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Disclaimer

Esta metodologia busca recopilar las principales variables de contexto
del mercado eléctrico en la actualidad, con el fin de dar senales
tempranas que eviten la materializacion de riesgos. No obedece a un
proceso regulado establecido por la CREG.

Los Resultados obedecen a simulaciones y supuestos que podrian
materializarse o no en el futuro.

T
‘apet

T

AM

Sumamos energia,
sumamos pasion



Metodologia Empleada

Estimar el nivel de
riesgo financiero

de los Agentes

Modelo tipo scoring calculado a
partir de informacion financiera
y variables relevantes en el
MEM

Estimar las

pérdidas Operativas

para cada Agente

Se estiman las pérdidas para
un horizonte de tiempo de 12
meses a partir de agosto 2023.
Se incluyen variables
relevantes y de contexto actual
para los comercializadores.

30

Identificar los
Agentes que no
soportarian
financieramente

Esta etapa se basa en comparar
la posible pérdida Vs el EBITDA
anual de los agentes en funcién
de su nivel de riesgo financiero
calculado en el paso 1

m
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Estimar el impacto
sistémico de los
agentes
Identificados

Se identifican los agentes que

podrian resultar impactos por

un posible incumplimiento de

las compafiias identificadas en
el paso 3

{ Reservada
L Confidencial J




m 1. Estimacion del Nivel de Riesgo Financiero

mos energla.
EUMAaMmos pasion

Indicadores Financieros Variables Relevantes MEM Nﬁ\\l/@ﬂ d@
Incumplimiento por Incumplimiento por ﬂ@:SJQj@
Garantias Facturas

Financiero

—Bank Guarantee
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Riesgo Mercado

Solvencia

Endeudamiento

Modelo estadistico desarrollado por XM y basado en la propuesta presentada por ANDESCO en 2014 para el seguimiento al riesgo financiero.



2. Estimacion de pérdidas operativas

EUMAaMmos pasion

Costos operacionales

1. Costo de Energia en Bolsa:
%EB*(Dda Total + Vtas Cttos)*PB

1. Ingresos Regulado: . .
(Dda R * CU_Opcion Tarifaria) * % NoPago 2. Costo contratos bilaterales:
- (1-%EB)*(Dda Total+Vtas Cttos)*PPC

2. Ingresos No Regulado: - 3. Costo Otros componentes CU:

% .
. \?da R PEED N (1-%G-%C) * CU_Res 119 * Dda Total
. Ventas en contratos 4. Costo Financiero de la OT:

*
t\)/tTSCttOS ZPC . Saldo OT * Costo_Fro (16% EA)
4. Desembolsos Credito Findeter 5. Pagos de la Res 029 (Si Aplica)

5. Neto Subsidios 6. Pagos Crédito Findeter

Ingresos Operacionales

La modelacién no incorpora las pérdidas comerciales no reconocidas, ni recuperaciones de cartera.
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I Pérdidas
B operacionales



3. Criterio de evaluacion para

identificacion de agentes afectados

Evaluacion de afectacion usando parametro de EBITDA anual.
Define el % a partir del cual se consolidaria una afectacion financiera

v Si el Agente esta calificado como _, entonces puede soportar una
pérdida de hasta el 15% de su EBITDA anual

v" Si el Agente esta calificado como Nivel de Riesgo Medio, entonces puede soportar una
pérdida de hasta el 25% de su EBITDA anual

v" Si el Agente esta calificado como Nivel de Riesgo Moderado, entonces puede soportar
una pérdida de hasta el 50% de su EBITDA anual

v Si el Agente esta calificado como Nivel de Riesgo Bajo, entonces puede soportar una
pérdida de hasta el 75% de su EBITDA anual

*Estos porcentajes son supuestos definidos en el modelo



4. Efecto Sistémico en el MEM AN

Sumamas energia,
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EFECTO DOMINO

Ventas Agente 1 gl Agente 4 galaielg Agente 9 Pérdida

Esperada

Deuda Potencial
/,’7 — [$$$ millones]

Ny Agente 6 Total Demanda
XK Afectada

/: Agente 7 [GWh-mes]
Agente 3 298 :

Bolsa Afectacion a los agentes beneficiarios en el spot

Empresa T

Analizada

Nivel de Riesgo Financiero
@ Alto @ Medio O Moderado @Bajo @ Sininformacion



Resumen

Primera etapa: Segunda y tercera etapa: Cuarta etapa:

Agente
Agente 1: [N {WNI{e) ML M2 M3 M4 M6 | M7 M8 M9

M10 M11 M12

REEEINIEREEE

Perdidas o 2% 1% -8% -13% -13% |-16%|-20% -25% -32% -48% -57% -68%
Utilidades/EBITDA

ente2:_ ML M2 M3 M4 M5 M6 M7 M8 |M9 M10 M1l M12
: I

Pérdidas o 2% 1% -8% -13% -13% -16% -20%|-25%| -32% -48% -57% -68%
Utilidades/EBITDA

Agente 3: Riesgo Moderado MI M2 M3 M4 M5 M6 M7 M8 M9 M10 IM11 [M12
Pérdidas o 2% 1% -8% -13% -13% -16% -20% -25% -32% -48%|-57%|-68%
Utilidades/EBITDA
Agente 4: [HESR:EN6 MI M2 M3 M4 M5 M6 M7 M8 M9 M0 M1l MI2
Lt 1 1rtrtr11r111 Y
3 7
Riesgo PEIEMEHTD Pérdidas o 2% -1% -8% -13% -13% -16% -20% -25% -32% -48% -57% -68%
Afectacion | ytilidades/EBITDA
15%
25%
Riesgo Moderado 50% =
75% Sumamos energia, Z’i’f

sumamos pasién



im I Supuestos precios e incrementos

amos energia,
SuUmMamos pasian

Precio promedio de los contratos (compra y venta): ultimo PPC
disponible - 277 $/KWh

Precio de atencion usuarios No Regulados: 90% del CU promedio del
Regulado - 772 $/KWh (Tarifa que incluye todas las componentes)

Aumento Mensual del CU: A componente G** + A Otros componentes
de la tarifa*

La exposicion a bolsa y la cantidad de energia permanece constante a lo
largo del pronostico y corresponde al ultimo mes disponible en XM.

Del margen de comercializacion (Componente C) un 30% corresponden a
costos para su operacion comercial que se incluyen en los costos.

* 06 representa el crecimiento ponderado de las componentes distintas a la Generacion
**E| crecimiento de la componente G crece en razén al Precio de Bolsa y la Energia en Bolsa de cada agente.



m Otros supuestos

SUMamaos pasian

Se considera un costo financiero por el saldo de la Opcion Tarifaria (OT)
del 16% EA.

Alivio de la opcion Tarifaria ($1 billon), a prorrata del saldo de la OT

El valor de los montos diferidos (20%) Res. CREG 029/2022 corresponde a

los valores realmente diferidos.

a usuarios finales. Estimacion del capital de trabajo necesario para operar no incluido.

=<3 Se espera una intervencion de la SSPD a los agentes deudores antes del corte del suministro
29



AM I Detalle de la informacién

r
SUMamaos pasian

@ Informacion XM (variables del mercado). Cierre de agosto 2023

Informacion CU Fuente: SSPD a julio 2023

Informacion Financiera Fuente: SSPD, corte Diciembre de 2022

@ Saldo acumulado de la OT provisto por ASOCODIS con corte a Julio de 2023




Escenarios evaluados M

Sumamos energia,
sumamos pasion

N ﬂﬂ Inflacion (A considerar en el CU-OT)

Precio de Bolsa

@ Crecimientos variables del CU

(Costo) <> G

@ Desembolso de Subsidios

@ Desembolso prestamos FINDETER

Reservac
Confidenc



Escenarios de Precios de bolsa

1200
1064.94

1000 1000 —

1064.94

850
800

700

600
533

400

PRECIO BOLSA ($/KWH)

200

ago-23 sep-23 oct-23 nov-23 dic-23 ene-24 feb-24 mar-24 abr-24 may-24 jun-24 jul-24

~——Esc (-) =——Esc Base

| Reservada |
1 Confidencial |




Resultados
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Escenario Base

12 Comercializadores Identificados
gue tendrian dificultades
Financieras.

Este grupo de Agentes representan
el 21.8% de la demanda comercial
del pais.

Las dificultades financieras se
presentarian a partir del mes 2 del
horizonte analizado.

Este grupo de agentes identificados
podria generar un efecto sistémico
en el cual se podrian ver afectados

significativamente 15 agentes
adicionales.

De estos nuevos agentes dos
atienden usuarios finales por un
total de 5 GWh-mes

Por tratarse de un grupo de agentes del tipo Comercializadores-
Distribuidores que no se pueden retirar del MEM, se podria presentar
deudas en las transacciones administradas por el ASIC y LAC de hasta

por 431 mil millones.
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Supuestos del escenario

- Sube levemente
> ﬂ Inflacion (0.5% Mensual)
Precio Escasez de
Dic - Abr

Precio de Bolsa

Crecimientos variables 0.5% mensual
del CU
Desembolso de
Subsidios

Proyeccion
ASOCODIS

Desembolso prestamos

FINDETER Noviembre 2023

Aplican los 5

IS\ Diferidos Res 029

agentes que vienen
acogiéndose

El Saldo de la opcion tarifaria en el mes 12 podria ser de 6.7 billones COP

Reservada
Confidencial

% de No Pago de
usuarios finales

5% de No Pago




Escenario base AM

Sumamos energia,
sumamos pasion

Efecto sistémico en contrapartes

Por no pago de contratos de compra

".llllll."“lz:j"@aﬁu..
A A . . . s
= Por limitacién Contratos de Venta
~_ Agentel0 y exponerlos a Precios de Escasez
Agente 3
e
~eenteM
— e~ > Agente9
N
Agente F

—> Agente M —_—  ———— Agente 14 Reservada
\-________/ T — ____—-" N B
S Confidencial

o —> Agente 15

P Agente 8 —

Agente H

Agente J

Atiende Demanda . . . .
Nivel de Riesgo Financiero
AgENTE K de usuarios NR g
—>\éim52/ por 5.3 GWh-mes @® Ato @Medio OModerado @ Bajo @ Sin informacion

1




Escenario 2 (-) AM

Sumamos energia,
sumamos pasion

17 Comercializadores Identificados » Este grupo de agentes identificados

que tendrian dificultades Financieras. podria generar un efecto sistémico en

el cual se podrian ver afectados

» Este grupo de Agentes representan el significativamente 19 agentes

38.7% de la demanda comercial del adicionales. Supuestos del escenario
pais.
» De estos nuevos agentes, dos atienden Inflacién (l\é)c;/cﬁci me; 4 MEs
* lasdificultades financieras se usuarios finales por un total de 8.4 R
pre§entar|an a.partlr del mes 2 del GWh-mes Srecio de Bolsa Precio Escasez de
horizonte analizado. Oct - abr
Crecimientos variables
] T SN del CU 1% mensual
e Por tratarse de un grupo de agentes del tipo Comercializadores-Distribuidores &
gue no se pueden retirar del MEM, se podria presentar deudas en la bolsa Proyeccion
hasta por 827 mil millones. Desembolso de Subsidios ASOCODIS
&) IIZ:)Ie"lsltjeIrEn.II_oI;)II:o prestamos Dic 2023
e El Saldo de |la opcidn tarifaria en el mes 12 seria de 8 billones COP
Diferidos Res 029 Aplican los 5 agentes que
vienen acogiéndose
%% : % de No Pago de usuarios 7.5% de No Pago

finales



Escenario 2 (-) AM

Sumamos energia,
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Efecto sistémico en contrapartes

Por limitacidon Contratos de Venta
Por no pago de contratos de compra

y exponerlos a Precios de Escasez

Agente M .
Agente 9 —

Agente A

\-__ﬂr_—/

Agente L Agente E Agente 19
A 4

Agente C <]

-
Agente 10 .

Agente D

—
\.______‘___‘-/
A

gente G )

Agente 3 <+ ——» Agente 11 ——>

\..___________/

Agente N —> Agente 15

N TBEMEN N TR

S~ —> Agente 8 .
Agente 5
Agente H
\______g_______/ —> Agente O Agente 14
— —— Reservada
Agente 6 \“--_igﬂ]fl——-/‘ . .
\ 4 l Agente 15 COﬂﬁdenCIa|
\_____________/
: \ Agente 16 .
—> Agente 17 )
Atiende Demanda
de usuarios NR Nivel de Riesgo Financiero
S Agente 8 por 5 GWh-mes - g 1 . . . -
N eemes @ Ato @Medio OModerado @ Bajo @ Sin informacion




Los andlisis evidencian que los desembolsos de los subsidios y la gestion de los préstamos del Findeter son
clave en la sostenibilidad financiera de los agentes ante el escenario de precios altos.

Sin embargo, al entregar los alivios como los créditos de Findeter, no deberia ser_exclusiva la condicion de
tener saldo en la OT, puesto que algunos agentes no cuentan con saldo y requieren alivios financieros.

contratacion o cobertura de precios.

Los diferentes escenarios analizados evidencian que el saldo de la Opcidon de la Tarifaria persiste en el
mediano plazo, en ambos escenarios se evidencia un crecimiento del saldo. Se hace necesario buscar
alternativas para acelerar la recuperacion de estos saldos.

Se evidencia que los agentes con mayor exposicion a bolsa son los principales afectados, por tal razon, es
importante la implementacion de reglas de mercado 0 mayores incentivos a mecanismos que faciliten la

Conclusiones y
Recomendaciones
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