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1. Introduccion
El costo marginal de la energia eléctrica es uno de los principales indicadores del mercado eléctrico y
sefial de su condicién de adaptacion entre oferta y demanda. Desde 2014, los costos marginales del
Sistema Interconectado Central chileno han caido en mas de 60%, levantando especulaciones sobre los
factores que han determinado esa importante caida. Mayor disponibilidad de agua y menores costos de
combustibles han sido mencionados como las causas principales, sin embargo, las hipdtesis de la
importancia de esos factores no han sido testeadas estadisticamente.

Este estudio busca en primer término, encontrar los determinantes del precio spot de la electricidad en
Chile, para a continuacion atribuir a distintos factores la disminucidn significativa del mismo durante los
tres dltimos anos. En otras palabras, se busca aislar el impacto de factores exédgenos, como mayor
disponibilidad del agua y menores precios de combustibles, de los factores de transicion energética
hacia mayor participacion de fuentes renovables y otras recientes transformaciones del sector.

2. Metodologia
Se emplea un modelo de VAR (Vector Autoregression Model) con datos semanales entre 2011 y 2016
gue relaciona de manera dindmica el precio spot eléctrico con variables como: disponibilidad de agua
para hidroelectricidad, aportes de hidro, y aportes de gas y carbén como aproximacion de los precios de
combustibles. Para analizar el impacto de cada una de esas caracteristicas en el costo marginal eléctrico
se ha realizado un analisis de descomposiciéon de varianza de costo marginal que permite visualizar la
proporcién de variacion que se debe a los shocks en las variables del modelo.

3. Resultados

Los principales resultados muestran que mayor disponibilidad de agua para hidroelectricidad junto con
aportes hidro explican entre 35% y 60% de la varianza del costo marginal, factores relacionados con gas
y carbdn de hasta 20% de la varianza, dejando los de 25% a 50% restantes para el resto de factores
como: incremento de aportes ERNC y menor utilizacion de generacion con diésel en los ultimos afios,
entre otros factores. Ademas, los resultados indican las diferencias importantes en factores
determinantes en diferentes zonas del pais. Ya no parece ser cierto en el periodo bajo andlisis que el
agua y los combustibles son los Unicos determinantes del costo marginal. En vista de los resultados de
este analisis y el progreso del sector eléctrico, hay un conjunto de otros factores que van ganando mds
importancia y ya son muy relevantes al ser considerados en conjunto.

4. Conclusiones
Estos resultados abren un campo amplio de acciones a la politica energética. Es posible que acciones
gue estimulen transicion energética a través de Eficiencia Energética, que apunten a reducir el
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crecimiento de la demanda, asi como a través de fomento a energias renovables no convencionales se
conviertan en instrumentos cada vez mas relevantes a la hora de reducir precios spot de energia
eléctrica en Chile. Igualmente, mejoras en la eficiencia de la operacién en generacidn, asi como de la red
de transmisién.

Podria argumentarse que caidas significativas en el precio spot podrian reducir la sefial de precios en
favor de mayor inversién en capacidad de generacidn. Sin embargo, producto de la necesidad de
asegurar capacidad en el mercado chileno, la introduccidn de licitaciones por contratos de suministro de
largo plazo en el 2006, esta llevando a que el precio de contratos sea la sefial relevante para la decision
de inversidn en el largo plazo.
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