % que la Tasa
interna de Retorno sea superior al 20 %.

Por otro lado la probabilidad de obtener una TIR menor al 20% es aproximadamente
del 27 %.

La mayor probabilidad se presenta para una TIR de 20,35 %, minimamente superior a
la tasa de corte.

Si bien en este escenario existen probabilidades de que la TIR sea aceptable, los
valores esperados para esta son bajos.
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TIR Acumulado

100,000 Trials Curnulative Frequency Yiew 99,433 Displayed
Tir
1,00 100,000
=
= 00 80,000 Q
= 3
i =
5 iy
A 0E0 £0.000 z
2 il
g0 40000 3§
: 5
= =0
0,00 . ! - 0
19,00% 20,00% 21,00%
P 2000% | Certainty: | 72.776 % q{ 21.90%

llustraciéon 23 Probabilidad TIR Acum. SDC

En esta grafico se presenta en forma acumulada la TIR. La probabilidad de obtener una
TIR mayor a la deseada es del 73 % tomando como minimo un valor de 18,79 % y como
maximo un valor de 21,9 %.

De esta manera se concluye que las probabilidades de obtener una TIR superior a la
tasa de corte ronda el 73%, dejando en evidencia la existencia de cierto riesgo para el
inversor, bajo las condiciones planteadas.
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VAN
100,000 Trials Frequency Yiew 99,493 Dizplaved
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llustracion 24 Probabilidad VAN SDC

Observando los resultados para el VAN vemos que la probabilidad de que este sea
negativo es casi del 27 % mientras que la probabilidad de obtener un VAN positivo es
del 73 %.

El VAN maximo esperado de USS 10.611.000, mientras que el resultado mas probable
del VAN es de USS 2.100.000. Si bien existe la posibilidad de obtener un VAN positivo,
el riesgo de que este sea negativo es importante.
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VAN Acumulado

100,000 Trials Curnulative Frequency Yiew 99,493 Displayed
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llustracion 25 Probabilidad VAN Acum. SDC

Con este andlisis realizado queda demostrado que la probabilidad de obtener un VAN
negativo, en el escenario planteado es alta (27 %), mientras que el valor mds probable
del VAN es de es de USS 2.100.000.

Estos valores serdn comparados con los obtenidos en el escenario con despacho
conjunto.
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ESCENARIO Il: CO-GENERACION HIDRO - EOLICA - CON DESPACHO CONJUNTO (CDC)

Debido a la imprevisibilidad del tramo horario en la cual se va a generar energia
eléctrica, el parque edlico es incapaz de generar contratos a largo plazo de potencia
firme con consumidores privados. Es por eso que se propone combinar la EE
proveniente de un parque edlico con la de una central hidroeléctrica, de manera tal de
qgue el conjunto entregue potencia firme a la red y de esta forma abastecer a los
consumidores.

Este mecanismo de despacho conjunto se hace viable cuando se le permite al parque
edlico cubrir parte de la potencia a entregar (a entregar a la red) por la central
hidroeléctrica en los momentos donde el parque genera mas de la potencia
comprometida (con el cliente), para que la central acumule el equivalente energético
(de la potencia cubierta por el parque) en forma de agua. Luego, cuando el parque no
alcance a cubrir la potencia comprometida, la central hidroeléctrica hard uso de este
excedente de agua almacenado, para generar EE, aportarla a la red y asi alcanzar la
potencia comprometida por el parque edlico. De esta manera cliente recibe una
potencia estable independientemente del lugar donde esta se genero.

En este escenario se plantea que este despacho conjunto entregue una potencia fija de
324 Gw.h al afo. Esta potencia equivale a que el parque edlico (de generar sin el
aporte de la central hidroeléctrica) trabaje todos los afios con un Factor de Capacidad
fijo del 37%. Ya que esto no es viable debido a que el F.C. del parque edlico sigue una
distribucién normal (anteriormente demostrada), se realiza el complemento con la
central hidroeléctrica de forma tal que esta aporte EE para cubrir los Gw.h faltantes en
los periodos (afios) en los que el parque edlico genera por debajo de este Factor de
Capacidad del 37%.

Este Valor del 324 Gw.h es inferior a la media que se conseguiria a partir de los niveles
de viento esperados para la regidon donde se encuentra el parque edlico
(anteriormente analizado). De esta manera al estar entregando potencia estable y
firme al mercado, el parque edlico es capaz de realizar contratos a largo plazo con
clientes privados.

Capacidad edlica

. 100 Mw
instalada
24 Hs
365 Dias

Capacidad Edlica

876000 Mw.h
Instalada

Utilizacion tedrica de la
capacidad edlica para el 37% Anual
aporte de potencia fija

324120 Mw.h

324,12 Gw.h
Tabla 23 Calculo Aporte Fijo

Aporte Potencia Fija
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Estos 324 Gw.h anuales representan apenas un 0,8% de la demanda de Grandes
Usuarios Menores (38430 Gw.h anuales).

Para realizar esto operativamente (y para el correcto desarrollo de la simulacién), se
plantea la compra de energia eléctrica proveniente de una central hidroeléctrica de
forma tal de compensar la falta de EE proveniente de los aerogeneradores, en
momentos de poco viento.

De esta forma el parque edlico junto con el aporte de la central hidroeléctrica, asegura
la entrega de una potencia fija al afno de 324 Gw.h a partir del 4to afio de
funcionamiento (1 Afio — 81 Gw.h; 2Ano — 162 Gw.h; 3 Afio — 243 Gw.h).

Cabe aclarar que esta combinacién entre EE proveniente del Viento y EE proveniente
del agua no impacta en el rendimiento del aerogenerador, sino que permite estabilizar
la entrega de EE al consumidor final a través de la red. Ya que al generar el parque por
encima del 37% de su potencia instalada total (debido al FC disponible en la zona), se
deberia almacenar el equivalente energético en agua en una central hidroeléctrica,
mientras que al generar el parque por debajo del 37% se deberia utilizar estas reservas
de agua para complementar el equivalente energético faltante (Entiéndase por
equivalente energético a la relacidon entre Volumen de agua turbinado/almacenado
por la represa y energia eléctrica).
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En la siguiente tabla se muestra a modo de ejemplo un caso de los simulados, donde se puede apreciar el aporte de EE del modelo de despacho
simple en contraposicién con el aporte de EE del modelo con despacho conjunto.

(Gw.h) 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 | TOTAL

Potencia

. 81 162 243 324 324 324 324 324 324 324 324 324 324 324 324 324 324 324 324 324 324 | 6320
Comprometida

D. Simple 78 148 253 290 324 341 338 363 355 365 333 319 376 299 373 332 308 334 321 345 341 | 6536

D. Conjunto 81 162 245 324 324 333 330 355 347 357 325 324 368 324 365 324 324 326 324 337 333 | 6536

Balance EE 3 14 -8 34 0 -8 -8 -8 -8 -8 -8 5 -8 25 -8 -8 16 -8 3 -8 -8 0

Tabla 24 Comparacién Despacho Simple Vs Despacho Conjunto

Es posible verificar mediante el balance de EE que no se esta generando mas EE, sino que se esta estabilizando el aporte del EE por parte del
parque edlico.
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Desp. Simple Vs Desp. Conjunto

L
L

i A norte Fijo
=D=simple

r Conjunto

I"'l.

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2030 2021 2022 2023 2024 2025 2006 2027 2028 202% 2030 2031 2032

llustracién 26Despacho Conjunto Vs Despacho Simple en Gw.h

Como se puede observar en el grafico, el despacho conjunto cubre los valles del despacho simple, alcanzando siempre la potencia
comprometida. Este es el objetivo de la generacidn conjunta.

Por otro lado, en los momentos donde la generacién edlica supera al aporte fijo comprometido, se acumula EE en las centrales eléctricas, por
eso la curva de despacho conjunto es inferior a la curva de despacho simple.
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A continuacion se muestran los aportes energéticos provenientes de ambas fuentes de generaciéon (aporte edlico y aporte hidro) y como estos
se complementan para aportar la potencia fija comprometida por el parque edlico.

(Gw.h) 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 | TOTAL
Eoﬁ::f:;‘:;: 4 | 219 438 657 876 876 876 876 876 876 876 876 876 876 876 876 876 876 876 876 876 876 | 17082
Pmi’r‘;;fd‘;mpr 81 162 243 324 324 324 324 324 324 324 324 324 324 324 324 324 324 324 324 324 324 | 6320
Aporte real

oo 78 148 253 290 324 341 338 363 355 365 333 319 376 299 373 332 308 334 321 345 341 | 6536
Apariffr;ea' 3 14 0 34 0 0 0 0 0 0 0 5 0 25 0 0 16 0 3 0 0 | 101
EXEZﬂsgte 3 14 10 -3 0 17 14 39 31 41 9 5 52 25 49 8 -16 10 -3 21 17 | 216

Tabla 25 Aportes por tipo de generacion

La fila de excedente edlico muestra afio a afio lo que parque edlico aporta por encima de la potencia comprometida (valor positivo) o lo que la
central hidroeléctrica aporta cuando la generacién del parque edlico no alcanza la potencia comprometida (Valor Negativo).

Se puede observar claramente como el aporte de EE edlico es siempre mayor al aporte de EE por parte de la central hidroeléctrica.

Esto significa que el parque edlico genera mas EE de la que solicita “acumular” en la central hidroeléctrica, bajo las condiciones dadas.
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En el siguiente grafico se ve graficado lo descrito en la Tabla 25. Donde el aporte fijo y el aporte edlico se encuentran referidos al eje izquierdo,
mientras que el aporte hidraulico esta referido al eje derecho.

Juan Pablo Crespi

llustracion 27 Despacho Conjunto Vs Despacho Simple en Gw.h

Aportes Energeticos (Gw.h)
400 40
350 A A‘ - 35
300 30
250 25
200 I \ 20
. [\ \ A )
. [ | [\ /\ )
) J/ \ | L\ [\ 5
o : \!. -h-a-a-a-a-a-/-\!- \,_.f_./ \f_./\r_.a—n
2002 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 R0F9 R030 X031 2032

=== parte Fijo |37%)

== hporte Eolico

== pnorte Hidro

60




Competitividad de la Energia Edlica

Se observa claramente como los picos de aporte hidraulico se dan en los afios donde el aporte
eolico no alcanza a cubrir el aporte comprometido.

Para verificar que el parque edlico genere el excedente suficiente de EE de manera tal de poder
acumular el equivalente energético en la central hidroeléctrica en forma de agua, se realizo una
simulacion de 100.000 corridas con un 95% de nivel de confianza, utilizando el software Cristal

Ball.

Para la misma se tomo como variable de entrada el F.C. del parque, siguiendo una distribucién
normal (anteriormente demostrada). Con esta simulacidn se logra obtener una probabilidad de
ocurrencia para estimar el excedente edlico del parque durante los afios de duracién del proyecto,

llegando al siguiente resultado.

100.000 Trials Frequency Wiew 99,499 Dizplaved
Excedente Eolico
4500
0,04 - 4.000
3.500
£0,03 - 3.000 g
2 2500 2
g z
i 0,02 - 2.000 2
1.500
0,01 - 1.000
00
0,00 ' ] ] ' 0
0 100 200 300 400 500
P o Certainty: |97.920 % o (492

llustracion 28 Probabilidad del Excedente Eélico

Esto significa existe una probabilidad del 98% de que el parque edlico genere mas EE de la que
solicita “almacenar” a la central hidroeléctrica en forma de agua. Siendo el valor mas probable de
este excedente 200 Gw.h, mientras que el maximo valor posible, pero con una baja probabilidad

de ocurrencia es de 492 Gw.h.

Por otro lado existe una probabilidad del 2% de que el parque edlico solicite “almacenar” mas EE
eléctrica de la que es capaz de generar a lo largo de los afios de duracién del proyecto. Si bien esta
probabilidad es muy baja, en caso de lograr un cambio en la regulacién actual de forma tal de
permitir este despacho conjunto entre E. Edlica y E. Hidraulica, este escenario debe ser

contemplado.

Juan Pablo Crespi 61



Competitividad de la Energia Edlica

Luego de este andlisis, y asumiendo la posibilidad regulatoria de utilizar los precios y condiciones

gue se plantean en el modelo, es posible decir que la generacidén conjunta garantiza que:

1. El parque edlico realice contratos de abastecimiento a largo plazo con consumidores
privados (GUMES, GUMAS)

2. Haya periodos donde el parque edlico abastezca toda la potencia a entregar.

3. Haya periodos donde el parque entregue mas potencia de la comprometida, permitiendo
el acopio de energia eléctrica en forma de agua.

4. Haya periodos donde parte de la demanda a satisfacer sea generada con energia edlica y
parte con energia hidroeléctrica.

Juan Pablo Crespi 62



Flujo de fondos - Escenario Con Despacho Conjunto (CDC)
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En este escenario se plantea la venta de Energia eléctrica generada en conjunto, por el parque edlico y por una central hidroeléctrica. El
siguiente Flujo de Fondos representa un caso puntual de los 100.000 simulados.

Como se menciond anteriormente el F.C. sigue una distribucion Normal al igual que en el escenario anterior.

Datos

USS-kw 2200 MW.h Afio 876000

Gasto Fijo E 2-4% | P Venta E6 (USS/MWh) 100

Consumo Interno 2% Precio de Hidro 15

Emisién Ton-CO2 / MWh 0,6 Precio Bono 20

Molino (MW) 2 I.G. 35%

Pot Aerogen. (MW) 50 Tasa de Corte 20%

Total Pot instalada Mw 100

Flujo de Fondos — Con Despacho Conjunto (en Miles de USS)
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032
Ing. E6. 8156 19007 27634 40452 43061 42066 49551 54908 53500 54634 61811 61330 63940 63047 76439 73658 74379 87119 85882 82208 82586
Ing. Bon. 999 2155 2917 3995 3995 3679 4100 4310 3995 3889 4205 3995 3995 3784 4415 4100 3995 4520 4310 3995 3889
Ing. Hid. 0 0 0 0 0 2453 0 0 0 0 0 0 0 1787 0 0 0 0 0 0 0
Ingresos 9154 21162 30552 44446 47056 48198 53651 59218 57495 58523 66015 65324 67934 68618 80854 77757 78373 91639 90192 86203 86475
Inversion 55000 55000 55000 55000 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Ga. Fijo 1.100 2.200 3.300 4.400 4400 4400 4400 4400 4.400 4.400 4.400 4.400 4.400 4.400 4.400 4.400 4.400 4400 4.400 4.400 4.400
Ga. Hid. 0 0 0 0 0 591 0 0 0 0 0 0 0 558 0 0 0 0 0 0 0
.G. 0 0 0 0 0 3572 9538 15336 18583 18943 21565 21324 22237 22281 26759 25675 25891 30534 30027 28631 28726
Egresos 56100 57200 58300 59400 4400 8563 13938 19736 22983 23343 25965 25724 26637 27239 31159 30075 30291 34934 34427 33031 33126
FF (46946) (36038) (27748) (14954) 42656 39634 39713 39482 34512 35180 40050 39601 41297 41379 49695 47682 48083 56705 55765 53172 53349
Tabla 26 FF CDC
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Amortizaciones

‘ 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2032
Inv. Activo Fijo 55000 55000 55000 55000 0 0 0 0 0 0 0
Amortizaciones 11000 22000 33000 44000 44000 33000 22000 11000 0 0 0

Tabla 27 Amortizaciones CDC

Resultado Flujo de Fondos

TIR 21,24%
Van $6.942
Periodo de Repago |7 Aios

Tabla 28 Resultados FF CDC

Como se puede observar la TIR asciende al 21,24 % superando la obtenida en el escenario sin despacho conjunto.
El VAN es positivo en USS 6.942.000, también superior al resultado obtenido en el escenario anterior.
El periodo de repago es de 7 aios, al igual que en el escenario anterior.

Los valores obtenidos, son claramente superiores a los del escenario sin el despacho conjunto. De esta manera se genera un escenario
atractivo para el inversionista privado, fomentando el interés en invertir en fuentes de generacidn de energia limpia.
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SIMULACION CON DESPACHO CONJUNTO

Utilizando el flujo de fondos presentado para el escenario con despacho conjunto se realiza la
simulacién utilizando el Software de simulacidn Cristal Ball.

Las principales variables de entrada a variar (estadisticamente) en cada corrida del simulador son
el factor de capacidad y los gastos fijos. Las variables objetivo de esta simulacién son el TIR y el
VAN.

Con 100.000 corridas realizadas que garantizan un nivel de confianza del 95%, se obtuvieron los
resultados que se muestran a continuacion:

TIR
100000 Trals Freguency “iew 93,482 Dizplayed
Tir
4. 500
0,04 - 4000
3.500
=
= 003 - 3.000 }E
% Lo}
£ 2.500 ‘&
o
& 0p2 - 2000 5
1.500
001 - 1.000
S00
0,00 ! ' J o
20,00% 21,00%
P |20.00% Certainty: | 91.563 % q |21.90% |

llustracién 29 Probabilidad TIR CDC

En el grafico se puede observar que la probabilidad de que la Tasa Interna de Retorno sea inferior
a la tasa de corte es de 8,5 %, mientras que la probabilidad de obtener una TIR mayor al 20 % es
del 91,5 %.

Se puede esperar una TIR de 21,9 % como maximo valor, mientras que la mayor probabilidad se
presenta para una TIR de 20,6%.

Si bien los valores obtenidos no son ampliamente superiores a la tasa de corte (20 %), este
resultado es claramente superior al obtenido en el escenario sin despacho conjunto, lo cual hace
mas atractiva la inversién en un parque edélico.
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TIR Acumulado
100.000 Trials Curnulative Freguency Yiew 93.518 Digplayed
Van
1,00 100,000
= o
= =
= 0a0 80,000 5
[us] =
S &
AC 060 §0.000 =
<D
=t T
w040 40.000 @
= =
£ £
S 0,20 20.000 5
0,00 T | | | o
§-3.000 0 £3.000 $6.000 $9.000
P 30 | Certairty: | 31,502 % 4 #1053

llustracion 29 Probabilidad TIR Acum CDC

En esta grafico se presenta en forma acumulada los valores esperados para la TIR. Nuevamente
podemos observar que la probabilidad de obtener una TIR mayor al 20% es del 91,5 %.

Viendo los resultados de este andlisis queda claro que con la posibilidad del despacho conjunto

garantizamos una tasa de retorno de la inversion mayor

al 20 %, mejorando los resultados

obtenidos en el escenario sin despacho conjunto.

VAN
100,000 Trials Freguency Wiew 93,518 Dizplaved
Yan
0,04 4,000
= i
E 003 3000 o
2 =
= z
= 00z 2.000
L &
0,01 - 1.000
0,00 . ' ' - ¢ o
%-3.000 00 £3.000 F6.000 £3.000
" ED Certainty: | 91,614 % q |s10572 |
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llustraciéon 30 Probabilidad VAN CDC
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Por el lado del VAN se puede observar que la probabilidad de que este sea negativo es del 8,4 %,
mientras que la probabilidad de obtener un VAN positivo con la nueva modalidad de despacho es
de 91,6 %. Lo cual hace mas atractivo al escenario de despacho conjunto, en contraposicién con el
del despacho simple.

El VAN mas probable a obtener es de USS 3.164.000, valor ampliamente superior al obtenido en el
resultado anterior. El maximo VAN que se puede obtener es de USS$ 10.572.000.

VAN Acumulado

100,000 Trials Curnulative Frequency View 93,518 Dizplaved
Yan
1,00 - 100.000
= 9
= o
= 080 - 50.000 5
s o
5 @
' 050 - &0.000 g
= T
= 040 - 40.000 @
= o
= g
'S 020 - ED.DDDQ
0,00 T i i i o
F-3.000 0 F3.000 FE6.000 F9.000
P ED Certainty: | 91,602 % q [s10538

llustracion 31 Probabilidad VAN Acum CDC

En el grafico del VAN acumulado se puedo observar la probabilidad acumulada de obtener un VAN
positivo. Esta probabilidad es aproximadamente del 91,6 %.

Con este analisis realizado queda demostrado que la probabilidad de obtener un VAN negativo, en
el escenario planteado muy baja (8,4 %), mientras que el valor mas probable del VAN es de es de
USS 3.164.000.

Nuevamente estos valores son superiores a los obtenidos en el escenario sin despacho conjunto.
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CONCLUSIONES

Este Proyecto Final, a través de sus diversos andlisis, muestra concretamente el beneficio
econdmico que presenta la co-generacidn entre energia hidraulica y energia edlica desde el punto
de vista del generador edlico. En contraste con un proyecto de generacidn exclusivamente edlico.

En la siguiente tabla comparativa entre los dos escenarios estudiados, se resumen los resultados
obtenidos:

P.VAN > 0 P.TIR> 20%
Proyecto Sin Despacho Conjunto 72,83 % 72,77 %
Proyecto Con Despacho Conjunto 91,6 % 91,5 %

Tabla 29 Resultados De la Simulacién

Se puede observar claramente como la implementacién del despacho conjunto beneficia los
pardmetros objetivo, Tasa Interna de Retorno y Valor Actual Neto, a la hora de realizar un
proyecto de inversién.

A su vez, segln se mostrd, la posibilidad de realizar un despacho conjunto bajo las condiciones
presentadas, reduce el riesgo de obtener resultados negativos, ya que existen probabilidades
superiores al 90 % de que el TIR y el VAN sean positivos.

Por otro lado se observa que los valores de la TIR y del VAN difieren ampliamente en un escenario
con respecto del otro. Esto puede verse en la siguiente tabla comparativa que resume los
resultados de los dos flujos de fondos presentados anteriormente para un mismo F.C. dado:

TIR VAN P. Repago
Proyecto Sin Despacho Conjunto 19,94 % USS (327.000) 7 Afos
Proyecto Con Despacho Conjunto 22,54 % USS$ 14.150.000 7 Afos

Tabla 30 Resultados de los FF

En esta tabla se puede observar nuevamente como el despacho conjunto mejora ampliamente el
Van y la TIR. De esta manera se lograria pasar de resultados negativos en un proyecto de
generacién edlica pura, a resultados positivos cuando la generacién es conjunta.

Resulta evidente como conclusidn principal de este andlisis, que de lograrse el cambio regulatorio
gue permita este tipo de despacho energético entre energia edlica y energia hidrdulica, se
beneficiarian las inversiones en el sector energético. Potenciando el uso de las energias
renovables, y en este caso en particular la Energia Edlica, por contar con la posibilidad de ofertar
potencia firme proveniente puramente de fuentes renovables. En contraposicién con la situacién
actual, en la que se ve que es el estado quien busca fomentar la inversidn en energias renovables a
través de planes y programas de incentivo que no son del todo efectivos.
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De esta manera se esta cumpliendo con el objetivo principal de este trabajo que es proveer una
herramienta para generar un cambio regulatorio y asi hacer mas competitiva la energia edlica,
potenciando su uso en pos de disminuir la emisién de GEIl, contribuyendo en la mitigacion de los
impactos del Cambio Climatico.
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OTRAS CONCLUSIONES DEL TRABAJO

Analisis de vientos

Tras analizar los vientos a lo largo de los ultimos 13 afios se observan velocidades promedios a
una altura de 67 metros, con picos por la tarde (15 Hs aprox.), que tiene una variacidon aproximada
del 40 % respecto del minimo registrado, que se da en aproximadamente a las 22.00 Hs.

Velocidad(m/s)
10,00
Z 9,00
£
= 8,00
o 4
2 7,00
o
2 6,00
5,00

0123 456 7 8 91011121314151617181920212223

Hora del dia

llustracién 32 Velocidad Diaria del Viento

Curva de generacion para el aerogenerador Vestas V80 de 2 Mw.

Como resultado de este andlisis se concluye que se puede modelizar mediante una ecuacidn lineal.
La ecuaciodn lineal que mejor ajusta la generacion del modelo Vestas V80 de 2.0 MW de potencia
es:

Pot =-0.624 + 0.175 x Vel

Donde la Pot, es la potencia en MW generada y Vel, es la Velocidad del viento en m/s, medida a
una altura de 67 m.

Esta ecuacidn se puede usar para velocidades que van desde los 4 m/s hasta los 18 m/s. Para
velocidades inferiores a 4 m/s la Potencia entregada es 0 Mw, mientras que para velocidades
superiores a 18 m/s la potencia entregada es de 2 Mw.

Finalmente para velocidades superiores a 25 m/s la potencia entregada es de 0 Mw, ya que al
estar generando a altas velocidades se puede dafiar el funcionamiento del aerogenerador.
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Factor de capacidad

Para la tecnologia elegida y tras el analisis de vientos realizado se obtienen las siguientes
conclusiones con respecto al factor de capacidad en Comodoro Rivadavia:

e Presenta sus picos maximos en época estival y sus minimos en época invernal. Presentando
su valor minimo en el mes de mayo, con un F.C. del 30%, y su valor maximo en el mes de
Diciembre, con un F.C. del 48%.

e Existe una marcada tendencia positiva, en la evolucién histérica (anual), que genera un
escenario favorable para los préximos anos. Es de esperarse que esta tendencia continte
creciendo, presentando picos de velocidades mas altos y duraderos en el tiempo.

e Los promedios historicos anuales registran un factor de capacidad minimo de 35% y un
maximo de 43%.

e Es posible modelizar el factor de capacidad con una distribucién normal de Media 38 % y
desvio 2,6 %.

Conclusiones del modelo de Flujo de Fondos aplicado

Es claro que el costo de inversién en los aerogeneradores es una de las variables criticas a
contemplar, ya que representa un 70 % del costo de inversion total por Kw instalado. Esta variable
se veria beneficiosamente afectada de lograr una economia de escala que permita bajar los costos
de inversién en energia edlica.

De existir certeza a largo plazo con respecto a los costos de capital esperables, seria posible el
desarrollo sostenido de parques edlicos en la Argentina. Esto posibilitaria generar un ritmo de
instalacidn de equipos edlicos constante o apenas levemente creciente que permitiria al fabricante
de equipos edlicos instalar plantas en la Argentina, sabiendo que su propio “factor de utilizaciéon
de planta” sera muy elevado. Esta politica aseguraria también que los costos de montaje
disminuyan, ya que el campamento de la compafiia de montajes podria permanecer durante afios
moviéndose lentamente al pasar de un parque en construccion al siguiente.

Otra conclusién del flujo de fondos es el gran impacto que tiene una variacion en la tasa de corte.
Las variables macroecondmicas que afectan al calculo de esta tasa, son un parametro clave de
este proyecto. Debido a un contexto de inestabilidad econémica tanto nacional como
internacional de elevarse esta tasa el VAN del proyecto se veria fuertemente afectado.

Tasa de Corte ’ 18% 19% 21% 22%
VAN | s16.731 $7.570 $221 $6.862

Tabla 31 Variacion VAN Segun Tasa de Corte
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Conclusiones del FODA

e Foco en la posibilidad de entregar potencia firme al mercado proveniente de fuentes
renovables.

e Creciente demanda de energia eléctrica +Alto F.C. de regiones Argentinas=Escenario
favorable para este proyecto

e Necesidad de generar un nuevo marco regulatorio que permita la implementacion de esta
modalidad de despacho conjunto

e Despacho conjunto mas rentable que un parque eélico convencional
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FUTURAS LINEAS DE INVESTIGACION

Cabe destacar la importancia de estudiar en futuros proyectos:

Nuevos lugares del pais donde este modelo se pueda aplicar.

En qué medida es conveniente aplicar este modelo de despacho conjunto y bajo qué
condiciones.

La posibilidad de plantear un despacho conjunto en proyectos que involucren instalaciones
de energia edlica en Argentina y generacion hidroeléctrica en Brasil, ya que estos dos
paises cuentan con matrices energéticas complementarias. Siendo el potencial hidrico de
Brasil superior al argentino, mientras que el potencial edlico Argentino es superior a la de
Brasil.

Analizar cudles son las modificaciones que deben realizarse en el marco regulatorio
Argentino para que este modelo pueda ser utilizado con mayores probabilidades de éxito

Analizar en profundidad el impacto del GENREN en la matriz energética y evaluar si su
aporte es exitoso.
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DICCIONARIO DE ACRONIMOS

GEIl: Gases de Efecto Invernadero

EE: Energia Eléctrica

F.C.:Factor de Capacidad”

GUMA: Grandes Usuarios Mayores
GUME: Grandes Usuarios Menores
GUPA: Grandes Usuarios Particulares
Mw: Mega Watts

Mw.h: Mega Watts Hora

MDL: Mecanismo de Desarrollo Limpio
CER: Certificado de Reduccién de Emisiones
TIR: Tasa Interna de Retorno

VAN: Valor Actual Neto

FF: Flujo de Fondos

SDC: Sin Despacho Conjunto

CDC: Con Despacho Conjunto
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