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. Esta nota estima la probabilidad mensual y anual de . Con todo, el panorama durante 2007 y 2008 aun es

déficit en el Sistema Interconectado Central (SIC) en-
tre 2007 y 2012. Las probabilidades de déficit duran-
te los proximos afnos han retornado a niveles pareci-
dos a los que eran habituales antes de la crisis del
gas. Por una parte, la Ley Corta 2 permitié que los
precios aumentaran para reflejar parcialmente el ma-
yor costo de produccion causado por el retraso de
las inversiones, el aumento de los precios del car-
bon y el petréleo y la pérdida del gas natural argenti-
no como tecnologia de expansion.

Ello estimuld la conversion a diesel de la mayoria de
las centrales que operan con gas natural, la instala-
cion de turbinas diésel y la construccion de peque-
fias centrales hidroeléctricas. Al mismo tiempo, la lici-
tacion de contratos con distribuidoras en diciembre
pasado destrabd las inversiones en centrales a car-
bon.

Por otra parte, el aumento de precios modero el cre-
cimiento de la demanda, lo que explica buena parte
de la caida de las probabilidades de déficit. A ello se
suma que la reconversion de centrales a gas natural
para que puedan usar diésel esta casi concluida. Asi,
la probabilidad de déficit ya no depende de la dispo-
nibilidad de gas natural.

incierto y vulnerable, y habra déficit si se materializa
una sequia extrema, tal como ocurria antes de la cri-
sis del gas. También es cierto que la probabilidad de
que haya al menos un mes con déficit en cada uno
de los siguientes cuatro afios hidrolégicos no es in-
significante, y se eleva hasta .111 (u 11,1%) durante
el afio hidrolégico 2009-10.

. Mas aun, las probabilidades mensuales de déficit se

triplican durante 2010 si la entrada de centrales se
retrasa seis meses o la demanda crece 7,5% por afo,
en vez del 6,8% que proyecta la CNE. Por ultimo, si a
una sequia extrema durante este afio se le suma un
evento desafortunado tal como una restriccion de
diésel o el desperfecto de una central térmica (tal
como ocurrio en 1998 y 1999) la magnitud del déficit
seria considerable.

Es muy importante que se reglamenten de manera efi-
caz los mecanismos que permitirian estimular las re-
ducciones voluntarias de consumo durante déficits.
Este mecanismo, introducido por la Ley Corta 2, da la
flexibilidad adicional necesaria para enfrentar déficits.
Sin embargo, el reglamento sigue pendiente.

Adicionalmente, es importante agilizar los procedi-
mientos que rigen a los estudios de impacto ambien-
tal. Algunos proyectos continian enredados en la
marafa regulatoria.
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Introduccion

En julio de 2006 estimamos la probabili-
dad mensual de déficit de abastecimiento eléctri-
co entre 2006 y marzo de 2011 en el Sistema In-
terconectado Central (SIC)1. Concluimos que si
bien la situacion no era desesperada, tampoco
habia espacios para cometer errores. Este afio se
da una aparente paradoja. Las probabilidades de
déficit durante los proximos afios han retornado a
niveles parecidos a los que eran habituales antes
de la crisis del gas. Sin embargo, en 2007 y 2008
el abastecimiento eléctrico sigue siendo vulnera-
ble a una sequia extrema, principalmente por des-
aciertos regulatorios. En efecto, no se han regla-
mentado de manera eficaz los mecanismos que
permitirian estimular las reducciones voluntarias
de consumo durante un déficit, nada se ha hecho
para crear un mercado que permita usar la abun-
dante generacion que no esta interconectada du-
rante una escasezz, ni tampoco se han agilizado
los procedimientos que rigen a los estudios de
impacto ambiental.

A la luz de lo anterior, esta nota evalua el
abastecimiento eléctrico en el Sistema Interconec-
tado Central (SIC) desde junio de 2007 hasta mar-
zo de 20123, Nuestro estudio muestra que de con-
tinuar las actuales condiciones de caudales
afluentes, muy por debajo de la media, habria ra-
cionamiento durante este afo. La profundidad del
déficit se agravaria, e incluso podria adelantarse a
junio o julio de 2007, si, tal como durante la crisis
de 1998 y 1999, la sequia coincidiera con una in-
disponibilidad permanente de una central de ciclo
combinado, ya sea por problemas técnicos o bien
por abastecimiento insuficiente de diésel.

Es importante enfatizar que la vulnerabili-
dad del SIC se debe a la demora en resolver pro-

" Véase Galetovic, Inostroza y Mufioz (2006).

2 EI DS N° 244 del 2 de septiembre de 2005 re-
glamenta la interconexién de pequefios generadores, pero
sus disposiciones son tan engorrosas que en la practi-
ca es ineficaz.

3 El afio hidrolégico comienza en abril y termina
en marzo del afio siguiente. Asi, por ejemplo, 2007-8 de-
nota el afio hidroldgico que comenzé en abril de este afio
y termina en marzo de 2008.

blemas que se arrastran desde siempre, y no a
los cortes de gas. En efecto, si se hubiese regla-
mentado de manera eficaz el mecanismo de reduc-
ciones voluntarias de consumo, el panorama se-
ria mas tranquilo, todo esto gracias a los aciertos
de la Ley Corta 2. Hoy dia, las probabilidades de
déficit no dependen de la intensidad de los cortes
de gas, han descendido a niveles parecidos a los
que eran habituales antes de la crisis del gas, y el
ajuste posiblemente concluya hacia mediados de
2010, cuando hayan entrado en servicio dos cen-
trales a carbdn y una hidraulica y se materialicen
otros proyectos.

¢ Por qué mejoro la Ley Corta 2 el panora-
ma del abastecimiento eléctrico? Aunque hemos
sido afortunados porque la hidrologia fue particu-
larmente abundante durante el afio pasado, la res-
puesta, en términos simples, es que generadores
y consumidores han respondido al aumento de
precios que permitié la Ley Corta 2. En efecto,
la principal consecuencia de largo plazo de la cri-
sis del gas argentino que comenzé en mayo de
2004 fue la pérdida de este combustible relativa-
mente barato como tecnologia de expansion del
sistema eléctrico. El mérito de la Ley Corta 2 de
mayo de 2005 es que le permitié al precio de nudo
reflejar este hecho. Asi, tal como se aprecia en el
Grafico 1, entre noviembre de 2003 y mayo de
2007 el precio de nudo de la energia en ddlares se
duplice®.

Por el lado de la oferta, el aumento de pre-
cios estimulé la conversion a diésel de casi todas
las centrales que operan con gas natural, la ins-
talacion de algunas turbinas y la construccion de
pequefas centrales hidroeléctricas.

Sin embargo, en el corto plazo el efecto
mas importante ocurrié por el lado de la deman-
da, pues el aumento de precios moderé su creci-
miento. Aunque la caida de la tasa de crecimiento
es temporal, el nivel de consumo sera menor, de
manera permanente, en una magnitud equivalen-

4 El precio a usuarios en pesos aumenté menos,
por la caida del délar durante los Ultimos afios. De mane-
ra adicional, sélo el 40% de la tarifa residencial corres-
ponde a energia, por lo que su aumento porcentual ha
sido aun menor.
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Grafico 1
Precio de nudo de la energia en el nudo de Quillota
(mils/kWh)
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te a, mas o menos, una central de ciclo combina-
do. Como veremos mas adelante, el menor con-
sumo es responsable de buena parte de la caida
de las probabilidades de déficit durante los proxi-
mos tres afios hidroldgicos.

Finalmente, la adjudicacion de contratos
con distribuidoras mediante licitaciones en di-
ciembre pasado destrabd las inversiones en cen-
trales de base. Con la entrada de estas centrales,
hacia 2010 deberia materializarse el reemplazo
del gas natural por el carb6on como tecnologia de
expansion del sistema. Una vez que eso ocurra y
se normalice la entrada periddica de centrales, se
completara el ajuste del sistema eléctrico gatilla-
da por la crisis del gas natural argentino en mayo
de 2004.

A pesar de todo, durante los proximos tres
afos no se puede descartar un déficit. Como se
dijo, una razén es que una sequia extrema pare-
cida a las que ocurrieron durante los afios hidro-
I6gicos 1968-69, 1996-97 6 1998-99 causaria uno
hacia fines de este afio. También es cierto que la
probabilidad de que haya al menos un mes con
déficit en cada uno de los siguientes cuatro afios
hidrolégicos no es insignificante, y se eleva hasta
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111 (u 11,1%) durante el afio hidrolégico 2009-10.
Por ultimo, las probabilidades mensuales de dé-
ficit se triplican durante 2010 si la entrada de cen-
trales se retrasa en seis meses o la demanda cre-
ce 7,5% por afio, en vez del 6,8% que proyecta la
CNE, y alcanzan niveles histéricamente altos du-
rante varios meses, alrededor de .12 (6 12%).

La posibilidad de que ocurra un déficit en
afios secos no es nada nuevo ni anormal. Sin
embargo, en las circunstancias actuales no se
puede descartar que un déficit devenga en racio-
namientos y cortes, porque aun no existen meca-
nismos que permitan manejar eficientemente un
déficit®. En ese sentido, se puede decir que hemos
vuelto a la “normalidad” previa a la crisis del gas.
Lamentablemente, en esa “normalidad” las pro-
babilidades de déficit bajas conviven incémoda-
mente con un problema no resuelto, a saber, que

5 Durante una escasez cae la oferta de energia,
ya sea por una sequia o por la falla de una central. Una
crisis eléctrica ocurre cuando hay un exceso de demanda
por energia, el que habitualmente lleva a racionamientos
y cortes del suministro. Si existen buenos mecanismos
de precios en funcionamiento durante una escasez, la
energia disponible se asigna eficientemente y se evitan
los cortes y racionamientos.
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no hay mecanismos eficaces y eficientes que es-
timulen las reducciones de consumo durante un
déficit.

La Ley Corta 2 incluye un gran avance en la
direccién correcta, porque introdujo los mecanis-
mos de incentivo al ahorro de energia. Sin embar-
go, han pasado dos afos desde que se promul-
go y el gobierno todavia no produce un reglamento
que indique cdmo se haran estas ofertas. De ma-
nera similar, nada se ha hecho para crear un mer-
cado que permita usar la abundante generacion
distribuida durante una escasez. Por ultimo, la
marafa regulatoria que retrasa y entraba los pro-
yectos eléctricos sigue intacta.

¢Como evaluarel
abastecimiento eléctrico?

La principal dificultad para estimar la pro-
babilidad de déficit consiste en que las centrales
del lago Laja se deben operar 6ptimamente, es
decir, para minimizar el costo social esperado de
abastecimiento y falla. El problema computacional
es complejo porque el embalse del Laja es de ta-
mafio tal que permite traspasar agua de un afio a
otro (de ahi que se diga que tiene capacidad de
regulacion interanual) y permite trasladar energia
hacia el futuro. El beneficio de hacerlo es sustituir
generacion térmica futura y, eventualmente, mitigar
un déficit o evitarlo por completo; el costo es que
se encarece la operacion hoy porque se pierde la
oportunidad de sustituir generacién térmica. Por
eso, es necesario utilizar un modelo que optimice
el uso del agua del lago Laja.

También ocurre que la hidrologia es alea-
toria: como vimos en Galetovic, Inostroza y Mufioz
(2006) hay una gama de posibles hidrologias,
unas muy secas, otras medianamente abundan-
tes y otras muy abundantes. Y cada vez que se de-
cide cuanta agua del Laja se debe usar hay que
considerar que no se sabe qué tan abundante
0 seca sera la hidrologia en el futuro. Por eso,
es perfectamente posible que, aun si la probabili-
dad de déficit es muy baja, ocurran déficits con
hidrologias muy secas. Por lo mismo, la probabi-
lidad que ocurra un déficit es un indicador apropia-

do de cuan holgado o ajustado se ve el abasteci-
miento.

El abastecimiento eléctrico visto
desde junio de 2007

Método y supuestos

El modelo. Para evaluar la probabilidad de
que ocurran déficits durante los siguientes cinco
afos hidrolégicos usamos el modelo Omsic (véa-
se Galetovic, Olmedo y Soto [2002a] para una des-
cripcion detallada). EI CDEC us6 este modelo has-
ta poco tiempo atras para operar el sistema y lo
reemplazo recientemente por el modelo pLPS 7.

¢ Por qué seguir usando el modelo Omsic?
La virtud del modelo PLP es que permite repre-
sentar mejor la operacién semanal o mensual del
sistema, porque incorpora las pérdidas y restric-
ciones de transmision y optimiza el uso del agua
de todos los embalses del SIC, no sdlo el del lago
Laja. La limitacién del modelo PLP es que no per-
mite modelar aleatoriamente la hidrologia y por
construccion excluye la posibilidad de series extre-
mas de sequiass.

Ahora bien, cuando se estima la probabili-
dad de déficit durante los préximos cinco afios hi-
droldgicos las restricciones de transmision o el
uso del agua de embalses con poca capacidad de
regulacion no son muy relevantes. Por contraste,
es muy importante la incertidumbre hidrologica y el
uso interanual del lago Laja. El modelo Omsic es

6Véase Colbun (1997) y CDEC-SIC (2003).

7 El modelo Omsic resuelve el problema del des-
pacho econdémico utilizando la técnica de programacion
dinamica estocastica (conocida por su sigla en inglés SDP,
stochastic dynamic programming). El modelo PLP resuel-
ve el mismo problema pero utilizando un técnica de pro-
gramacion dinamica dual estocastica (conocida por
su sigla en inglés SDDP, stochastic dual dynamic pro-
gramming). Para mas detalles véase Power System Re-
search Institute (2001) o bien Torres (2006).

8 El modelo PLP resuelve el problema del despa-
cho econdmico reduciendo la incertidumbre a sélo algu-
nas series o secuencias hidrolégicas. Por ejemplo, el
CDEC-SIC considera la estadistica hidrolégica entre los
afos 1965-66 y 2004-05 y construye 40 secuencias cro-
nolégicas. Véase Palacios, Palma y Mufioz (2004) para
una descripcion mas detallada.
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Cuadro 1
Proyecciones del consumo de electricidad
2006 y 2007 comparados

Demanda supuesta

Demanda supuesta

en 2007 en 2006

Afio (1) (2) (3) (4)

Consumo Tasa de Consumo Tasa de

(GWh) aumento (GWh) aumento

2006 38.231 38.412
2007 40.724 6,5% 41.443 7,9%
2008 43.477 6,8% 44.800 8,1%
2009 46.521 7,0% 48.250 7,7%
2010 49.684 6,8% 51.482 6,7%
2011 53.063 6,8% 54.932 6,7%

Nota: (1) Se supone que las pérdidas son iguales a 4,1%, es decir, iguales a las materializadas entre 1996 y 2005.
Fuentes: La proyecciéon de demanda de 2007 proviene de CNE (2007). La proyeccion de demanda de 2006 proviene de
Galetovic, Inostroza y Mufioz (2006) y esta basada en CNE (2006).

mas apropiado para este estudio porque permite
usar simulaciones de Montecarlo para modelar la
incertidumbre hidrolc')gicag.

El método seguido. El método seguido es
el siguiente. Luego de obtener el uso 6ptimo del
lago Laja para cada posible cota inicial y para cada
una de las hidrologias de la estadistica, sortea-
mos aleatoriamente 10.000 secuencias de hidro-
Iogl'asm. Grosso modo, en cada sorteo se elige
una de las 40 hidrologias de la estadistica mes a
mes. Luego, para cada una de las 10.000 secuen-
cias simulamos la operacién 6ptima del sistema
mes a mes. De cada una de las 10.000 simula-
ciones computamos la energia fallada, y luego re-
portamos los siguientes estadisticos para cada
mes del afio hidroldgico respectivo: (a) la energia
total fallada en promedio en las 10.000 simulacio-
nes (en GWh); (b) su desviacion estandar; (c) la
fraccion de simulaciones en que ocurrié un déficit
de al menos 1% de la demanda, es decir la pro-

9 A diferencia del modelo PLP, el Omsic sortea
aleatoriamente de la estadistica existente una hidrologia
para cada mes. Por eso, el nimero de combinaciones
de hidrologias potenciales es muchisimo mayor y se
aproxima a la distribuciéon de probabilidades de la hidro-
logia.

0 |as asi llamadas etapas de optimizacion y si-
mulacion se describen y explican en Galetovic, Olmedo
y Soto (2002a).

babilidad de que ocurra un déficit; (d) la cota pro-
medio del lago Laja; (e) el costo marginal prome-
dio en mils’kWh''. Adicionalmente reportamos la
probabilidad de falla anual, vale decir, la probabi-
lidad de que ocurra un déficit en al menos un mes
del afo.

Los supuestos. La simulacion de la opera-
cion partio con la cota del lago Laja al comienzo de
junio de 2007, 1.337,67 metros sobre el nivel del
mar'? '3, El caso base corresponde a la proyec-
cién de demanda y plan de obras que hizo la CNE
cuando fijé el precio de nudo en abril de 2007, ex-
cluyendo las turbinas diésel Los Vilos 1 y Cardo-
nes 1, cada una de 125 MW y el Ciclo Combinado
Taltal 1l. La proyeccién de consumo supone una
tasa media de crecimiento de la demanda de poco
mas de 6,8% por afio (véase el Cuadro 1)14. Por

' Un “mil” es equivalente a una milésima de do-
lar, y es la unidad estandar en que se miden los costos
de generacion eléctrica.

12| a cantidad de agua en el Laja se mide por su
cota en metros sobre el nivel del mar (m.s.n.m.). Cuando
lleno la cota es 1.368 m.s.n.m., mientras que el lago esta
casi vacio cuando la cota alcanza 1.310 m.s.n.m.

13 Para obtener la cota al 1 de junio de 2007 se
tomo la cota del Laja al 1 de mayo de 2007 y se supuso
que el agua se usaria durante todo mayo a la misma tasa
que durante la primera quincena.

14 Para mas detalles véase el apéndice y CNE
(2007).



n Puntos de Referencia

www.cepchile.cl

Cuadro 2
Plan de obras, abril de 2007, CNE

(1)

(2)

(3)

(4)

Central Combustible Potencia Potencia
(Mw)2 (Mw)32

Abr. 07 CA' San Isidro Il Diésel 240
Abr. 07 Quilleco Hidroeléctrica 70
Jun. 07 Chiburgo Hidroeléctrica 19
Ago. 07 Hornitos Hidroeléctrica 55
Sep. 07 Canela Eodlica 18
Oct. 07 Palmucho Hidroeléctrica 32
Mar. 08 CC" San Isidro Il (cierre)® Diésel 358 (118)8
Abr. 08 Ojos de Agua Hidroeléctrica 9
Abr. 08 Turbina Los Vilos | 3 Diésel 125
Oct. 08 La Higuera Hidroeléctrica 155
Oct. 08 Concepciéon modulo | Edlica 20
Oct. 08 Turbina Cardones 1 3 Diésel 125
Mar. 09 CC San Isidro Il (cierre) ! GNL 358 (0)
Abr. 09 CC San Isidro Il (fa) GNL 377 (19)
May. 09 VIl Region Desechos forestales 17
Jul. 09 CC Taltal GNL 4 GNL 360 (120)
Ago. 09 VIIl Regién Desechos forestales 25
Oct. 09 Concepcion maédulo |l Edlica 20
Oct. 09 Guacolda lll Carbén 135
Ene. 10 Nueva Ventanas Carbén 242
Ene. 10 Confluencia Hidroeléctrica 145
Abr. 10 CC Quintero | GNL 385
Oct. 10 Coronel | Carbén 400
Ene. 11 Coronel Il Carbén 250
Abr. 11 Calabozo etapa 1 Geotermia 40
Abr. 11 Chillan etapa 1 Geotermia 25
Jul. 11 Pan de Azucar | Carbén 250
Ene. 12 CC Quintero Il GNL 385
Oct. 12 Neltume Hidroeléctrica 403
Abr. 13 Calabozo etapa 2 Geotermia 40
Abr. 13 Chillan etapa 2 Geotermia 25
Oct. 13 Pan de Azucar Il Carbén 400
Jun. 14 | V-Regién Carbon 400
Abr. 15 Calabozo etapa 3 Geotermia 40
Abr. 15 Chillan etapa 2 Geotermia 25
Jun. 15 Puerto Montt 1 Carbén 250
Jul. 15 Los Vilos 1 Carbén 250
Ene. 16 CC VI region GNL 385
Ene. 16 CC Quintero Il GNL 385

Notas: (1) CA: ciclo abierto; CC: ciclo combinado; fa: fuego adicional. (2) La columna 3 muestra las centrales en
construccion cuyas fechas de puesta en marcha han sido informadas por sus propietarios. Las centrales recomenda-
das por la CNE, y que no necesariamente corresponden a proyectos informados por los propietarios se muestran en la
columna 4. (3) Centrales no incluidas en nuestro estudio, dada su baja probabilidad de concretarse. (4) En nuestro
estudio no incluimos un ciclo combinado en Taltal, porque Endesa no ha entregado informacién al respecto. (5) Se
supone que el GNL estara disponible recién en junio de 2010 (Fuente: Diario Financiero, abril 18 de 2007). (6) Entre
paréntesis se muestra la capacidad adicional que aporta la central. Por ejemplo el cierre del ciclo combinado de San Isidro
Il aumenta la capacidad de la central desde 240 MW hasta 358 MW, es decir 118 MW.
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ultimo, suponemos que hay gas natural argentino
durante una de las cuatro semanas de cada mes.
Esto corresponde, mas o menos, a la situacion
actual.

El plan de obras se muestra en el Cuadro
2. La columna 3 indica la capacidad de las centra-
les ya informadas por alguna empresa. La capa-
cidad del resto de las centrales, reportadas en la
columna 4, son el resultado del plan de obras 6p-
timo que calcula la CNE. La CNE estima que es-
tas centrales son proyectos convenientes dados
sus costos y la evolucion proyectada de la deman-
da, pero ninguna empresa ha manifestado aun
que tenga intencion a firme de construir tales pro-
yectos u otros similares.

Como se dijo, en nuestro caso base exclui-
mos las turbinas diésel Los Vilos 1 y Cardones 1
(125 MW cada una) que la CNE estima entraran en
servicio durante 2008. Lo hacemos por dos razo-
nes. La primera es que no existen antecedentes
de que alguna empresa esté pensando instalar-
las. La segunda es que turbinas de esa naturale-
za se suelen instalar una vez que un déficit es in-
minente y se retiran una vez que éste termina —es
decir, corresponden a lo que se conoce por capa-
cidad adicional transitoria'®>—. También excluimos
el cierre del ciclo combinado en Taltal a GNL (120
MW) porque Endesa no ha entregado informacion
de que sera construido.

Resultados I: el caso base

El Cuadro 3 muestra los resultados del
caso base. Segun las simulaciones, durante este
afo hidrologico los déficits son probables sola-
mente al final del afio hidrolégico, en diciembre
(probabilidad igual a .001 6 0,1%), enero (.028 6
2,8%), febrero (.001 6 0,1%) y marzo de 2007 (.048
6 4,8%). En promedio, el déficit esperado mensual
es a lo mas 3,7 GWh, magnitud muy pequefia

15 Es importante enfatizar que esta capacidad se
instala transitoriamente. La alternativa que se discutio
hace algunos afios, a saber, instalar capacidad perma-
nente licitada cuando la CNE pronostique un déficit, es
extremadamente costosa e ineficiente (véase Galetovic,
Olmedo y Soto [2002b]).

comparada con los 3.663 GWh de consumo men-
sual proyectado en marzo de 2007.

El resto de los afios hidrolégicos es bas-
tante parecido al afio hidrolégico 2006-7. En 2007-
8 el modelo encuentra déficits durante once me-
ses, pero salvo en octubre (.028 6 2,8%) las
probabilidades son muy bajas, menores que .01
(6 1%). El afio mas ajustado es 2009-10, pero aun
asi la maxima probabilidad de falla es .041 6
4,1%, en marzo de 2010. A partir de julio de 2010
los déficits practicamente desaparecen durante
2010-11, a consecuencia de la entrada de 1.163
MW entre octubre de 2008 y abril de 2010, princi-
palmente la central hidraulica La Higuera (155
MW), las carboneras Guacolda (135 MW) y Venta-
nas (242 MW) (véase el plan de obras en el Cua-
dro 2) y el ciclo combinado Quintero | (385 MW).

El panorama del abastecimiento eléctrico
que muestran los Cuadros 3 y 4 es considerable-
mente mejor que el reportado en nuestro estudio
de 2006 y se acerca a lo que era habitual antes de
la crisis del gas. Con todo, se justifica un poco de
cautela. Una razén es que las probabilidades
anuales de déficit (es decir, la probabilidad de que
haya a lo menos un mes de déficit durante el afio
hidrolégico) no son insignificantes. La columna 1
del Cuadro 4 muestra que ésta se empina por so-
bre .05 (6 5%) durante este afio hidrologico, .067
(6 6,7%) en 2010-11 y .111 (6 11,1%) en 2009-10.

La segunda razén que justifica cautela es
que a pesar de las reservas abundantes de agua
en el lago Laja, una sequia extrema tal como la de
1996-97, 1968-69 6 1998-99 causaria un déficit
hacia finales de este afo, tal como se aprecia en
el Grafico 2. Por ejemplo, si a una sequia extrema
durante este afio se le suma un evento desafortu-
nado tal como una restriccion de diésel o el des-
perfecto de una central térmica (tal como ocurrié
en 1998 y 1999) el resultado reflejado en las dos
ultimas columnas muestra un déficit considerable
en diciembre de este afio y, sobre todo, durante
enero, febrero y marzo, en ocasiones empinando-
se por sobre los 500 GWh, alrededor de un sexto
del consumo mensual.

También conviene examinar qué ocurriria
si se suceden dos afios con sequias como la de
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Cuadro 3
Probabilidad de déficit durante los siguientes cinco afios hidrolégicos
(caso base)

2007-8 abr may jun jul ago sep oct nov dic ene feb mar
Déficit (GWh) nd nd - - - - - - 0,01 1,90 0,01 3,70
Desviacion estandar nd nd - - - - - - 0,40 10,30 16,10 0,60
Probabilidad de déficit nd nd - - - - - - .001 .028 .001 .048
Cota (m.s.n.m.) nd nd 37,9 37,9 37,5 37,5 38,5 39,8 39,5 37,5 35,2 32,7
Costo marginal (mils/kWh) nd nd 107 102 102 96 96 97 106 129 127 140
2008-9 abr may jun jul ago sep oct nov dic ene feb mar
Déficit (GWh) 0,10 0,10 0,01 0,01 0,01 - 1,90 0,10 0,01 1,20 0,01 0,70
Desviacion estandar 1,80 4,00 1,80 1,00 0,20 - 10,00 4,00 6,90 13,80 2,00 5,80
Probabilidad de déficit .001 .001 .001 .001 .001 - .028 .001 .002 .007 .001 .007
Cota (m.s.n.m.) 30,3 29,4 30,1 30,3 30,1 30,3 31,4 33,0 32,8 30,8 28,7 26,4

Costo marginal (mils/lkWh) 129 128 114 115 113 110 109 108 108 127 132 140

2009-10 abr may jun jul ago sep oct nov dic ene feb mar
Déficit (GWh) 2,90 2,40 0,80 0,40 0,10 0,10 0,50 0,20 1,30 3,80 1,00 7,60
Desviacién estandar 18,20 19,10 11,50 6,60 1,20 1,50 7,00 440 14,00 2330 7,30 36,10
Probabilidad de déficit .032 .017 .006 .004 .001 .001 .004 .003 .007 .027 .019 .041
Cota (m.s.n.m.) 241 23,3 24,0 24,2 23,9 24,1 25,2 26,7 26,5 24,5 22,5 20,5

Costo marginal (mils’lkWh) 151 144 131 128 119 115 107 112 113 127 131 143

2010-11 abr may jun jul ago sep oct nov dic ene feb mar
Déficit (GWh) 1,90 2,80 0,60 0,01 - - 0,30 - 0,40 1,50 - -
Desviacion estandar 14,90 17,40 5,20 0,70 - - 6,00 - 530 11,60 - -
Probabilidad de déficit .019 .024 .012 .001 - - .002 - .006 .015 - -
Cota (m.s.n.m.) 18,6 18,2 19,9 21,0 21,6 22,3 23,7 25,9 25,9 241 22,7 21,2
Costo marginal (mils/kWh) 136 134 76 70 66 64 65 62 65 69 65 68
2011-12 abr may jun jul ago sep oct nov dic ene feb mar
Déficit (GWh) 0,70 0,01 0,40 - - - 2,40 - 0,10 0,01 0,01 -
Desviacion estandar 8,40 11 5,1 - - - 15,0 - 1,30 0,50 0,50 -
Probabilidad de déficit .004 .001 .007 - - - .030 - .001 .001 .001 -
Cota (m.s.n.m.) 19,4 19,3 20,9 22,0 22,8 23,7 25,1 27,3 27,3 254 241 22,7

Costo marginal (mils/kWh) 67 66 63 55 55 54 68 56 59 63 61 61
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Cuadro 4
Probabilidad anual de que ocurra un déficit

(1) (2) (3)

(4) (5)

Caso base Sin gas Plan de obras se Demanda proyectada Demanda crece
atrasa seis meses en 2006 7,5% cada afio
2007-08 .055 .055 .055 .076 .076
2008-09 .037 .042 .058 .085 .072
2009-10 A1 A17 151 .185 143
2010-11 .067 .063 247 224 21
2011-12 .041 .041 A1 .090 .088
Grafico 2
Déficit en 2007-08 con sequias y eventos extremos
600 -
[11968-69
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3 200 -
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1998-99, la peor de la estadistica. Este evento es
extremo e improbable, tanto asi que nunca ha ocu-
rrido algo siquiera parecido desde que existen es-
tadisticas. Sin embargo, nos da una suerte de cota
superior de la profundidad que puede alcanzar un
déficit.

Se aprecia en el Cuadro 5 que si el afo hi-
drolégico que comenzé en abril de este afio hubie-
se sido tan seco como el mas seco de la estadis-
tica (1998-99), no ocurririan déficits hasta enero del
2008, aunque la cota del lago Laja caeria rapida-
mente. Durante ese mes el déficit seria 76,0 GWh,
y aumentaria a 134,6 GWh durante febrero de
2008, y caeria a 87,6 GWh en marzo16. Estos dé-

ficits son respetables, pero menores que los del
afio hidrologico 2008-09. El cierre del ciclo combi-
nado de San Isidro Il con diésel que, se supone,
ocurrira en marzo de 2008 postergaria el déficit por
algunos meses, pero éstos reaparecerian a par-
tir de agosto alcanzando niveles del orden del 10%
del consumo en diciembre de 2008 y enero de
2009. Por supuesto, es casi innecesario mencio-
nar que el lago Laja se vaciaria rapidamente y el
costo de abastecimiento, medido por el costo mar-

18 Para calibrar el tamafio de estos déficits es
conveniente notar que durante un dia habil se generan
alrededor de 115 GWh y durante un mes alrededor de
3.600 GWh.
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Cuadro 5

Déficits mensuales con dos hidrologias 1998-99 seguidas

2007-8 abr may jun jul ago sep oct nov dic ene feb mar
Déficit (GWh) nd nd - - - - - - - 76,0 1346 87,6
Cota (m.s.n.m) nd nd 35,2 32,7 30,3 28,0 26,5 25,0 22,2 19,1 16,5 15,0
Costo marginal (mils/kWh) nd nd 133 152 176 167 223 241 303 345 350 341
2007-8 abr may jun jul ago sep oct nov dic ene feb mar
Déficit (GWh) - - - - 42 33 282 271 329 371 110 116
Cota (m.s.n.m) 13,8 12,8 1,7 10,7 10,0 10,0 10,0 10,0 10,0 10,0 10,0 10,0

Costo marginal (mils/kWh) 146 130 173 183 320 300 383 355 347 345 300 307

ginal, creceria por sobre los 300 mils durante va-
rios meses, cinco o seis veces el precio de nudo.
Mas aun, para eliminar déficits de este tamafio
seria necesario instalar alrededor de 600 a 700
MW de capacidad adicional transitoria. Estos se
comparan con los 450 MW que Endesa instalé
durante el racionamiento de 1998 y 1999 y con los
poco mas de 300 MW que eran necesarios para
superar los déficits de dos sequias 1998-99 se-
guidas antes de la crisis del gas argentino”.

Por ultimo, también se justifica ser cautelo-
so porque las probabilidades de déficit aumentan
fuertemente si se modifican algunos supuestos
basicos detras de nuestras simulaciones, tal
como veremos a continuacion.

Resultados IlI: sensibilidad

Consecuencias del retraso del plan de
obras. Uno de los cambios mas importantes ocu-
rridos entre 2006 y 2007 es que este afio hay tres
centrales de base ya en construccion, la hidrauli-
ca La Higuera y las carboneras Guacolda Il y Nue-
va Ventanas. El compromiso de las centrales a
carbén es a firme, pues fueron comprometidas en
la licitacion de contratos de diciembre de 2006.
Con todo, parece apropiado preguntarse qué ocu-
rre si la entrada en servicio de estas centrales y
las restantes del plan de obras se retrasa seis

7 véase Galetovic, Olmedo y Soto (2002a) y Ga-
letovic y Olmedo (2003).

meses. Para eso, simulamos el modelo retrasan-
do el plan de obras en seis meses a partir de oc-
tubre de 2008.

El resultado de este ejercicio es el Grafico
3, que compara las probabilidades de déficit en el
caso base (linea negra) y el plan de obras proyec-
tado retrasado en seis meses (linea roja). Nétese
que si la probabilidad de déficit en un mes dado
es similar en los dos casos (tal como ocurre la ma-
yor parte del tiempo hasta diciembre de 2009)
sélo se ve la tonalidad roja del caso con el plan de
obras retrasado.

Los retrasos simulados no tienen mayor
consecuencia hasta diciembre de 2009. Sin em-
bargo, a partir de enero de 2010 y hasta mayo del
2010, la probabilidad de déficit aumenta fuerte-
mente, empinandose hasta .102 (6 10,2%) en
enero, .107 (6 10,7%) en abril y .124 (6 12,4%) en
mayo. Estos efectos son considerables, y esto se
aprecia aun mejor en el Cuadro 4. La columna 3
muestra que la probabilidad anual de déficit au-
menta hasta .151 (6 15,1%) en 2009-10 y a .247 (6
24,7%) en 2010-11. Vale decir, el retraso del plan
de obras implica que en una de cada cuatro simu-
laciones aparece un déficit en a lo menos un mes
del afio hidrolégico —un déficit es muy probable.

Crecimiento del consumo y la probabilidad
de déficit. Como ya se dijo, las probabilidades de
déficit mensuales han caido bastante desde el
afio pasado, y es importante desentrafiar si se
debe al aumento de la capacidad de generacion o
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Grafico 3
Probabilidad de déficit si el plan de obras se atrasa seis meses
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bien al menor crecimiento de la demanda. Por cier-
to, no hay duda de que las inversiones en turbinas
y pequeias centrales hidroeléctricas y la reconver-
sién de los ciclos combinados han sido parte im-
portante del ajuste a la crisis del gas argentino. Sin
embargo, la pregunta es si las inversiones bastan
para explicar la caida de las probabilidades de
déficit entre nuestro estudio de 2006 y éste.

La respuesta es no. El cambio del panora-
ma de abastecimiento durante el ultimo afio se
debe a la evolucion de la demanda por energia.

El Grafico 4 muestra las probabilidades
mensuales de déficit con tres escenarios de de-
manda. En negro se muestra el caso base; en
los resultados de una simulacion con la proyec-
cion de consumo de energia que utilizamos en
nuestro estudio de 2006 (la columna 4 en el Cua-
dro 1); y en rojo una simulacion que supone que
el consumo crece mas rapido de lo que ha su-
puesto la CNE en la fijacion de precios de nudo de
abril de este afo, 7,5% anual en vez de las tasas
reportadas en la columna 2 del Cuadro 1. En este
caso, cuando las probabilidades son muy pareci-
das, el gris tapa al negro y el rojo tapa al gris.
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Plan de obras se atrasa seis meses

Tal como se aprecia en el Grafico 4, las
probabilidades de déficit con la proyeccion de con-
sumo de 2006 son considerablemente mas altas
que las del caso base (y, con desfase de un afio,
parecidas a las que reportamos en nuestro estu-
dio de 2006). De hecho, si el consumo hubiera
crecido tal como lo proyectaba la CNE en 2006 las
probabilidades mensuales de déficit serian bas-
tante mas altas. Esto es particularmente notorio
entre marzo y mayo de 2010, donde las probabili-
dades de déficit mensuales superan el 10%.

¢ Por qué son tan sensibles las probabilida-
des de déficit a la proyeccion de consumo? Una
tasa de crecimiento mas lenta, obviamente, impli-
ca que los incrementos de consumo afio a afio
son menores. Pero mas importante aun es que
incluso si la caida de la tasa de crecimiento es
temporal, el nivel de consumo sera menor de ma-
nera permanente. Esta es la principal razén de por
qué el panorama del abastecimiento se ve mejor
este afo: el crecimiento mas lento que el proyec-
tado entre 2006 y 2007 implica que el nivel de con-
sumo es permanentemente mas bajo de los que
se proyectaba.
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Grafico 4
Probabilidad de déficit con mayor demanda
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El crecimiento mas lento de la demanda
eléctrica no es sino una demostracion mas del
poderoso efecto que tienen los precios sobre el
consumo eléctrico’®. La gran contribucion del
ajuste de precios que permitié la Ley Corta 2 es
que moderé el crecimiento de la demanda y con
ello contribuyd fuertemente a disminuir las proba-
bilidades de déficit.

Si hay diésel la probabilidad de déficit no
depende de la disponibilidad de gas. Por ultimo,
conviene examinar como varia la probabilidad de
déficit con la disponibilidad de gas. Nos parece
apropiado decir que la creencia es que la intensi-
dad de los cortes de gas argentinos son el princi-
pal determinante de la probabilidad de déficit du-

8 No es una exageracion decir que muchos no
creen que el consumo eléctrico responda a los precios.
Sin embargo, al respecto existe amplia evidencia nacio-
nal e internacional. Véase Benavente et al. (2005) para
una estimacion de la sensibilidad de la demanda residen-
cial al precio. En ese estudio también se cita abundante
evidencia internacional que indica que el consumo eléc-
trico responde al precio.

Demanda crece 7,5%
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Demanda proyectada en 2006

rante los proximos afios. Sin embargo, a continua-
cion mostraremos que la intensidad de los cortes
de gas no afectan la probabilidad de déficit en la
medida que haya diésel.

Tal como se dijo lineas arriba, el caso
base supone que cada mes llega gas durante una
de cada cuatro semanas. El Grafico 5 muestra la
probabilidad de déficit con una semana de dispo-
nibilidad de gas al mes (linea negra, el caso base)
y sin gas en absoluto (linea roja). Lo que llama la
atencion es que la linea negra apenas se ve, por-
que la linea roja la cubre casi por completo. ¢ Por
qué? En realidad, jla probabilidad de déficit con o
sin gas es casi la misma, mes por mes! La co-
lumna 2 del Cuadro 4 confirma lo anterior. Las
probabilidades anuales de déficit con o sin gas
son casi idénticas.

Al lector le podria sorprender que las proba-
bilidades de déficit no varien con la disponibilidad
de gas, pero esto no es sino el resultado de un
hecho bien conocido. Cuando las centrales de ci-
clo combinado se reconvierten para funcionar con
diésel siguen funcionando cuando se corta el gas,
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Grafico 5
Probabilidad de déficit con diferentes intensidades de corte de gas
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perdiendo apenas entre el cinco y el ocho por
ciento de la potencia generable. Eso explica
por qué las probabilidades de déficit son casi
iguales. La conclusién de fondo es que los deter-
minantes principales de la probabilidad de déficit
son el plan de obras, la hidrologia y la evolucion
de la demanda —tal cual como era antes de la cri-
sis del gas— vy la disponibilidad de diésel.

Por supuesto, tener mas gas seria conve-
niente porque disminuiria los costos marginales.
El punto de fondo, sin embargo, es que en la me-
dida que las centrales a gas puedan funcionar con
diésel, la mayor o menor disponibilidad de gas
afecta fundamentalmente el costo de generacion
pero no a la probabilidad de déficit.

Conclusion: ;Luz al final del tiinel?

El Grafico 6 muestra la evolucion proyecta-
da del costo marginal promedio en el caso base.
Hasta mayo de 2010 éste se mueve entre 100 y
150 mils. En junio cae violentamente hasta 76,4
mils y se mantiene entre los 50 y 70 mils de ahi en
adelante. Esta caida del costo marginal se debe a
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Sin gas

la entrada de la central hidraulica Higueras y las
carboneras Guacolda Ill y Nueva Ventanas y el res-
to de las centrales consideradas en el plan de
obras, de materializarse, sefalaria el fin del ajus-
te gatillado por la crisis del gas natural argentino
en mayo de 2004. Este ajuste consiste en el reem-
plazo del gas natural por el carb6n como tecnolo-
gia de expansion del SIC.

El panorama moderadamente optimista que
sugiere nuestro ejercicio es consecuencia de la
eficacia de la Ley Corta 2, tramitada aceleradamente
por el ministro Rodriguez durante 2004 y 2005. En
esencia, la nueva ley hizo los cambios necesarios
para que los precios de nudo pudieran reflejar apro-
piadamente el costo econémico de la energia. En
el corto plazo, la ampliacion de la banda de precios
libres permitié traspasarles a los usuarios parte
del aumento de los costos de generacién debidos
al retraso de las inversiones, la pérdida del gas
natural argentino como tecnologia de expansién
del sistema y el aumento de precios de los com-
bustibles, particularmente el petréleo y el carbon.

En el largo plazo la Ley Corta 2 sustituy¢ el
precio de nudo simulado por la CNE cada seis
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Grafico 6
Costo marginal de la energia, promedio
(caso base, junio de 2007 a marzo de 2012)
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meses por un precio licitado que se mantiene por
lo que dure el contrato entre el generador y el dis-
tribuidor, entre 10 y 15 afios. Esta modificacion
destrabd las inversiones en centrales a carbon
porque corrigié un defecto basico del precio de
nudo simulado a saber, que, por variar cada seis
meses, impedia contratos que mitigasen el ries-
go impuesto por la posible vuelta del gas natural
una vez que la situacion politica argentina se nor-
malice.

Una vez corregidos los defectos del precio
de nudo la respuesta de los agentes ha sido
como la de un libro de texto. Por el lado de la ofer-
ta, el aumento de precios estimulé la conversién
a diésel de todas las centrales que operan con
gas natural, la instalacion de turbinas operando
con diésel y la construccién de pequefas centra-
les hidroeléctricas. Sin embargo, vimos que el
efecto mas importante ocurrié por el lado de la de-
manda. El aumento de precios redujo su tasa de
crecimiento y es responsable de buena parte de la
caida de las probabilidades de déficit. Y una vez
que se terminen de construir las centrales a car-
bon de Guacolda 3 y Nueva Ventanas, la central
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hidroeléctrica de Higueras y el resto de las centra-
les consideradas en el plan de obras, la situacion
debiera volver a ser normal.

La celeridad con que se tramit6 la Ley Cor-
ta 2 contrasta con la lentitud de los reguladores
desde entonces. Una de las razones de por qué la
luz al final del tinel se ve sélo a partir de media-
dos de 2010 es que al gobierno le tomé méas de
un afio establecer los plazos, requisitos y condi-
ciones para las primeras licitaciones, las que se
materializaron recién a fines de octubre de 2006.
Si el gobierno hubiera desarrollado estas condi-
ciones en paralelo con la Ley Corta 2, seguramen-
te se podria haber licitado a lo menos seis meses
antes (y tal vez hubiera sido posible atraer a otras
compafiias a la licitacion). Nuestras simulaciones
indican que el costo de seis meses de costos
mas altos de generacion es de alrededor de

US$ 164 millones™®.

9 El calculo es sencillo: durante seis meses las
turbinas operando con diésel son reemplazadas por la
operacion en base las centrales Guacolda Il y Nueva
Ventanas operando con carbon.
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Pero mas aun. Nuestras simulaciones in-
dican que a pesar de todo las probabilidades de
déficit no son insignificantes y podrian se bastan-
te mayores si no se cumplen algunos de los su-
puestos del caso base. Por lo tanto, es muy im-
portante que los reguladores trabajen rapido y con
sentido de urgencia para montar los mecanismos
necesarios para manejar eficientemente un déficit.
Nuevamente, la Ley Corta 2, que introdujo la posi-
bilidad de que los generadores les ofrezcan pre-
mios a los consumidores por reducir consumo, da
la solucion. Pero para que tal mecanismo se im-
plemente, se necesita un reglamento eficaz que
sigue pendiente a dos afos de la aprobacion de
la ley. La CNE publicé una propuesta de reglamen-
to en noviembre de 2006, pero que tal como fun-
damentamos en Galetovic y Mufioz (2007), segu-
ramente seria ineficaz.

Cosa similar ocurre con otras medidas que
se podrian adoptar para manejar eficientemente
los déficits, tales como, por ejemplo, crear un mer-
cado que permita usar durante una escasez la
abundante generacion distribuida o designar si-
tios con autorizaciones ya tramitadas para instalar
turbinas para generar en déficit. Por ultimo, la ma-
rafia regulatoria que retrasa y entraba los proyec-
tos eléctricos sigue intacta. Es de esperar que
esta inaccion no pase la cuenta durante los proxi-
mos tres afios si la buena suerte que hemos te-
nido hasta ahora cambia y nos visita una sequia
extrema. Porque al menos una conclusion de
nuestro estudio de 2006 se mantiene: el gobierno
no tiene espacio para cometer errores.
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Apéndice
Los supuestos y las fuentes de datos
usados en la optimizacién

El modelo. El estudio se hizo con el mode-
lo Omsic. La version usada modela la demanda
horaria con una curva de duracién de cinco blo-
ques. El horizonte de planeamiento es de 12 afios
para moderar la distorsion que implica suponer
que el valor estratégico del agua embalsada es
una funcion decreciente en la cota del Laja al final
del periodo.

La proyeccion de demanda para el hori-
zonte de planeamiento. La proyeccion de deman-
da considerada fue la que hizo la CNE cuando fijé
el precio de nudo en abril de 2007 (véase el Cua-
dro 1).

Los bloques horarios. La demanda total
proyectada de energia de cada mes se ha repar-
tido en cinco bloques horarios, segun la programa-
cion del CDEC de abril 2007. En cada uno de
ellos se supone que la demanda por potencia es
pareja. Las diferencias de potencia demandada
entre bloques aproximan a las curvas de carga
observadas empiricamente. La demanda de cada
bloque se representa como un porcentaje de la
demanda en punta.

Esta particion mas fina de la cantidad total
de energia permite distinguir entre periodos de
punta y de fuera de punta. La principal ganancia es
capturar que las restricciones de capacidad impi-
den traspasar ciertas energias entre bloques, lo
que permite detectar con mayor precision las po-
sibles fallas de suministro. Por ejemplo, si una
central de embalse vierte a las 7 AM (es decir, bota
agua porque se rebalso), esa energia no se pue-
de usar alas 7 PM.

La energia que aportan las centrales de pa-
sada y de embalse en cada una de la 40 hidrolo-
gias. Los caudales de los rios se transforman a
energia y se obtienen matrices de energia genera-
ble. Estas son de orden 40 (40 afios hidrolégicos,
cada uno de 12 meses). Por ejemplo, la entrada
(1971-72,08) es la energia que hubieran genera-
do las centrales de pasada durante noviembre del
afio hidrologico 1971-72. Se utilizaron las matrices
de los afos hidrolégicos 1965-66 a 2004-5 que
resultan de la programacion del CDEC-SIC.

La energia que aportaran las centrales que
utilizan agua del resto de los embalses del SIC
(Colbun, Pehuenche, Cipreses, Canutillar, Ralco,
Pangue y Rapel) también se resume en matrices
de energia generable. Para hacer los ejercicios
hemos trabajado con matrices mensuales de lar-
go plazo calculadas por el CDEC-SIC?. La simu-
lacion de la operacion se hizo partiendo con la cota
del lago Laja a principios al 1 de junio de 2007,
1.337,67 m.s.n.m.

La disponibilidad de centrales térmicas.
Para incorporar las fallas intempestivas de centra-
les térmicas se ajustd la capacidad de cada cen-
tral multiplicandola por (1 - tasa de falla) . La fuente
de las tasas de falla es la fijacion de precio de
nudo de abril de 2007.

La entrada de centrales. Se ha empleado
como base el plan de obras usado por la CNE en
la fijacion de precios de nudo de abril de 2007, ver
Cuadro 2, excluyendo las turbinas Los Vilos y Car-
dones y la expansion de ciclo combinado de Taltal.

Salidas de centrales por mantenimiento
programado. Las centrales deben retirarse de
servicio periddicamente para realizar manteni-
miento. Para ello, se han empleado mantenimien-
tos tipicos supuestos por la CNE en la fijacion de
precios de nudo de abril de 2007.

El precio de los combustibles. Se han usa-
do los precios de combustible usados por la CNE
en la fijacion de precios de nudo de abril de 2007.

Factores de penalizacién. Para referir los
costos variables de las centrales al centro de car-
ga se han utilizado los factores de penalizacion
calculados por la CNE fijacion de precios de nudo
de abril de 2007.

20 Cuando se trata de embalses, las matrices de
energia generable se calculan suponiendo que éstos par-
ten y terminan el afio en la misma cota, es decir, gene-
ran exactamente su caudal afluente. En el SIC éste es
un supuesto bastante razonable, porque con la sola ex-
cepcion del lago Laja, la capacidad de regulaciéon de los
embalses es a lo mas dos o tres meses. Asi, en un es-
tudio de operacion interanual como el que presentamos
en este trabajo la operacion de estos embalses no es
una variable de estado demasiado relevante.
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