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~ ® Resumen. La crisis financiera cronica del sector eléctrico colombiano tiene su ori-
H gen en la brecha creciente que se ha creado entre requerimientos de
.

5 ‘-fundos para inversion y para alenrllr el servicio dc dt’uda cuntra!da en l‘l pas.idu v la

3 ?nalps e inlemario'nalas n:anrid:)s para salisfacer una nlf_-vada tasa de crecimiento de la
 demanda de energia eléctrica. El analisis de los problemas financieros del Sector Eléctrico
—capitalizacion insuficiente, alto nivel de endendamiento externo e interno, politica de
‘tarifas subsidiadas, crecimiento acelerado del servicio de la deuda, requerimientos eleva-
dos de inversion, ete.— muestra su gran incidencia en el desarrollo de los programas de
expmqwn, prempltando periodicamente racionamientos de energia eléctrica. La conclu-
sion a que conduce este analisis es que, dada la dificil situacion financiera actual de este
‘Sector, su déficit tendria necesariamente qué resolverse mediante racionamientos progra-
“mados de energia eléctrica en los proximos anos.

* Summary. The chronic financial erisis of the Colombia electricity generating sec-
tor arises from the growing gap between the need for funds for invest-
: mmt and debt servicing, and the availability of resources for such ends. The insufficiency

~of funds arises from inadequate capitalisation and from an inability to secure effective
i acees to credit on both local and foreing markets. The analysis of the financial problems
of the sector —inadequate capitalisation, a high level of both internal and external debt,
~ the need for more investment, etc.— has a powerful influence on the plans for expansion,
'plmadtcaﬂ'y precipitating electricity rationing. This analysis concludes that given the
_present financial problems of the sector further rationing programs will be required over
the next few years.
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I. INTRODUCCION

En 1984 el Sector Eléctrico vivié una profunda crisis financiera que
obligb al Gobierno Nacional a intervenir decididamente en su solucion,
mediante la implementacion de¢ formulas de austeridad en los gastos admi-
nistrativos, revision de los programas de inversion, reduccion de las pérdidas
de energia y reordenamientos institucionales que permitieran normalizar las
obligaciones financieras entre empresas del Sector Eléctrico y que disminu-
yeran los desequilibrios regionales existentes. Aunque la crisis del sector
externo ha restringido la consecucion de los créditos requeridos para eje-
cutar los programas de expansion y la crisis fiscal ha afectado las inversio-
nes a cargo de aquellos institutos dependientes del presupuesto nacional
(Instituto Colombiano de Energia Eléctrica —ICEL— y la Corporacién
Eléctrica de la Costa Atlantica —CORELCA—), las dificultades financieras
del Sector Eléctrico no son nuevas sino que se remontan a los origenes
mismos del Sector.

Al igual que en anos anteriores, el déficit presupuestal del Sector
Eléctrico en 1984 se concentro en una gran proporcion en Interconexion
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Eléctrica S.A. —ISA—, en razon a que sus accionistas —que son las principales
empresas de energia eléctrica del pais— usualmente tratan de resolver sus
problemas de liquidez incumpliendo con sus programas de aportes de capital
a ISA y atrasandose en los pagos de la energia y potencia facturada por esta
entidad. Esta situacion es consecuencia de la carencia de un mecanismo
efectivo que regule las relaciones financieras entre dichas empresas v a la
estructura financiera dependiente de sus socios que tiene ISA'. Inclusive
para las empresas socias de ISA resulta atractivo financieramente endeudarse
con esta entidad, pues no solo las tasas de interés establecidas por mora en
los pagos son inferiores a las tasas ordinarias del mercado financiero, sino
que ello no afecta su capacidad de endeudamiento con las entidades credi-
ticias; ademas, pueden beneficiarse de eventuales endeudamientos que asuma
ISA para resolver sus problemas de liquidez, porque podrian disminuir sus
aportes de capital a esta entidad. Adicionalmente, el endeudamiento con ISA
les sirve a las entidades dependientes del presupuesto nacional como elemen-
to de presion para conseguir del Gobierno aportes adicionales.

En este trabajo se pretende demostrar que la situacion fmanciera defici-
taria del Sector Eléctrico es un problema cronico que ha venido afectando el
desarrollo normal de sus programas de expansion y que no existe una solu-
cion clara a la vista.

II. CARACTERISTICAS DE LA SITUACION FINANCIERA ACTUAL
DEL SECTOR ELECTRICO COLOMBIANO

1. El déficit presupuestal de 1984

Al iniciar 1984 la situacion financiera del Sector Eléctrico era en extre-
mo critica (véase Cuadro 1). De un total de requerimientos financieros
por $215.715 millones, faltaban por financiar $84.193 millones. De esta
suma, $24.000 millones no tenfan ninguna fuente de financiacion prevista.

El déficit de tesoreria de ISA a principios de 1984 ascendia a $20.000
millones, fruto del atraso de los socios en sus aportes de capital y en el pago
de las facturas por ventas de energia y potencia, y por la no entrada en forma

1 ISA es una empresa que no tiene consumidores finales de energia eléctrica. A través
de ventas de energia y potencia a sus empresas socias, ISA genera ingresos para cu-
brir sus gastos operacionales y para atender su servicio de deuda externa e interna.
Para ejecutar los proyectos, los socios de ISA realizan aportes de capital bajo dos
modalidades: acciones y titulos de participacién. La suscripcién de titulos de parti-
cipacion se hace con el fin de preservar la estructura de poder en la Sociedad, que
esta dada por las acciones.
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Cuadro 1  Sector Eléctrico colombiano: situacion financiera en 1984

Participacion
tho Millones de pesos (porcentaje)
L]
Inversiones 131.708 61
Servicio de deuda externa 38.749 18
Servicio de deuda interna 27.887 13
Otros egresos 5.810 3
Total 204,154 3
Déficit en 1983 11.587 5
Total requerimientos 215.741 100
Fuentes
Generacion interna de fondos 54.194 25
Crédito externo contratado 54.470 25
Crédito interno contratado 2.901 1
Aportes presupuesto nacional aprobado 16.335 8
Otras fuentes 3.648 2
Total fuentes aseguradas 131.548 61
Total recursos por financiar 84.193 39
Total fuentes 215.741 100
Fuente: ISA. “‘Sector Eléctrico colombiano: situacion financiera para 1984. Perspec-
tivas inmediatas, a mediano y largo plazo”. Medellin, marzo 6 de 1984. Mec.
— = e =SS = =S N =]

oportuna del crédito externo contemplado para resolver el déficit de 19822,
Esta situacion de tesoreria empezo a tener repercusiones negativas sobre el
ritmo de avance de las obras que ISA ejecutaba por el atraso en la cancela-
cion de las facturas a los contratistas. En particular, los proyectos San Car-
los 1I, Jaguas, las subestaciones de Esmeralda, Yumbo, Ancon Sur y los tra-
bajos en la linea a 500 kilovatios disminuyeron significativamente su ritmo
de trabajo porque los contratistas se habian visto obligados a retirar perso-

2 Este crédito externo (hasta por una cuantia de US$50.000.000) habia sido autori-
zado por el Consejo Nacional de Politica Economica y Social —-CONPES— en sep-
tiembre de 1982 para cubrir gastos en moneda local y extranjera de los proyectos
que ISA venia ejecutando. Sin embargo, las restricciones del mercado financiero
internacional creadas por el alto endeudamiento de los pafses latinoamericanos y las
trabas burocraticas del apartado estatal (lentitud en la expedicion de las resolucio-
nes ministeriales autorizando la operacion de endeudamiento correspondiente y la
fijaciébn de condiciones no acordes con aquellas prevalecientes en el mercado finan-
ciero internacional) dificultaron la consecucién y el desembolso de este crédito, el
cual solo vino a hacerse efectivo en el primer semestre de 1984,

Lecturas de Economia No. 19 Medellin, enero-abril 1986



38 Francisco Javier Ochoa

nal. Igualmente, los aportes de ISA para la ejecucion de los proyectos Beta-
nia (Instituto Colombiano de Energia Eléctrica [ICEL]-ISA) y* Guavio (Em-
presa de Energia Eléctrica de Bogota-ISA) sufrian tropiezos por el atraso en
los aportes de los accionistas de ISA con destino a estos proyectos. En
cuanto al cumplimiento de las obligaciones con las entidades crediticias na-
cionales e internacionales, ISA habia venido teniendo dificultades para rea-
lizar los pagos. El caso de las obligaciones con entidades internacionales de
crédito fue resuelto temporalmente con la apertura de un cupo de crédito
en el Ministerio de Hacienda —utilizando el Fondo de Monedas Extranjeras—
pues se temia que un colapso en el servicio de la deuda externa de ISA
tuviera graves consecuencias para las empresas del Sector Eléctrico y para
el pais en general. La situacion financiera de ISA en julio de 1984 se ilustra
en el Cuadro 2.

=——— e =i ———_
Cuadro 2  Situacion financiera de 1SA en julio de 1984
Deuda vencida de los accionistas Millones de pesos
Aportes de capital 5.035
Compras de energia y potencia 6.479
Total 11.514
Exigibilidades de ISA
Servicio de deuda 9.228
Cuentas a contratistas y proveedores 2.785
Aportes Betania y Coluranio 779
Otras obligaciones 998
Total 13.780
Fuente:  ISA. “Situacion financiera del Sector Eléctrico en general y de ISA en parti-

cular”. Medellin, julio de 1984, Mec,

Entre las razones que aducian las empresas para justificar la no cance-
lacién de las obligaciones que tenian con ISA figuraban las siguientes: (i) La
congelacién tarifaria en la mayoria de las electrificadoras del ICEL. (ii) La
congelacion de las tarifas de venta en bloque de la Corporacion Autonoma
Regional del Cauca —CVC— desde hacia mas de 17 meses. (iii) El incremento
mensual en la tarifa de intercambio de ISA. (iv) Las dificultades para conse-
guir crédito externo. (v) La reduccion en los aportes del presupuesto nacio-
nal canalizados a través del ICEL. (vi) Los requerimientos de inversion de
los proyectos de generacién que adelantaban las empresas socias por fuera de
ISA. (vii) La no cancelacion de las facturas de energia por parte de las enti-
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dades oficiales. Ante esta situacion ISA consideraba que habia llegado el
momento de ponerle freno a este endeudamiento creciente de los socios
pues, de lo contrario, la Empresa se veria abocada a una paralisis total y 3
una pérdida de imagen ante entidades de crédito y constructores. '

2. Perspectivas financieras futuras

Ademas de las dificultades financieras inmediatas que vivia el Sector
Eléctrico, las cuales se concentraban en la tesoreria de ISA, las perspectivas
futuras eran desalentadoras por el enorme volumen de requerimientos finan-
cieros que tenia el Sector para desarrollar el programa de expansion aproba-
do por el Consejo Nacional de Politica Economica y Social —CONPES— en
mayo de 1983 para atender una demanda proyectada del sistema interco-
nectado del 7.99/o anual. En el periodo 1983-1990, el Sector Eléctrico te-
nia requerimientos financieros del orden de los US$14.000 millones (a pre-
cios constantes de diciembre de 1982), de los cuales US$10.600 millones
correspondian a inversiones®. Sumando los créditos externos por contratar
(US$4.500 millones) con el déficit financiero, se obtenia que los requeri-
mientos totales por financiar del Sector durante el periodo 1983-1990
ascenderian a US$7.000 millones, cuantia practicamente imposible de con-
seguir en las condiciones vigentes en el mercado financiero internacional.
Si a la situacion anterior se le sumaba el alto nivel de endeudamiento del
Sector Eléctrico, la renuencia del Gobierno para autorizar reajustes tarifa-
rios significativos en términos reales y la crisis fiscal del erario publico, era
facil concluir que el Sector Eléctrico no estaba en capacidad financiera de
continuar con el ritmo de expansion previsto. A este convencimiento llega-
ron el Gobierno Nacional y entidades internacionales de crédito, como el
Banco Mundial, quienes recomendaron una revision del plan de expansion
para ajustarlo a las condiciones generales de la economia nacional. Dicha
revision se vefa favorecida, por otra parte, por la situacion de sobreoferta
que presentaba el sistema interconectado, por la entrada casi simultanea de
los grandes provectos hidroeléctricos planeados para atender las necesida-
des energéticas de principios de la década de 1980 (San Carlos I y Chivor II)
y de los proyectos térmicos concebidos en los planes de emergencia empren-
didos para tratar de conjurar el déficit previsto para 1981 y 1982 y que no
pudieron entrar a tiempo por diferentes razones. No habia en el horizonte
cercano, por tanto, amenazas de racionamiento eléctrico.

3 ISA. “Consolidado de proyecciones financieras 1983-1990". Medellin, abril de
1984. Mec. Como las cantidades monetarias de este informe estan expresadas, en
pesos corrientes, se hizo la transformacion a dolares constantes de diciembre de
1982.
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3. Resumen de la situacion financiera a mediados de 1984

La situacion financiera que presentaba el Sector Eléctrico a mediados
de 1984 era, en sintesis, la siguiente:

A nivel interno: (i) Una situacion de insolvencia financiera que se concentra-

ba en la tesorerfa de ISA por el incumplimiento de los so-
cios en sus aportes de capital y en el pago de las facturas por ventas de ener-
gia y potencia. (ii) La carencia de un mecanismo efectivo que regulara las
relaciones financieras entre las empresas del Sector Eléctrico y entre éstas
y las entidades oficiales consumidoras del servicio eléctrico. (iii) La descapi-
talizacion que habian venido sufriendo algunas empresas del Sector Eléctrico
como consecuencia de la congelacion tarifaria y de la disminucion de los
aportes del presupuesto nacional. (iv) Las dificultades para cubrir las obliga-
ciones contraidas con entidades crediticias nacionales e internacionales y
con contratistas y proveedores. (v) El alto nivel de pérdidas de energfa,
debidas especialmente al fraude y al contrabando, que en algunas electrifi-
cadoras alcanzaba magnitudes superiores al 309/o0 de sus demandas. (vi) El
desorden administrativo de algunas empresas del Sector Eléctrico que se
manifestaba en altos costos administrativos, en la desviacion de recursos
hacia obras no prioritarias y en la carencia de un control estatal efectivo.
(vii) El desequilibrio financiero existente al interior del Sector Eléctrico.

A nivel externo: (i) La crisis fiscal que limitaba los aportes presupuestales al

Sector Eléctrico. (ii) La crisis del sector externo que obli-
gaba al pais a revisar la destinacion de los créditos externos, dandole prio-
ridad al sector exportador. (iii) Las dificultades para conseguir financiacion
para los proyectos contemplados en el plan de expansion aprobado por el
CONPES en mayo de 1983. (iv) La situacion de sobreoferta en que se en-
contraba el sistema interconectado que despejaba cualquier situacion de
racionamiento eléctrico durante los anos finales de la década de 1980.
(v) La carencia de una coordinacion efectiva entre las decisiones del Sector
Eléctrico y la politica economica general del Gobierno.

III. PARTICIPACION PORCENTUAL DE LAS FUENTES
Y USOS DE FONDOS

Antes de entrar en el anélisis de las causas de la crisis financiera del
Sector Eléctrico es interesante observar primero cual ha sido la participa-
cion historica y proyectada de cada uno de los rubros de las fuentes y usos
de fondos. En el Cuadro 3 se presenta la distribucion porcentual de las
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fuentes y usos de fondos. Los rasgos mas sobresalientes de este Cuadro son
los siguientes:

1. La principal fuente de financiacion del Sector Eléctrico es el crédito

externo, que llego a constituir el 589/o del total de fondos del Sector
en el periodo 1970-1975. Sin embargo, la participacion de esta fuente ha
venido disminuyendo con el tiempo hasta alcanzar un 449%/o en el periodo
1981-1984. Para el periodo proyectado 1985-1990 se espera que tendra
una participacion del 369)o.

Cuadro 3 Sector Eléctrico colombiano: distribucion porcentual de fuentes
y usos de fondos

Periodo histérico Perfodo proyectado

1970-1975 1976-1980 1981-1984 1985-1990
Fuentes
Generacion interna 15 27 24 1
Crédito externo 58 38 44 - 36
Crédito interno 6 13 12 4
Presupuesto nacional 9 19 10 4
Otras fuentes 12 3 3 1
Déficit - 7 14
Usos
Inversiones - 71 78 70
Amortizaciones - 20 16 26
Otros usos - 9 6 4
NOTAS

1 El Cuadro se elabord con base en informacion de: Departamento Nacional de Planeacién, Estudio
del sector de energia eléctrica. Bogota, 1981; Departamento Nacional de Planeacion e ISA.

2 En el rubro inversiones se incluyeron las inversiones en generacion, transmision y distribucién,
los gastos financieros de construccion, el valor de los estudios y otras inversiones directas.

3 La informacion del perfodo proyectado 1985-1990 se extrajo del documento preparado por ISA:
“Consolidado de proyecciones financieras 1983-1992''. Medellin, abril de 1984 que consideraba
un crecimiento de la demanda de energia eléctrica del 7.9%/o anual. En la actualidad se realiza una
revision de esta informacion financiera para ajustarla a una tasa de crecimiento de la demanda del
6.59%0 anual.

2. La generacion interna de fondos constituye la segunda fuente en impor-
tancia del Sector y ha venido aumentando significativamente su parti-
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cipacion: de un 1590 en el periodo 1970-1975 llego a constituir el 279/o en
el periodo 1976-1980 y el 249/ en el periodo 1981-1984; se espera que
en el periodo 1985-1990 alcance a representar un 419/o,

3. Con algunas excepciones, los recursos provenientes del presupuesto

nacional han constituido la tercera fuente en importancia de fondos
del Sector. En el periodo 1976-1980 llegd a tener una participacion del
199/o, que contrasta con la participacion que tuvo en el periodo 1970-
1975: 99/o. Esta mayor participacion se debi6é a los esfuerzos que hizo el
Gobierno Nacional en la financiacion de las plantas de emergencia que tuvo
que emprender el Sector Eléctrico en su intento por conjurar la situacion
energética deficitaria de los anos 1981 y 1982 y a sus aportes a la linea de
interconexion ISA-CORELCA®*. Hacia el futuro se prevé una disminucién
en la participacion de esta fuente de financiacion (49/o para el periodo
1985-1990) como consecuencia de la crisis fiscal del Gobierno y de la dis-
minucion de la participacion del ICEL en los proyectos futuros de genera-
cion eléctrica.

4. El crédito interno ha tenido una participacion irregular en el total de
fondos del Sector. De un 6%/o en el perfodo 1970-1975, aumento
considerablemente su participacion en los periodos siguientes como con-
secuencia del establecimiento del Fondo Financiero de Desarrollo Eléc-
trico —FDE— en el Banco de la Republica (Resolucion 51 de la Junta Mo-
netaria de agosto 25 de 1976) para que las entidades pudieran cumplir con
sus ‘compromisos en moneda extranjera a través de préstamos en moneda
nacional y de la creaciéon de la Financiera Eléctrica Nacional —FEN— en
1982. Para el periodo proyectado se espera una disminucién en la partici-
pacion de esta fuente de financiacion.
5. Las inversiones totales del Sector absorben la mayor parte de sus re-
cursos financieros. En el perfodo 1981-1984 llego a representar el
78%/o del total de recursos. Sin embargo, se nota en el Cuadro 3 una ten-
dencia decreciente por el incremento que ha empezado a tener el rubro de
amortizaciones de los créditos obtenidos en el pasado.

IV. ANALISIS DE LAS CAUSAS DE LA CRISIS FINANCIERA
DEL SECTOR ELECTRICO

La crisis financiera del Sector Eléctrico de 1984 fue una manifesta-

4 Como contraprestacion al ingreso de CORELCA a ISA en 1976, el Gobierno asu-
mio la totalidad de los costos de construccion de esta linea de interconexién
(Acuerdo de Sochagota).
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cion mas de la crisis cronica que ha venido afectando a este Sector desde
hace muchos afios y que situaciones como las dificultades para conseguir
crédito externo, el déficit fiscal o la paralisis de las obras en ejecucion
ponen al descubierto. L.o que sucede es que las crisis son cada vez mas
intensas y profundas porque a las condiciones coyunturales propias hay
que agregarle los efectos negativos de medidas utilizadas en el pasado para
resolver crisis similares como, por ejemplo, autorizaciones de endeuda-
miento para atender el servicio de deuda externa o para cubrir gastos en
moneda local o el atraso de programas de expansion que, ante la presen-
cia de racionamientos inminentes, se tratan de conjurar posteriormente
con planes de emergencia onerosos y muchas veces inefectivos.

La crisis financiera cronica del Sector Eléctrico tiene su origen en la
brecha que se ha creado entre los requerimientos de fondos para inversién
y para atender el servicio de deuda contraida en el pasado y la disponibi-
lidad de recursos financieros con tales fines, fruto de la insuficiente capita-
lizacion de las empresas del Sector y de las dificultades para conseguir y
hacer efectivos los créditos nacionales e internacionales requeridos.

Para conocer con profundidad la razon de ser de la crisis financiera del
Sector Eléctrico es indispensable conocer, por tanto, el comportamiento
historico de las variables que en ella intervienen, especialmente de las fuen-
tes de fondos, porque los usos estan determinados por los programas de
inversion requeridos para atender en forma confiable el crecimiento de la
demanda de energia eléctrica.

1.  Generacion interna de fondos (politica tarifaria)

La generacion interna de fondos esta intimamente relacionada con la
politica tarifaria, pues las ventas de energia y potencia constituyen la prin-
cipal fuente de ingresos corrientes del Sector. Recuérdese que la genera-
cion interna de fondos resulta de restar de los ingresos corrientes, los costos
de operacion, administracion y mantenimiento, los costos de combustible,
los costos financieros de operacion (intereses de la deuda externa e interna)
y otros egresos corrientes. Aunque la generacion interna de fondos se puede
aumentar con medidas de austeridad y de eficiencia administrativa (dismi-
nucion de los egresos corrientes, control a las pérdidas de energfa, etc.), es
a través de las tarifas como se pueden lograr aumentos significativos en este
rubro. El estudio se concentra, por tanto, en el analisis de la politica tarifa-
ria aplicada en el Sector Eléctrico.
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a  Politica de autofinanciamiento financiero para el Sector Eléctrico

Desde hace mas de treinta anos se ha venido discutiendo a nivel oficial
la necesidad de que el Sector Eléctrico logre la autosuficiencia financiera en
el largo plazo, esto es, que genere los recursos que requiere su desarrollo sin
depender de los aportes provenientes del presupuesto nacional. Esta politica
ha venido a constituir parte esencial de los distintos planes de desarrollo que
ha formulado el Gobierno Nacional desde la presidencia de Carlos Lleras
Restrepo (1966-1970)°. Sin embargo, esta meta de autosuficiencia financiera
aln se encuentra lejana pero, no obstante algunos retrocesos por problemas
de tipo politico y social, algo se ha logrado avanzar en este sentido.

El proposito fundamental de la creacion de la Junta Nacional de Tarifas
—JNT— en 1968 era impulsar una politica tarifaria realista y ajustada a las
necesidades de expansion de los servicios publicos en Colombia. En el De-
creto No. 3069 de 1968, que cre6 la Junta Nacional de Tarifas, se estipulo
explicitamente que los niveles tarifarios debian cubrir los costos reales de
la prestacion del servicio y proveer una determinada rentabilidad sobre el
valor de los activos con el fin de facilitar apropiadamente la financiacion de
los programas. Adicionalmente, se estipulé que en la fijacion de las tarifas
se tendria en cuenta la capacidad economica de los diferentes sectores socia-
les y el mejor aprovechamiento de los recursos propios en beneficio de la
comunidad.

Sin embargo, la carencia de un control efectivo por parte del Gobierno
Nacional y la intervencion de los grupos politicos regionales en las juntas
directivas de la mayoria de las empresas de energia eléctrica han impedido
que se logre esta meta de autosuficiencia del Sector Eléctrico. La misma
Junta Nacional de Tarifas no ha podido ejercer la coordinacién del proceso
de fijacion y aplicacion de los niveles tarifarios. En muchas situaciones las
empresas de energia eléctrica han aplicado tarifas inferiores a las autori-
zadas por la Junta Nacional de Tarifas por problemas de indole politica y
social. El mismo Gobierno Nacional ha generado distorsiones en la fijacion
de tarifas impartiendo 6rdenes de congelaciones tarifarias o de reajustes
tarifarios inferiores al crecimiento del indice de inflacion interna, sin medir
las consecuencias financieras de dichas medidas.

b.  Evolucién de las tarifas de energia eléctrica

La evolucion de las tarifas de energia eléctrica durante el periodo

5 Para una descripcion detallada sobre la evolucion de esta politica, véase: Depar-
tamento Nacional de Planeacién. ‘“Comentarios sobre el autofinanciamiento del
Sector Eléctrico colombiano™. Bogota, diciembre de 1980. Mec.
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1971-1983 se presenta en los Cuadros 4 y 5. Una caracteristica de esta
evolucion tarifaria es su comportamiento irregular. La tarifa media nacional
decrecié en términos reales en un 6.99/0 en promedio anual entre 1971 y
1975. A partir de 1976 las tarifas han venido creciendo en términos reales,
alcanzando en 1978 el mismo nivel que tenian en 1971. El descenso tari-
fario se produjo con mayor intensidad en el sector residencial: 8.09/o0 anual
en promedio entre 1971 y 1975. So6lo en el ano 1981 las tarifas medias del
sector residencial lograron alcanzar el nivel real que tenian en 1971. Por
empresas, el mayor descenso tarifario del periodo 1971-1975 se produjo
en Empresas Municipales de Cali ~-EMCALI— y en la CVC,

Sobre el comportamiento tarifario registrado a partir de 1980 se pue-
de decir lo siguiente: entre 1980 y 1982 se autorizaron incrementos tarifa-

e e W S ST e e = S

Cuadro 4 Sector Eléctrico colombiano: evolucion de las tarifas medias por sectores.
1971-1983
(Pesos / kilovatio-hora)
Residencial Comercial Industrial
Incre- Incre- Incre--
Tarifa Tarifa mento Tarifa Tarifa mento Tarifa Tarifa mento

Afio nominal real Real nominal real real nominal real real
1971 0.22 242 — 0.33 3.63 - 0.24 2.64 -
1972 0.24 2.20 —9.1 0.37 3.39 —6.6 0.26 2.39 -95
1973 0.26 2.10 —4.5 0.41 3.31 -2.4 0.28 2.26 —5.4
1974 029 193 -8.1 047 3.13 —5.4 0.33 2.20 —2.7
1975 0.35 173 -104 059 2.92 —-6.7 043 213 -3.2
1976 0.43 1.76 1.7 0.74 3.03 3.8 066 2.30 8.0
1977 056 1.85 5.1 099 3.27 7.9 0.78 2.57 11.7
1978 073 2.12 14.6 1.39 4.04 235 1.06 3.06 18.7
1979 093 224 b 1.84 443 9.7 1.35 3.26 6.6
1980 1.22 234 4,5 2.39 458 3.4 1.78 3.41 4.9
1981 1.72 2.61 11.5 3.38 b5.12 11.8 260 394 15.56
1982 226 276 5.7 469 573 11.9 3.62 4.42 12.2
1983 272 22 —-1.4 6.27 6.27 9.4 4,59 459 3.8

Crecimiento promedio anual

1971-1975 —-8.0 —5.3 -5.2
1976-1980 7.4 10.9 10.3
1981-1983 2.1 10.7 78
1971-1983 1.0 4.7 4.7
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Cuadro 4 (continuacién)

Oficial Total nacional

Tarifa Tarifa Incremento Tarifa Tarifa Incremento
Afio nominal real real nominal real real
1971 0.19 2.09 — 0.24 2.64 -
1972 0.19 1.74 —16.7 0.25 2.29 —-13.3
1973 0.22 1.77 17 0.28 2.26 -1.3
1974 0.26 1.73 —-2.3 0.32 2.13 —5.8
1975 0.35 1.73 0.0 0.40 1.98 -7.0
1976 0.46 1.89 9.2 0.62 2.13 7.6
1977 0.62 2.05 8.5 0.70 2.31 8.5
1978 0.86 2.50 22.0 0.93 2.70 16.9
1979 I 2.67 6.8 1.19 2.87 6.3
1980 1.32 253 -5.2 1.65 297 3.5
1981 1.85 2.80 10.7 2.21 3.35 12.8
1982 2.69 3.28 17.1 2.99 3.65 9.0
1983 3.45 3.45 52 3.77 3.77 3.3

Crecimiento promedio anual

1971-1975 —4.6 —6.9
1976-1980 7.6 8.7
1981-1983 11.0 6.1
1971-1983 4.3 3.0
Fuente: Departamento Nacional de Planeacion, Division Especial de Tarifas. Estad/s-

ticas sobre el Sector Eléctrico colombiano. 1971-1983. Bogota, 1985. Para
obtener las tarifas reales en precios de 1983 se utilizé un indice que tiene en
cuenta la inflacion interna, la externa y la devaluacion del peso colombiano.
e T I e B e o S |

rios significativos (especialmente en 1981), que sumados a la modificacion
en el esquema de facturacion en el sector residencial®, produjo un fuerte
impacto en la facturacion de este sector originando fuertes conflictos socia-
les en 1982, que el Gobierno suavis6 decretando una congelacion tarifaria
nacional para consumos residenciales hasta 400 kilovatios-hora por mes, e
inclusive disminuyendo las tarifas en algunas regiones del pais. Aunque en

6 Se decidi6é facturar el consumo total a la tarifa del Gltimo rango de consumo. Este
sistema de facturacion se abolié recientemente y se introdujo en la facturacion una
componente fija seglin la estratificacién socioeconomica de los usuarios y una com-
ponente variable que se obtiene descomponiendo el consumo total en bloques y apli-
cando a cada bloque la tarifa correspondiente.
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Cuadro b

Corporacion Eléctrica

Instituto Colombiano

Empresa de Energia

Sector Eléctrico colombiano: evolucion de las tarifas medias por empresas. 1971-1983
(Pesos/ kilovatio-hora)

Empresas Plblicas de

de la Costa Atlantica de Energia Eléctrica Eléctrica de Bogota Medellin
—CORELCA—- —ICEL—- —EEEB- —EEPPM—
Incre- Incre- Incre- Incre-
Tarifa Tarifa mento Tarifa Tarifa mento Tarifa Tarifa mento Tarifa Tarifa mento
Afio nominal real real nominal real real nominal real real nominal real real
1971 0.28 3.08 - 0.22 242 - 0.23 2.53 — 0.19 2.09 -
1972 0.32 294 —4.5 026 2.39 -1.2 0.25 2.29 -9.5 0.19 1.74 -16.7
1973 0.38 3.06 4.1 029 234 -2.1 0.29 2.34 2.2 0.20 1.61 —7.5
1974 0.45 3.00 =2.0 0.32 213 -9.0 0.30 2.00 —-145 0.26 1:73 7.5
19756 0.56 2.77 7.7 0.39 1.93 -94 0.37 1.83 —-8.5 0.33 1.63 -5.8
1976 073 299 7.9 0.49 2.01 4.1 0.44 1.80 —-1.6 0.44 1.80 10.4
1977 099 3.27 9.4 0.69 2.28 13.4 0.58 1.91 6.1 0.56 1.85 2.8
1978 1.27 3.69 12.8 0.93 270 18.4 0.85 2.47 29.3 0.70 2.03 9.7
1979 1.64 3.71 0.5 1.19 2.87 6.3 1.12 2.70 9.3 0.88 2.12 4.4
1980 2.10 4.02 8.4 1.49 285 -0.7 1.49 2.85 5.6 1.1 2.13 0.5
1981 3.09 4.68 16.4 217 3.29 15.4 2.14 3.24 13.7 1.44 2.18 2.3
1982 3.94 4381 28 294 359 9.1 3.00 3.66 13.0 1.96 2.39 9.6
1983 4.03 4.03 -16.2 3.36 3.36 —6.4 4,65 4.65 27.0 272 2.72 13.8
Crecimiento promedio anual
1971-1975 —-2.6 -5.5 —7.8 -6.0
1976-1980 7.7 9.1 12.2 4.3
1981-1983 -7.2 1 19.8 11.7
1971-1983 2.3 2.8 5.2 2.2
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Cuadro 5 (continuacion)

Empresas Municipales de

Corporacion Autonoma Regional

61 “ON BIWOU0DY P SEINIDI]

Cali —EMCALI—- del Cauca —CVC—

Tarifa Tarifa Incremento Tarifa Tarifa  Incremento
Afo nominal real real nominal real real
1971 0.29 3.19 — 0.30 3.30 -
1972 0.29 2.66 —16.6 0.29 2.66 —-19.4
1973 0.29 2.34 —-12.0 0.29 2.34 -12.0
1974 0.36 2.40 2.6 0.37 2.47 5.5
1975 0.44 2.18 -9.2 0.47 2.33 —5.7
1976 0.59 2.42 11.0 0.64 2.62 12.4
1977 0.79 2.61 7.9 0.89 294 12.2
1978 1.10 3.20 22,6 1.12 3.26 10.9
1979 1.42 3.42 6.9 1.45 3.49 i1
1980 1.83 3.51 2.6 1.92 3.68 5.4
1981 2.41 3.65 4.0 2.67 4.05 10.1
1982 3.28 4.00 9.6 3.77 4.60 13.6
1983 4.18 4.18 4.5 3.92 3.92 —-14.4
Crecimiento promedio anual
1971-1975 -9.1 -8.3
1976-1980 97 8.9
1981-1983 7.0 —-1.6
1971-1983 2.3 1.5
Fuente:

Total nacional

Tarifa Tarifa Incremento
nominal real real
0.24 2.64 —
0.25 2,29 —-13.3
0.28 2.26 -1.3
0.32 2.13 -5.8
0.40 1.98 -7.0
0.52 213 7.6
0.70 2.31 8.5
0.93 2,70 16.9
1.19 2.87 6.3
1.55 2.97 3.5
2.21 3.35 12.8
2.99 3.65 9.0
3.77 3.77 3.3
-6.9

8.7

6.1

3.0

Departamento Nacional de Planeacion, Division Especial de Tarifas. Estad/isticas basicas sobre el Sector Eléc-
trico colombiano. 1971-1983. Bogota. 1985. Para obtener las tarifas reales en precios de 1983 se utilizé un

indice que tiene en cuenta la inflacién interna, la externa y la devaluacién del peso colombiano.
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Grafico 1 Sector Eléctrico colombiano: evolucion de las tarifas reales medias por sectores.
1971-1983 '
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Fuente: Cuadro 4

la mayoria de las empresas la congelacion tarifaria durbé entre tres y seis
meses, en empresas como la Central Hidroeléctrica de Caldas —CHEC— se
prolongé por mas de afo y medio deteriorando en forma significativa su
situacion financiera. El resultado de esta medida fue un descenso en las
tarifas medias reales de 1983 en CORELCA (16.29/0), CVC (14.89/0) e
ICEL (6.49/0).

c. Explicaciéon de las fluctuaciones tarifarias de la década de 1970
Como se anotd anteriormente, las tarifas sufrieron un deterioro duran-
te el periodo 1971-1975, contradiciendo lo expresado en el plan de desa-

rrollo del gobierno de Misael Pastrana Borrero (1970-1974) que reafirma-
ba la urgencia de que el Sector Eléctrico lograra un nivel adecuado de auto-
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suficiencia financiera. La explicacion de esta contradiccion hay que encon-
trarla en el analisis de dos factores: (7) La carencia de un control efectivo por
parte del Gobierno (Junta Nacional de Tarifas) del proceso de fijacion de
tarifas en los servicios publicos, pues al constituir éste un aspecto muy sen-
sible a los intereses de las comunidades, los grupos politicos regionales tie-
nen la tendencia a frenar las alzas tarifarias, trasladando en esta forma el
problema del financiamiento de los servicios pablicos al Gobierno Nacional;
(i) La situacion energética coyuntural que vivio el Sector durante este
periodo al presentar excedentes energéticos, como consecuencia de la en-
trada en operacion en la red central de interconexion en marzo de 1972.
Esta situacion permitia garantizar el suministro del servicio eléctrico du-
rante los afos siguientes, sin amenazas de racionamiento.

El deterioro tarifario del periodo 1971-1975 empezo a tener repercusiones
negativas en el desarrollo del Sector Eléctrico. La descapitalizacion de las
empresas interconectadas las llevo a incumplir con sus aportes de capital a
ISA, lo que obligo a esta empresa, a su vez, a incumplir con sus pagos a
contratistas y entidades de crédito y a suspender la iniciacion de los pro-
yectos Chivor II y San Carlos I. Para no deteriorar la imagen crediticia del
pais, el Gobierno Nacional se vio en la necesidad de atender cuotas del
servicio de la deuda que ISA tenia con el Banco Mundial. Entre 1974 y
1975, ISA estuvo al borde de paralizar sus actividades pues las firmas con-
tratistas manifestaban su imposibilidad para seguir ejecutando las obras.
Con el fin de presionar una solucion el Banco Mundial tomo la decision
de suspender los desembolsos de los préstamos concedidos a ISA para
construir Chivor I y la linea Guatapé-Barranca y contemplé la posibilidad
de dar por terminados los contratos de tales empréstitos, debido al incum-
plimiento de los socios de ISA en los aportes de capital convenidos para
cubrir los gastos en moneda local. Esta posicion del Banco Mundial fue
determinante para que el Gobierno Nacional interviniera a fondo en la
busqueda de soluciones. Entre las medidas adoptadas se menciona la auto-
rizacion para aplicar reajustes en las tarifas de energia eléctrica. Estos rea-
justes permitieron elevar la tarifa promedio nacional en un 7.6%0 en tér-
minos reales durante 1976. Adicionalmente, la Junta Nacional de Tari-
fas autorizo a la CVC —en noviembre de 1975— la aplicacion de reajus-
tes tarifarios mensuales, sistema que después se extenderia a las demas
empresas del Sector”.

7 La idea de los reajustes periédicos automaticos venia siendo discutida por el Sector
desde principios de la década de 1970. Sin embargo, fue a principios de 1974 cuando
los socios de ISA presentaron al Departamento Nacional de Planeaciéon un mecanismo
concreto de reajuste tarifario (carta de las empresas del Sector Eléctrico al Departa-
mento Nacional de Planeacién de enero 29 de 1974).
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Aunque este sistema de reajustes periédicos mejoré notablemente
los ingresos del Sector, se requirid un esfuerzo adicional —mediante incre-
mentos fijos adicionales— con el fin de capitalizar adecuadamente a las
empresas del Sector Eléctrico para que pudieran enfrentar el riesgo de
racionamiento que se empezaba a vislumbrar para principios de la década
de 1980. El Departamento Nacional de Planeacion presentd en 1976 un
documento al CONPES sobre la situacion financiera del Sector Eléctrico
durante el periodo 1976-1978, en el cual recomendaba ‘“‘una politica tari-
faria mas agresiva”®. Recomendaba ademas, que se debian condicionar las
refinanciaciones sugeridas como medida complementaria para resolver la
aguda crisis financiera que vivia el Sector, a la aplicacion de ‘‘reajustes
tarifarios que lleven a un saneamiento financiero en el mediano plazo™®.
Sin embargo, la aplicacion de la politica tarifaria adoptada por el CONPES
tuvo dificultades por las resistencias regionales que suscito. Ante esta si-
tuacion, el Ministro de Minas y Energia, Jaime Garcia Parra, advertia en
forma realista que “[...] el pais tiene que escoger entre racionamiento eléc-
trico o tarifas que financien los desarrollos futuros y permitan un adecuado
mantenimiento de los servicios actuales [...]'°. Esta posicion del Gobierno
permitié poner en ejecucion una politica tarifaria mas realista para el Sector
Eléctrico y contribuyé a salir de la crisis financiera que afectaba profunda-
mente sus programas de expansion, cuya manifestacion mas patética se
presentd varios anos después con el racionamiento prolongado de energia
eléctrica de 1980 a 1981. Aunque no pudo evitar esta crisis energética, la
aplicacion de la politica de reajustes tarifarios automaticos evito el colapso
financiero del Sector.

d.  Relacion de las tarifas con la crisis financiera actual

Es de aceptacién general que en servicios publicos como energia eléc-
trica la fuente Gltima de financiacion deben ser las tarifas, pues éstas deben
generar los recursos financieros requeridos para atender los gastos de funcio-
namiento y operacién, atender el servicio de deuda externa e interna y pro-
veer unos excedentes para inversion en los nuevos proyectos requeridos para
atender el crecimiento de la demanda de energia. Aunque es cierto que los
créditos hacen posible la construccién de los proyectos de generacion y

8 Departamento Nacional de Planeacién. “‘Perspectivas financieras del Sector Eléctrico
1976-1978"". Bogota, marzo de 1976. Mec.

9 Ibid,
10 Garcia Parra, Jaime. “El desarrollo eléctrico en la encrucijada”, (conferencia pronun-

ciada ante la XXXII Asamblea de la Andi en Cali el dia 7 de septiembre de 1976).
Mec.
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transmision (por los enormes costos involucrados en estas obras) hay que
tener presente que algan dia habra que cancelar tales créditos. Un crecimien-
to estable del Sector Eléctrico no es factible, por tanto, sin una adecuada
capitalizacion de las empresas y esta solo es posible lograrla mediante dos
formas: con reajustes tarifarios o con subsidios. Como los recursos del Esta-
do tienen que destinarse a atender multiples necesidades del pais, se ha
considerado que el servicio eléctrico debe autofinanciarse en el largo plazo,
esto es, que no debe depender para su desarrollo de los recursos del presu-
puesto nacional. El problema queda reducido, entonces, a la definicion y
aplicacion de una correcta politica tarifaria que permita capitalizar a las
empresas v que consulte, a la vez, las condiciones socioecondmicas de los
usuarios del servicio. Sin embargo, las tarifas aplicadas en el Sector estuvie-
ron por debajo de los niveles requeridos. Ademas, la iniciativa regional en
la fijacion de tarifas prevalecié sobre la iniciativa nacional. La Junta Nacio-
nal de Tarifas fue incapaz de dirigir y coordinar el proceso de fijacion de
tarifas, lo que dio lugar a una gran dispersion de estructuras tarifarias y
de esquemas de facturacion y a desequilibrios en los niveles tarifarios'!,
Ante el malestar social producido por esta situacion, el Presidente de la Re-
publica orden6d en 1982 la unificacion nacional de las tarifas de energia
eléctrica, mandato que no fue posible cumplir por las grandes diferencias
existentes y por la carencia de un mecanismo de compensacion de costos
adecuados (transferencia de subsidios, aportes presupuestales, etc.) que
fuera aceptado por las regiones.

Como las comunidades son muy sensibles a los incrementos tarifarios,
los gobernantes han preferido acudir a otras fuentes de financiaciéon (cré-
ditos, especialmente) para adelantar los programas de inversion que requiere
el Sector Eléctrico y para atender las obligaciones financieras contraidas.
Solamente cuando el Sector se encuentra al borde de un colapso financiero
y existen amenazas serias de racionamiento eléctrico se autorizan reajustes
significativos para tratar de resolver la crisis.

Como se anotd anteriormente, las tarifas promedias del Sector solo
vinieron a recuperar en 1978 el nivel que tenian en 1971. Posteriormente
se autorizaron incrementos tarifarios significativos en términos reales —a
fin de cuentas habia que tratar de resolver la situacion de déficit energético
de principios de la década de 1980 acelerando las obras de los proyectos
en ejecucion y emprendiendo la construccion de un conjunto de proyec-
tos de emergencia—. Los problemas sociales surgidos en 1982 en protesta

11 Para un mejor conocimiento de este problema verse: ISA. “Estudios sobre la unifi-
cacion de las tarifas de energia eléctrica. Medellin, julio de 1983, Mec.
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por la aplicacion de reajustes tarifarios llevaron al Gobierno Nacional a
decretar una congelacion nacional de las tarifas de energia eléctrica, lo que
significd6 un retroceso considerable en esta materia. Esta congelacion se
mantuvo en algunas empresas por casi ano y medio deteriorando en forma
significativa su situacion financiera.

En conclusion, la crisis financiera del Sector Eléctrico se debe, en bue-
na parte, a que las tarifas aplicadas no permitieron una capitalizacion ade-
cuada de sus empresas para cubrir las necesidades impuestas por una deman-
da creciente del servicio eléctrico.

3. Crédito externo
a. Situacion actual de la deuda externa del Sector Eléctrico

El crédito externo constituye la principal fuente de financiacion del
Sector Eléctrico y se utiliza fundamentalmente para cubrir la componente
en moneda extranjera de los proyectos de inversion. También se ha utilizado
para cubrir gastos en moneda local cuando los recursos de crédito interno y
la generacion de recursos propios han sido insuficientes. Entre 1970y 1978
la participacion del Sector Eléctrico en el total del financiamiento externo
del pais fue del 30.99/0 en promedio anual, alcanzando en algunos anos
niveles del orden del 569/0'*. A septiembre 30 de 1983, la deuda externa del
Sector registrada en la Oficina de Cambios del Banco de la Republica era
de US$1.779.000.000, que representaba un 279/o de la deuda publica regis-
trada. Ademas, a la misma fecha existia deuda externa contratada pero no
desembolsada para el Sector Eléctrico por US$1.474.000.000, que repre-
sentaba el 429/o del total de la deuda externa del pafs —publica y privada—
contratada sin desembolsar'?.

b. Caracteristicas de los créditos externos

El principal objetivo de los créditos externos sigue siendo la financia-
cion de la componente externa de los proyectos de generacion. Con ante-
rioridad a 1968 el principal organismo de financiacion del Sector Eléctrico
fue el Banco Mundial. A partir de este ano entraron a participar en la finan-

12 Departamento Nacional de Planeacién. “Comentarios sobre el ‘autofinanciamiento’
del Sector Eléctrico colombiano. Bogota, diciembre de 1980. Mec,

13 Contralorfa Nacional de la Republica, citada por Isaza, José Fernando. **Aproxima-

ciones a la problemaética financiera del Sector Eléctrico”, Economia colombiana,
No. 157. Bogotd, mayo-junio de 1984. pp. 35-53.
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ciacidon de los programas del Sector otros organismos internacionales de fo-
mento como el Banco Interamericano de Desarrollo —BID— y el K.F.W.
de Alemania, y a medida que el pais fue emprendiendo obras de mayor
envergadura tuvo que acudir a los créditos de bancos comerciales interna-
cionales y de bancos de fomento a las exportaciones. Las condiciones y
exigencias de estas agencias de crédito son bastante disimiles. Mientras los
créditos que otorgan las entidades internacionales de fomento (Banco
Mundial, BID) estan precedidas por largos y, algunas veces, complicados
procesos de negociacion, los créditos de los bancos comerciales son mas
agiles, aunque generalmente son a menor plazo y a tasas de interés mas
altas.

Los plazos de amortizacion de los empréstitos han venido descen-
diendo desde 1970 lo que ha deteriorado la situacion financiera del Sector
al tener que incrementar el valor de los giros al exterior. De un plazo total
promedio de 24.8 afios en 1970, se descendi6 a 7.7 afos en 1977'%. Esta
disminucion en los plazos de amortizacion ha estado acompariada por la
tendencia creciente de las tasas de interés y se explica, en cierta forma,
por la inestabilidad financiera internacional que se produjo a partir de la
crisis petrolera de 1973. Incluso organismos como el Banco Mundial, que
tenfan en el pasado tasas de interés moderadas, han venido incremen-
tandolas paulatinamente. Adicionalmente, los desembolsos de los présta-
mos de entidades como el Banco Mundial v el BID se efectian en mone-
das duras, produciéndose as{ un encarccimiento en el costo de los prés-
tamos. En 1971-1978, la revaluacion de las monedas denominadas duras
con relacion al dolar fluctud entre el 7490 y el 1339/o. Las pérdidas cam-
biarias ocasionadas al Sector Eléctrico en 1977 por este concepto ascen-
dieron a US$64.000.000'%. Esta situacion ha elevado las tasas efectivas
de interés de los préstamos concedidos por ¢l Banco Mundial en varios
puntos por encima de la tasa contractual. A lo anterior habria que agre-
gar el costo de las comisiones de compromisos y de desembolso, las garan-
tias, seguros, etc. De una muestra de créditos otorgados por el Banco Mun-
dial, el ICEL encontr6 que la tasa efectiva era aproximadamente del 119/o,
cuando la tasa de interés convenida era en promedio del 79/0'¢.

14 Instituto Colombiano de Energia Eléctrica —ICEL—. “‘Antecedentes y perspectivas de
la politica financiera del Sector Eléctrico’. Bogota, marzo de 1980. Mec.

15 Departamento Nacional de Planeacion. “‘La deuda publica externade Colombia™. Bo-
gota, agosto de 1978.

16 Instituto Colombiano de Energia Eléctrica —ICEL—. Op. cit, “Antecedentes y pers-

pectivas de la politica financiera del Sector Eléctrico colombiano’. Bogotd, marzo de
1980.

Lecturas de Economia No, 19 Medellin, enero-abril 1986



56

Francisco Javier Ochoa

En el Cuadro 6 se muestran las condiciones de los empréstitos con-
tratados por ISA con entidades de crédito internacional. En dicho cua-
dro se puede observar lo siguiente: () La disminucion significativa de los
plazos de amortizacion de los créditos otorgados por el Banco Mundial
(BIRF) y la elevacion de sus tasas de interés; (i) Los cortos periodos de
amortizacion de los créditos otorgados por los bancos comerciales y la
dependencia de estos créditos de las fluctuaciones de la tasa interbancaria
de Londres (Libor Rate) o de la tasa privilegiada para depositos a seis meses
en el mercado de New York (Prime Rate); (iif) Las comisiones de compro-
miso anual de los créditos.

Cuadro 6 Principales condiciones financieras de los créditos externos de ISA
vigentes a junio 30 de 1984

Comision de Afios de Fecha primera
Interés anual  compromiso anual  amorti- Fechadel cuota amorti-
Crédito Proyecto Monto (porcentaje) (porcentaje) zacién contrato zacion
Bank of Tokyo San Carlos |, 11, Jaguas Uss 38200000 L +5/8' 5/16° 45 2112/81 2112/87
Termozipa IVy V L+3/4
BID 19 San Carlos | Uss  60.000000 B0 11/4 145 12/07/78  12/07/84
BID 39 IC-CO Jaguas Us$ 69.500.000 75 11/4 145 30/05/78  24/05/85
BID 40 1C-CO Jaguas US$ 30.000000 L+3/4 05 7.5 30/05/78  24/05/85
BID 214/0C-CO Chiver | US$S 34100000 B0 11/4% 13 05/07/71  05/01/79
BID 263/0C-CO Chivor 11 USS  48.500.000 B.0 11/4 13 19/12/74 07/07/82
Telec. y control
BIRF 575-CO Red Central US$S 18.000.000 65 3/4 del 1 22 02/12/68  15/03/72
BIRF 681-CO Chivor | USS 52300000 7.0 3/ del 1 23 04/06/70 151277
BIRF 1582-CO San Carlos | y I USS 126.000000 75 J/ddeln 13 14/06/78  15/09/82
BIRF 1725-CO San Carlos Il Uss 72000000 79 3/d del 1 13 30M11/79  15/10/83
EXIMBANK JAPON 3 San Carlos | Y 2121230627 775 112 10 11/07/80  10/12/83
EXIMBANK JAPON 4 San Carlos | y I Y 2378361668 7.75 1/2 del 1 10 02/06/82  10/12/84
EXIMBANK JAPON § Termozipa V Y  1.710.133.700 7.76 05 8 12/08/71 10/06/82
EXIMBANK JAPON 6  Jaguas ' B65.248.588 7.75 1/2 sobre saldos 7 01/10/82 10/07/85
EXIMBANK USA-6626 Termozipa IV uss 9.467.045 8.37 1/2 a5 28/01/81 25/11/81
EXIMBANK USA-6962 Termochind uss 17.379.438 B.75 1/2 del 1 B85 26/06/81 15/10/92
EXIMBANK USA-7153 Termozipa V uss 12.154.253 B.75° 1/2del 1 B 30/11/82 30/04/84
Gobierno Nacional Chivor 11, desviacién UsSS  68.000.000 35 01/11/83  20/09/86
San Carlos'I y 1l
ORION BANK 1 San Carlos |, 11, Chivor uUss 75.000.000 L+3/4 1/2del 17 75 16/08/78  16/08/81
11l ¥ desviaciones
ORION BANK 2 Termochinu, desviacion USS 46400000 L +5/8 5/16 del 1 45 30/11/82  30/11/88
San Carlos |1, Zipa IV
¥V
Samuel Montagu Lid. Chivor 11, desviaciones USS  47.400.000 L+3/4 1/2 del 1° 6.5 22/08/80  22/08/84
L +3/8?
Sarmuel M, gu Lrd Ter hind uss 3.150.000 L +3/4* 1/2 del 1* 5.5 24/12/80 2B/12/84
L+7/B
1. Diciembre 21 de 1981 - Diciembre 21 de 1988, Diciembre 21 de 1988 - Diciembre 21 de 1991,
2. Libor (L) + 1.82%0 sobre USS 6.476.200. Prime + 1.5%0 sobre USS 61.523.800.
3. Hasta agosto 22 de 1982 y afios restantes.
4, Hasta diciembre 24 de 1986 vy afios restantes,
5. Comp iso de inistracion 0.05%0 sobre USS 38.200.000.
6. Comisién de servicio 0.5%0 sobre saldo de |a deuda.
7. Comisién de ajuste USS 6.500 anuales.
8. Comisidn de administracion 5/8 del 190 sobre el total.

Fuente: ISA. Gerencia financiera.

T ———— e e e e e T e B 2

Lecturas de Economia No. 19 Medellin, enero-abril 1986



Problemas financieros del sector eléctrico colombiano 57

Desde 1983 el Banco Mundial modificé su posiciéon con relaciéon a los
intereses de sus créditos —los cuales se negociaban a intereses fijos— y adop-
L6 como politica tasas de interés revisables semestralmente para estar a tono
con las condiciones del mercado financiero internacional. Se espera que el
BID adopte una politica similar'”. Si a lo anterior se suma el largo proceso
de contratacion de los créditos y las condiciones que imponen estas entida-
des —consideradas por algunos autores como lesivas a la soberania nacio-
nal—'® las cuales versan sobre multiples aspectos (realizacion de estudios
técnicos, obtencion de niveles de rentabilidad a costa de incrementos tarifa-
rios, médicos para reorganizar el Sector, control sobre los programas de ex-
pansion, etc.) se podria pensar, entonces, que lo mas conveniente para el
pals seria conseguir los recursos externos con otros organismos de financia-
cion que no hacen tales imposiciones. No obstante, esta opcion no es facti-
ble por varias razones: (i) Los perfodos de gracia y amortizacién que con-
ceden estas entidades comerciales siguen siendo bastante inferiores a los
plazos concedidos por las entidades de fomento; (i7) La variabilidad perma-
nente de sus tasas de interés, originada en las condiciones internacionales
de oferta y demanda de dinero, podrian ocasionarle al Sector serios trastor-
nos financieros; (i7z) No se podria garantizar un flujo permanente de estos
créditos, pues su disponibilidad varia segin las condiciones especificas del
mercado internacional y del pais receptor de estos créditos (estabilidad
politica, balanza cambiaria, etc.). En la situaciéon actual, por ejemplo, es
dificil conseguir crédito con estas entidades comerciales. En estas condi-
ciones, el pais tiene que acudir a las entidades de fomento no obstante las
condiciones impuestas por estos organismos. Es de anotar que no todas
las condiciones impuestas por el Banco Mundial han sido lesivas, pues mu-
chas de ellas han servido para mejorar los estandares de eficiencia admi-
nistrativa de las empresas del Sector Eléctrico y para acelerar procesos de
integracion que han redundado en beneficio del desarrollo nacional.

e.  Relacion del crédito externo con la crisis financiera actual

El crédito externo ha contribuido a agravar la situacion financiera del
Sector Eléctrico de dos maneras: (z) Por el efecto acumulado de los créditos
asumidos por el Sector en el pasado para superar sus crisis financieras; (i7)
Por las dificultades actuales para conseguir nuevos créditos externos, sin

17 Departamento Nacional de Planeacion. Manual de crédito piiblico. Bogota, 1984.
18 Forero, Clemente. “Financiamiento externo de los servicios ptiblicos, politicas gene-

rales del Banco Mundial y su aplicacién en Colombia”. Asociacién Foro Econémico
Nacional (V Foro), Bogotai, diciembre 1981.
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que existan fuentes sustitutivas para atender los requerimientos financieros
del Sector.

En el pasado se acudio al crédito externo para cubrir la componente ex-
terna de los proyectos, para refinanciar la deuda externa y para cubrir gas-
tos en moneda local. A raiz de la bonanza cafetera 1975-1977 y la disponi-
bilidad de recursos financieros para el pais en el mercado internacional,
el Sector Eléctrico se lanz6 a la consecucion de créditos externos para resol-
ver temporalmente sus crisis financieras. Practicamente todas las formulas
analizadas para resolver situaciones de iliquidez o de déficit presupuestal
contemplaban créditos internacionales.

Las presiones financieras que generaron en el Sector Eléctrico la nece-
sidad de acelerar los proyectos en construccion y la iniciacion de los pro-
gramas de emergencia destinados a conjurar el déficit energético previsto
para 1981 y 1982 obligaron a las empresas del Sector a acudir masivamente
a las entidades internacionales de crédito, especialmente a los bancos comer-
ciales, en busca de créditos. Esta estrategia fue patrocinada por el Gobier-
no Nacional, pues consideraba que era la Gnica forma expedita de satisfacer
los requerimientos financieros que tenia el Sector, puesto que los mecanis-
mos adicionales que se contemplaron (incrementos tarifarios, aportes presu-
puestales, crédito interno) tomarian tiempo en surtir sus efectos. Ademas,
el monto de los requerimientos eran de tal magnitud que no era factible
asumirlo sin una participacion alta de crédito externo. El efecto de estas
medidas fue un endeudamiento externo acelerado del Sector Eléctrico
que ha empezado a tener repercusiones negativas. El servicio de deuda ha
empezado a consumir una parte considerable de los ingresos corrientes del
Sector.

Ademas de las condiciones de los empréstitos externos contraidos con
bancos comerciales, caracterizados por cortos perfodos de amortizacion y
altos intereses reales (que se han aumentado considerablemente por el ace-
leramiento de la tasa de devaluacion), el Sector enfrenta dificultades para
conseguir nuevos empréstitos, lo que ha terminado por agravar su dificil
situaciéon financiera. Ante la carencia de fuentes que puedan sustituir el
vacio dejado por los créditos externos, la tinica alternativa era la de aplazar
la iniciacién de los nuevos proyectos de generacion eléctrica.

4. Crédito interno
a La biusqueda de un mecanismo interno de financiacién permanente

El crédito interno ha tenido una participacion irregular en la financia-
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cion del Sector Eléctrico. Ademas de la estrechez del mercado financiero
colombiano con relaciéon a la magnitud de los requerimientos de fondos del
Sector Eléctrico, el crédito interno ha dependide de las condiciones del
crédito externo y de la politica monetaria del pais. Cuando el crédito ex-
terno ha sido abundante para el pais, el Sector Eléctrico ha acudido a él
para resolver sus dificultades financieras, inclusive para cubrir parte de los
costos en moneda nacional de los proyectos de inversiébn no sin antes su-
perar los obstaculos impuestos por las autoridades monetarias del pais, por
los efectos inflacionarios que generalmente produce la monetizacion de
tales créditos. Ha sido en las épocas de alta inversion o de escasez del recur-
so externo que el Sector Eléctrico ha presionado al Gobierno para que cree
mecanismos de financiaciéon intemna.

Para resolver la aguda crisis financiera que padecia el Sector Eléctrico
en 1976, el Gobierno Nacional se comprometié a impulsar la creacion de
un fondo financiero. Con tal fin, sometio a consideracion del Congreso de
la Republica, a finales de 1976, un proyecto de Ley para crear un Fondo
Eléctrico Nacional'?. El objetivo del Fondo era financiar proyectos espe-
cificos de generacién, transmision y distribucién de energia eléctrica. Los
recursos del Fondo provendrian primordialmente de un gravamen a los
consumos de energia eléctrica. Se autorizaba al Fondo, ademas, para servir
de intermediario o para contratar directamente créditos internos y externos
destinados a financiar programas de desarrollo eléctrico?®.

La idea del Fondo Eléctrico en la forma propuesta por el Gobierno
polariz6 a las empresas del Sector Eléctrico. Las entidades de caracter na-
cional (ICEL y CORELCA) eran partidarias del proyecto, en tanto que la
Empresa de Energia Eléctrica de Bogota, Empresas Pablicas de Medellin y
CVC se oponian al mismo. ICEL y CORELCA consideraban que el Fondo
Eléctrico no solo evitaria la parélisis a que estaba abocado el Sector Eléc-
trico en el futuro inmediato sino que permitirfa trasladar recursos hacia las
zonas del pais menos desarrolladas. Las otras empresas, por el contrario, solo

19 Boletin de Minas y Energia. Vol. I, No, 1. Bogotd, enero de 1977.

20 La idea de la creacién del Fondo Eléctrico Nacional habia sido presentada por el
Departamento Nacional de Planeacion al CONPES en julio de 1976. Sin embargo, el
mecanismo propuesto era distinto, pues en vez del gravamen los usuarios del servicio
eléctrico estaban obligados a suscribir forzosamente bonos eléctricos por la diferencia
entre una ‘“tarifa de equilibrio financiero” (que permitirfa financiar los costos de ope-
raciébn, mantenimiento, servicio de la deuda externa e interna y gastos de inversion) y
una ‘“tarifa operativa” (que en vez de gastos de inversion cubririan un 10%/o de
rentabilidad sobre activos en operacién). Los bonos eléctricos serian negociables, ten-
drian un interés del 149/o anual y un periodo de maduracién de siete anos.
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veian dificultades en la implementacién de dicha propuesta, por las resisten-
cias que opondrian los consumidores a pagar una “‘sobretasa” por el consu-
mo eléctrico; ademas opinaban que habia incertidumbre sobre la destina-
cion de los recursos y sobre las cantidades que se devolverian a las entidades
regionales. El proyecto fue modificado en 1977, estableciendo que una alta
proporcion de los recursos captados por cada empresa seria devuelta a las
mismas en forma de créditos. En esta forma practicamente se anulaba la
transferencia de recursos financieros que buscaba implicitamente el proyecto
original. Aunque el proyecto fue aprobado en la Comision Tercera de la Ca-
mara de Representantes, fue negado en la plenaria. El proyecto fue revivido
posteriormente en 1980%' | en un intento por resolver la dificil situacion que
presentaba el Sector Eléctrico, con una modificacion sustancial: sus recur-
sos provendrian esencialmente de captacion de ahorro y de crédito externo
y no de una sobretasa al consumo de energia eléctrica. Esta propuesta cris-
talizaria finalmente en 1982 con la creacion de la Financiera Eléctrica Na-
cional —FEN—, que ha venido desempenando un papel importante en la
financiacion de los proyectos del Sector Eléctrico.

b. Créditos del Gobierno al Sector Eléctrico: el Fondo Financiero de
Desarrollo Eléctrico

Adicional a los créditos del Fondo Nacional de Proyectos de Desarro-
llo —FONADE— para realizar estudios de proyectos de generacion eléctrica
y del Fondo Financiero Industrial para la financiacion de calderas de plantas
termoeléctricas, la participacion del Gobierno en los créditos internos del
Sector era esporadica y se limitaba al otorgamiento de créditos transitorios
para cubrir cuotas de deuda externa. Sin embargo, la dificil situacion finan-
ciera que vivio el Sector Eléctrico en 1976 obligo al Gobierno a crear —con
caracter temporal— un Fondo Financiero de Desarrollo Eléctrico —FDE—
en el Banco de la Republica®®, para que las empresas del Sector Eléctrico
pudieran dar cumplimiento al servicio de sus deudas externas que se ven-
cieran antes del 31 de diciembre de 1977. Con tal fin, el Fondo otorgaria
préstamos en pesos colombianos a una tasa de interés del 209/o anual y un
plazo de amortizacion de cinco afos. Para evitar que el Fondo se constitu-
yera en un mecanismo inflacionario de financiacion interna, se contemplo
la emision de bonos de desarrollo eléctrico que serian suscritos por la Fede-
racion Nacional de Cafeteros. Sin embargo, no fue posible que la Federa-
cion suscribiera tales bonos, quedando el Fondo sin una fuente de ingresos
segura.

21 ISA. “Documento de Quirama’’. Medellin, marzo de 1980. Mec.

22 Resolucion No. 51 de 1976 de la Junta Monetaria.
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El Fondo Financiero de Desarrollo Eléctrico permiti6 a las empresas
del Sector Eléctrico atender cumplidamente sus obligaciones con el exterior.
Entre 1976 y 1977 redescontdé deuda externa por US$ 102.400.000%*. Para
evitar traumatismos en el servicio de la deuda externa de 1978, el Gobier-
no decidié prorrogar la vigencia del Fondo hasta diciembre 31 de 1978%.
El alivio financiero que habia traido a las empresas del Sector Eléctrico el
Fondo llevaron a éstas a solicitarle al Gobierno su prorroga durante 1979. Sin
embargo, el Gobierno no era muy partidario de ello, porque los recursos que
supuestamente nutririan al Fondo habian sido bastante limitados, ante la
negativa de la Federacion Nacional de Cafeteros a suscribir los Bonos de
Desarrollo Eléctrico. Este hecho convertia al Fondo en un mecanismo infla-
cionario de financiacion interna. No obstante, decidi6 ampliar el Fondo en
US$ 18.000.000, pero solo para atender las obligaciones de deuda externa
del ICEL y CORELCA.

Las dificultades financieras del Sector Eléctrico obligaron al Gobierno
Nacional a reabrir nuevamente el Fondo Financiero de Desarrollo Eléctrico
para que las empresas pudieran atender el servicio de sus deudas externas
durante 1980. Con el fin de presionar a las empresas socias de ISA para que
se pusieran al dia en las obligaciones que tenian con esta entidad, el Go-
bierno condiciond la utilizacion de los cupos del Fondo a la presentacion de
un paz y salvo de ISA por todo concepto®. Esta restriccion termind por
agravar la situacion financiera de algunas empresas pues en la practica que-
daron sin acceso al Fondo por la imposibilidad de obtener el paz y salvo con
ISA. Para resolver en parte el problema, la Junta Monetaria liber6 la restric-
cion para las empresas que no recibian aportes del presupuesto nacional
concediéndoles un mes de plazo, contado a partir de la fecha de la opera-
cion de redescuento respectivo, para presentar el paz y salvo de ISA?®. El
Sector Eléctrico consideraba, no obstante, que dicha Resolucion era bastan-
te restrictiva y solicitd nuevamente su modificacion. La Junta Monetaria
acogio esta solicitud v modifico sustancialmente la Resolucion en la si-

guiente forma®”: para los compromisos de los socios con ISA diferentes

23 Departamento Nacional de Planeacion. Estudio del Sector de Energia Eléctrica. Bo-
gota, 1981. ESSE. Informe Institucional. Vol, VI. 1981.

24 Resolucion No. 6 de 1978 de la Junta Monetaria.
25 Resolucion No. 23 de 1980 de la Junta Monetaria.
26 Resolucion No. 32 de 1980 de la Junta Monetaria.

27 Resolucion No. 38 de 1980 de la Junta Monetaria.
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a compras de energia se podia presentar el paz y salvo de ISA un mes des-
pués de haberse efectuado la Gltima operacion de redescuento de 1980. Para
los compromisos por compras de energia entre empresas de energia eléc-
trica se debia presentar el paz y salvo respectivo en el mismo periodo de
aplicacion del Fondo, o en su defecto, comprometerse en un plan de pagos
a ISA.

La situacion financiera del Sector Eléctrico para 1981 seguia siendo
grave, lo que obligo al Gobierno Nacional a reabrir nuevamente el Fondo
Financiero de Desarrollo Eléctrico para dicho ano. Sin embargo, condi-
ciondé su utilizacion a la presentacion de paz y salvo de ISA o, en su defec-
to, de un plan de pagos a ISA que fuera aceptado por el Comité Directivo
del Fondo?®. Como las empresas estaban incapacitadas para cumplir con los
requisitos estipulados para la utilizacion del Fondo, el Gobierno se vio
obligado a liberar la restriccion anterior?®, como una contribuciéon a la
solucion de la crisis financiera que atravesaban las empresas del Sector.

Para 1982 el déficit previsto para el Sector ascendia a US$300.000.000%°,
después de considerar créditos externos para financiar deuda externa, incre-
mentos tarifarios con reajustes mensuales que fluctuaban entre el 1.59%0 y
el 3.69/o y aportes del presupuesto nacional por US$180.000.000. Ante la
gravedad de la situacion financiera que amenazaba con paralizar las obras
en ejecucion, el Sector urgio al Gobierno a que reabrieran nuevamente el
Fondo y le solicito que ampliara su objeto social para permitir financiar las
inversiones en moneda local, incluyendo las deudas vencidas con contratis-
tas, pues en los Gltimos anos el “cuello de botella” de la ejecucion de pro-
yectos lo constitufan los requerimientos en moneda local®'. Ante estas
perspectivas, el Gobierno accedio a reactivar el Fondo Financiero de Desa-
rrollo Eléctrico en $9.000 millones (aproximadamente US$140.000.000)
para alcanzar un monto total de $15.000 millones destinados a refinanciar
deuda externa de las empresas del Sector Eléctrico®?. No accedi6 a ampliar
el objeto del Fondo en la forma solicitada, porque la Financiera Eléctrica

28 Resolucion No. 9 de 1981 de la Junta Monetaria.
29 Resolucion No. 26 de 1981 de la Junta Monetaria.

30 En lo sucesivo, las cifras monetarias se presentaran preferencialmente en dolares equi-
valentes de la época, para dar una idea mas realista de las mismas.

31 Este fenémeno se presentd por el aumento en la componente interna de los proyec-
tos de inversion.

32 Resolucion No. 5 de 1982 de la Junta Monetaria.
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Nacional habia sido creada —mediante la Ley No. 11 de enero de 1982—
precisamente para que se encargara de los requerimientos financieros en
moneda local de las inversiones que adelantara el Sector Eléctrico. Con
la entrada en funcionamiento de la Financiera Eléctrica Nacional —FEN—
a finales de 1982, el Fondo clausur6 sus actividades de préstamos al Sector
Eléctrico.

c Relacién del crédito interno con la crisis financiera actual

El crédito interno, especialmente el Fondo Financiero de Desarrollo
Eléctrico, jugb un papel importante en la solucion de las crisis financieras
del Sector Eléctrico, pues evitd un colapso en el servicio de la deuda ex-
terna de las empresas del Sector. En la actualidad, la Financiera Eléctrica Na-
cional ha venido desempenando un papel basico en la financiacion de la
moneda local de los proyectos de inversion; ademas del éxito que ha tenido
en la captacion de ahorro de corto plazo y del intento que hace por captar
ahorro de mediano plazo, la Financiera Eléctrica Nacional ha podido cana-
lizar un crédito externo importante del Banco Mundial y de otras entida-
des crediticias por US$370.000.000 que ha evitado que las obras en cons-
truccion se paralicen. Sin embargo, la estrechez del mercado financiero in-
terno, el aumento en la componente en moneda nacional de los proyectos
de inversion y los relativamente cortos periodos de amortizacion que conce-
de la Financiera, limitan la capamdad de este organismo para resolver los
problemas de financiacion que tiene el Sector Eléctrico. Necesariamente las
posibilidades de expansiéon de este Sector seguiran dependiendo de los cré-
ditos externos. Y mientras éstos sean dificiles de conseguir, la Gnica alter-
nativa que queda es el aplazamiento de proyectos.

5.  Aportes del Gobierno Nacional
a.  Dependencia del Sector Eléctrico de los aportes del Gobierno Nacional

Los aportes del presupuesto nacional han constituido una fuente im-
portante de financiacion del Sector Eléctrico y se han canalizado tradicional-
mente a través de las entidades nacionales (ICEL, CORELCA y CVC). Para
entidades como el ICEL los aportes del Gobierno Nacional constituyen la
fuente principal de sus ingresos. La ampliacion de la cobertura del servicio
eléctrico a los sectores rurales ha sido posible gracias a esta fuente de fi-
nanciacion. De representar un 4.80/o del total de los gastos de inversion
del Gobierno en 1970, los aportes al Sector Eléctrico llegaron a representar
un 16.09/o en 1983. En el ano 1980 los giros al Sector Eléctrico alcanzaron
su maxima representacion (19.19/o) de los giros totales de inversion del
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Gobierno Nacional. En promedio, los aportes al Sector Eléctrico durante
1970-1982 crecieron a una tasa real del 129/o anual, mientras que la inver-
sion publica total dependiente del Gobierno Central s6lo aument6 a una
tasa real del 29/o anual®®. Las cifras anteriores demuestran que mas que ir
acercandose a la autosuficiencia [inanciera, el Sector Eléctrico ha venido
aumentando su dependencia de los aportes del Gobierno Nacional. Esto es
consecuencia de la incapacidad de algunas empresas de generar recursos
propios acordes con sus necesidades y de la importancia que tradicional-
mente le ha dado el Gobierno a los planes de electrificacion rural.

b.  Relacion de los aportes del Gobierno Nacional con la crisis financiera actual

La crisis fiscal por la que atraviesa el pafs ha limitado los aportes del
Gobierno Nacional al Sector Eléctrico. En el caso del ICEL, este instituto
ha tenido que cancelar sus programas de electrificacion por la carencia de
recursos y ha tenido que vender parte de los derechos que tenia en diez
proyectos de ISA para cancelar obligaciones atrasadas con esta entidad.

Mientras subsista la crisis fiscal, institutos como el ICEL pasaran graves
dificultades financieras por su incapacidad para generar recursos propios en
las magnitudes requeridas.

V. RECUENTO HISTORICO DE LAS CRISIS FINANCIERAS
DEL SECTOR ELECTRICO

En cl analisis realizado en la seccion anterior se insinuaron dos crisis
financieras agudas del Sector Eléctrico que obligaron al Gobierno Nacional
a intervenir decididamente en la busqueda de soluciones: la de 1974-1976
y la de 1979-1984. La crisis financiera de 1974-1976 se vino a reflejar pos-
teriormente en el racionamiento de 1980 y 1981. La crisis financiera de
1979-1984 parece conducir al Sector a una situacién similar que posible-
mente se manifestard a mediados de la década de 1990. A continuacién se
hace un recuento de ambas crisis v de su resolucion.

1.  Crisis financiera de 1974-1976

La crisis financiera de 1974-1976 se empez6 a gestar durante el go-
bierno de Misael Pastrana Borrero, debido a la acciéon combinada de tres

33 Las cifras anteriores se tomaron del documento de Isaza José Fernando. ‘Op. cit. y
fueron elaboradas con base en informacién suministrada por la Contraloria General
de la Republica.
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factores: (i) El cambio cn las prioridades del Gobierno respecto a la utili-
zacion de los recursos de crédito externo, desplazando al Sector Eléctrico
del lugar de privilegio que tenia; (i7) El deterioro que sufrieron las tarifas
de energia durante dicho periodo; (i) El incremento en los costos de los
proyectos de generacion y transmision eléctrica.

El cambio en las prioridades del Gobierno se debid a que éste consi-
deraba que el Sector Eléctrico habfa alcanzado un grado de desarrollo muy
superior a los demas sectores de la economia, por lo cual estimaba conve-
niente encauzar los recursos financieros internacionales con preferencia
hacia los sectores de menor desarrollo. Esta posicion del Gobierno dismi-
nuyo el interés de las entidades crediticias internacionales para financiar
programas del Sector Eléctrico, lo que produjo atrasos en la iniciacion de
proyectos como Chivor II.

El deterioro en las tarifas de energia eléctrica se presentd por la inca-
pacidad del Gobiermno para controlar el proceso de la fijacion y aplicacion
de la politica tarifaria, dejando éstas en manos de los grupos politicos re-
gionales que controlaban las juntas directivas de las empresas.

El incremento en los costos de los proyectos de generacion y transmi-
sion cléctrica se dio como consecuencia del aceleramiento de la inflacién
externa, de la inflacion interna y de la tasa de devaluacion que se inici6
con la crisis petrolera de 1973, como se puede observar en el Cuadro 7.
Segiin el Bureau Of Reclamation de los Estados Unidos*, el indice com-
puesto de los precios de los insumos en obras hidroeléctricas, que habia
tenido un incremento promedio anual en 1967-1973 del 6.99/o, creci6 a
una tasa del 21.490 en 1974 y del 9.49%0 en 1975. A su vez, la tasa de
devaluacion del peso colombiano con relacion al dolar se acelerd durante
el mismo periodo, pasando del 8.79/0 .en 1973 al 15.2900 en 1974 y al
15.39/o en 1975. De igual manera, la inflacion interna tuvo un aceleramiento
en 1973 y 1974 alcanzando tasas del 25.09/0 y 26.99/o respectivamente.

En 1974 se empezaron a sentir los efectos de los tres factores mencio-
nados. Las empresas socias de ISA empezaron a atrasarse en sus aportes de
capital a esta entidad, razon por la cual se suspendieron las inversiones pro-
yectadas en San Carlos I y se disminuy6 el ritmo de estudios de nuevos pro-
yectos de generacion. Este problema de los atrasos a ISA va a ser una cons-

34 El Bureau of Reclamation de los Estados Unidos elabora un indice de costos de los
insumos de obras hidroeléctricas que se publica trimestralmente en la revista Engi-
neering News Record.
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e e e = = ]
Cuadro 7 Colombia: evolucion porcentual de la inflacién interna, la inflacion externa
y la devaluacion. 1968-1984

Devaluacion

Variacion

Inflacion interna Inflacion externa Tasa de cambio anual

Afio (porcentaje) (porcentaje) al fin del afio (porcentaje)
1968 6.4 4.3 16.91 6.9
1969 8.7 8.2 17.90 5.9
1970 6.3 7.5 19.13 6.9
1971 14.7 8.8 20.94 9.5
1972 14.0 4.8 22.83 9.0
1973 25.0 7.7 24.82 8.7
1974 26.9 21.4 28.60 15.2
1975 17.9 9.4 32.98 15.3
1976 25.9 5.4 36.34 10.2
1977 29.4 5.1 38.11 4.9
1978 17.8 8.7 41,16 8.0
1979 29.8 10.7 44.18 7.3
1980 26.5 10.5 50.92 156.7
1981 26.7 8.0 59.07 15.6
1982 23.9 2.0 70.29 19.0
1983 16.7 1.3 88.77 26.3
1984 18.3 2.6* 113.89 28.3

" Proyectado segin la tendencia mostrada entre enero y julio de 1984,

La inflacion interna corresponde a la variacion del ndice de precios al consumidor
de ingresos bajos del DANE.

La inflacion externa corresponde al Composite Index, Water and Power Construc-
tion Costs elaborado por el Bureau Of Reclamation de los Estados Unidos y pu-
blicado trimestralmente en la revista Engineering News Record.

e IO
tante durante todo el desarrollo posterior del Sector Eléctrico. Algunas em-
presas justificaban el incumplimiento en sus obligaciones con ISA con argu-
mentos como los siguientes: que tenfan que darle prioridad a sus propios
proyectos, que no tenian apropiaciones presupuestales suficientes del Go-
bierno y que sus ingresos eran insuficientes. El hecho concreto es que relega-
ban a ISA a un segundo lugar en la asignacion de sus recursos financieros. A
finales de 1974 se produce la primera intervencion del Banco Mundial para
tratar de resolver esta situacion. No solo suspendio los desembolsos de los
empréstitos concedidos a ISA, sino que llegd a suspender los desembolsos
del empréstito concedido a las Empresas Pablicas de Medellin para cons-
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Grafico 2 Colombia: evolucién de la inflacion interna, la inflacion externa y la
devaluacion. 1968-1984
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truir el Proyecto Guatapé II hasta cuando se normalizara la situacion de los
aportes a ISA y se introdujeran reajustes tarifarios que permitieran mejorar
la situacion financiera de las empresas.

A finales de 1975 el Gobierno Nacional trato de mejorar la situacion
financiera del Sector Eléctrico con las siguientes medidas: autorizo incre-
mentos tarifarios significativos en términos reales; dio via libre a la aplica-
cidon de reajustes automaticos mensuales y cre6 la “Cuenta de Estabiliza-
cion de Precios” con el fin de subsidiar a los combustibles consumidos en
las plantas térmicas de CORELCA y en algunas del ICEL. Sin embargo,
las medidas anteriores no fueron suficientes para garantizar la expansion
del Sector sin traumatismos. El Sector no disponia de recursos suficientes
para iniciar en firme la ejecucion de los proyectos Chivor II y San Carlos I,
hecho que ensombrecia el panorama del suministro eléctrico para los pri-
meros anos de la década de 1980.
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Consciente de este problema, el Departamento Nacional de Planea-
cion presentd en marzo de 1976 un documento al CONPES en el cual
analizaba las perspectivas financieras del Sector Eléctrico para el periodo
1976-1978% | encontrando un faltante por financiar acumulado a 1978 de
US$260.000.000%¢. El Departamento Nacional de Planeacion planteaba
la necesidad de disminuir el déficit anterior a niveles manejables, mediante
la reprogramacion de inversiones, la autorizacion de reajustes tarifarios
adicionales, el aumento en los aportes del Gobierno y la refinanciacion de
deuda externa.

No obstante haber acogido el CONPES las recomendaciones presenta-
das por el Departamento Nacional de Planeacion, no fue posible ponerlas
en ejecucion de manera inmediata por varias razones: (7) Las resistencias
regionales a las alzas tarifarias; (i) Lo dispendioso del proceso de conse-
cucion de créditos externos; (i2z) Las dificultades que ordinariamente se
presentan en la tramitacion de adiciones al presupuesto nacional. Como
consecuencia de lo anterior, la situacion l[inanciera del Sector Eléctrico
—que se reflejaba en buena parte en ISA— continu6 agravandose durante
todo 1976. Esta situacion obligd al Gobierno a intervenir nuevamente en
la biusqueda de soluciones. Para evitar un colapso en el servicio de deuda
externa de las empresas del Sector, cre6 en agosto de 1976 ¢l Fondo Fi-
nanciero de Desarrollo Eléctrico —FDE—. Posteriormente convocd a las
empresas del Sector Eléctrico a una reunion en ¢l Hotel Sochagota de Paipa
durante los dias 24, 25 y 26 de septiembre de 1976, con “el objeto de acor-
dar las medidas conducentes a la solucion de la grave crisis eléctrica a que
estard abocado el pais en los proximos anos””. En este encuentro se anali-
zaron detenidamente los programas de generacion y transmision eléctrica y
los problemas financieros, institucionales y tarifarios del Sector. En el as-
pecto institucional, se decidi6é el ingreso de CORELCA a ISA. Para aliviar
el déficit energético que se preveia para 1981, 1982 y 1983, se decidio ace-
lerar la construccion de San Carlos 1 e impulsar la construccién de los pro-
yectos Termo Cerrejon I, adiciones en Termo Cartagena y Termo Barran-

35 Departamento Nacional de Planeacion. “Perspectivas financieras del Sector Eléctrico
1976-1978"". Bogota, marzo 12 de 1976. Mec.

36 Para tener una idea de la magnitud del déficit anterior, basta decir que éste era equi-
valente al 38%o de la inversion programada por el Sector Eléctrico en obras de gene-
racion, transmision y distribucién, calculos del autor con base en informacién de:
Departamento Nacional de Planeacion. Estudio del Sector de Energia Eléctrica de
Bogota. Op. cit.

37 Ministerio de Minas y Energia. ““Acuerdo de Sochagota sobre politica de emergencia
en el Sector Eléctrico Nacional”. Bogota, septiembre 1976. Mec.
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quilla, Mesitas (Paraiso-La Guaca), Guadalupe IV, desviaciones de los rios
Pajarito, Nechi y Dolores a la cuenca del rio Guadalupe (en Antioquia) y
la linea de interconexion con la Costa Atlantica. Para llevar a cabo este
programa de generacién se consider6 que era absolutamente indispensable
emprender una politica tarifaria realista, dirigida a modificar las tarifas de
los sectores residencial de alto consumo, industrial y comercial. Para garan-
tizar las contrapartidas en moneda nacional de los proyectos, el Gobierno
se comprometi6 a impulsar la creacion de un Fondo Eléctrico Nacional.

Las medidas adoptadas por el Gobierno Nacional (especialmente la
autorizacion de rea_]ustes automaticos mensuales y la refinanciacion de la
deuda externa con préstamos en moneda nacional a través del Fondo Finan-
ciero de Desarrollo Eléctrico), la situacion de excedentes energéticos que
produjo la entrada en operacion comercial de Chivor I en julio de 1977 y
la no existencia de picos de inversion, le permitieron al Sector Eléctrico
vivir una corta temporada (1977-1978) sin grandes apremios. No obstante,
los atrasos acumulados en los programas de generacion y las dificultades
encontradas para cjecutar a tiempo los programas de emergencia empren-
didos llevaron al pais a un prolongado racionamiento de energia eléctrica
durante 1980 y 1981. El proyecto Chivor II s6lo se pudo iniciar en julio
de 1976 con un atraso acumulado de 33 meses, debido a las dificultades
que tuvo ISA para conseguir financiacion para este proyecto. El proyecto
San Carlos I apenas pudo iniciar su construcciéon en firme en julio de 1978,
con un atraso de 38 meses con relacion a la fecha prevista.

2.  Crisis financiera de 1979-1984

La situacion financiera del Sector Eléctrico —que habia tenido un
respiro durante 1977 y 1978— empez6 nuevamente a ponerse critica du-
rante 1979. Varios factores influyeron para ello: por un lado, arrancé en fir-
me la construccién de los proyectos San Carlos I (ISA), Mesitas (Empresa de
Energia Eléctrica de Bogotd), Cerrejon I (CORELCA), ampliaciones en la
térmica de Barranquilla (CORELCA), Zipa IV (ISA), Paipa III (ICEL) y
la linea de interconexion con la Costa Atlantica (ISA), elevando la inver-
sion del Sector en 208.19/0 en 1979 con relacion a 1978% . Por otra parte,
se produjo una aceleracion en la inflacion interna del pais (29.89/0) que
anulé el incremento tarifario decretado para dicho ano. Adicionalmente
se presentd un encarecimiento en el precio de los insumos eléctricos en el
mercado internacional, fruto de la inflacion externa (10.79/0). Finalmente,

38 Calculos del autor con base en la informacién presentada en: Departamento Nacional
de Planeacion. Op. cit.
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al no disponer de cupos en el Fondo Financiero de Desarrollo Eléctrico
en 1979 (con excepcion de ICEL y CORELCA), las empresas del Sector
enfrentaron nuevamente dificultades para cumplir con sus obligaciones
financieras internacionales.

Para finales de 1979 la situacion de tesoreria de ISA era nuevamente
critica hasta el punto de no tener recursos para pagar sus obligaciones con
el Banco Mundial y con otras entidades crediticias internacionales. Esta
situacion era motivada por los atrasos en los pagos del ICEL y CORELCA
quienes, a su vez, afrontaban dificultades para conseguir los aportes corres-
pondientes del Gobierno Nacional. Adicional a los compromisos de aportes
de capital a ISA para cubrir la moneda local de los proyectos, el ICEL venia
incumpliendo con el pago de las facturas por compras de energia y poten-
cia a ISA. Durante 1979 las obligaciones del ICEL para con ISA crecieron a
un ritmo alarmante, situacion que puso en estado de alerta al Banco Mun-
dial, quien deducia que de continuar esta tendencia, el monto que adeuda-
ria el ICEL a ISA a finales de 1982 alcanzaria la suma de US$41.000.000,
cifra equivalente al 259/o del costo total del proyecto San Carlos II. Una
deuda de esta magnitud —concluia el Banco Mundial— necesariamente ten-
dria que afectar los programas de inversion del Sector.

A principios de 1980, la situacion financiera de ISA amenazaba con
paralizar las obras de los proyectos Chivor II, San Carlos I y la linea de
interconexion con la Costa Atlantica. Con el fin de unificar esfuerzos, la
Junta Directiva de ISA dispuso la realizaciébn de un seminario sobre la finan-
ciacion del Sector Eléctrico, con la participacion de las empresas del Sector
y del Gobierno Nacional, Departamento Nacional de Planeacion, Ministerio
de Minas y Energia y Ministerio de Hacienda*. El anilisis de la situacion
financiera del Sector Eléctrico mostraba a la fecha un déficit equivalente a
US$260.000.000, que se podria reducir a US$83.000.000 recortando inver-
siones, aumentando la participacion del crédito externo y del presupuesto
nacional y refinanciando deuda externa. Para solucionar el problema en for-
ma E)ermanentc, se encontr6 que era necesario tomar las siguientes accio-
nes®®: (/) Aumentar el nivel de autosuficiencia financiera mediante incre-
mentos tarifarios sustanciales por encima de la tasa de inflacion interna;
(1) Crear mecanismos que posibilitaran la captacion de recursos provenien-
tes del ahorro nacional, los cuales se destinarian a la financiacion de los pro-
gramas del Sector; (i77) Considerar la inclusién de un parametro financiero

* El seminario se celebré en el Recinto de Quirama en Rionegro (Antioquia).

39 ISA. “Documento de Quirama”. Rionegro (Antioquia), marzo de 1980. Mec.
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en la reparticiéon de costos de los programas de generacion que reflejara la
condicién financiera de las empresas del Sector Eléctrico.

A finales de 1980, las obras de ISA se encontraban practicamente al
borde de la paralisis por la incapacidad de ISA para cancelar las facturas a
las firmas contratistas, como consecuencia del atraso de sus accionistas. Los
pagos de las electrificadoras filiales del ICEL escasamente cubrian el 509/0
del valor de la facturacion de los nuevos suministros. Esta situacion perma-
nente de atraso en los pagos a ISA de las electrificadoras (originada en la
insuficiente generacion de recursos propios de estas empresas y en la deuda
acumulada de las entidades oficiales por ventas de energfa) dio origen a
prolongadas discusiones sobre la responsabilidad que tenia el ICEL sobre
estas deudas y sobre la necesidad de tomar acciones que permitieran solu-
cionar este problema. Entre las medidas que se discutieron figuraba la redis-
tribucién de mercados para equilibrar parcialmente la situacion financiera
de estas empresas del Sector. Ademas se discutio la conveniencia de tomar
medidas correctivas por parte del Gobierno Nacional, consistentes en el con-
trol de las asignaciones presupuestales a las electrificadoras, en la exigencia
de paz y salvo para efectuar registros de importaciones y de empréstitos y
por parte del mismo Sector en aumentar las cuotas de racionamiento por
atraso en los pagos.

De acuerdo con lo anterior, la Junta Directiva de ISA aprobo realizar
un recorte del 1090 en el suministro de energia eléctrica a aquellas em-
presas que a partir del lo. de enero de 1981 no cancelaran el total de las
facturas vencidas a partir de esa fecha, el cual seria acumulable en 109/o
adicional por cada mes de incumplimiento*®.

Las medidas tomadas para resolver este problema de tesoreria de ISA
basicamente eran las mismas que se habfan utilizado en el pasado: se auto-
rizaba a las empresas deudoras a gestionar y contratar empréstitos externos
para refinanciar deuda externa o para monetizarlos, lo que permitia liberar
recursos para cancelar sus obligaciones con ISA. Adicionalmente, para
evitar incumplimientos de ISA con las entidades crediticias internacionales
y para no deteriorar la imagen del pais, el Ministerio de Hacienda le abrio
una linea de crédito a ISA para pagar las cuotas vencidas.

El déficit del Sector Eléctrico para 1981 alcanzé la suma de US$244.

40 Bajo la situacién energética deficitaria que vivia el sistema interconectado esta medi-
da era efectiva, pues era ficil encontrar compradores para la energia dejada de sumis-
trar a las empresas morosas. En situacién de excedentes energéticos, la medida resulta
contraproducente por los efectos financieros y sociales que ocasiona.
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millones, después de considerar incrementos tarifarios en términos reales y
aportes del Gobierno Nacional. Para resolver este déficit, el Sector Eléctrico
le propuso al Gobierno la extension inmediata del Fondo Financiero de De-
sarrollo Eléctrico para 1981 y lacreacion del Fondo Financiero Eléctrico que
seria alimentado con aportes de los excedentes temporales de tesoreria de las
empresas del Sector, recuperacion de cartera del Fondo Financiero de Desa-
rrollo Eléctrico, captaciéon de los excedentes temporales de tesoreria de
algunos establecimientos publicos de orden nacional, destinacion de parte
de los recursos del Instituto de Seguros Sociales —ISS— que manejaba el
Instituto de Fomento Industrial —IFI—.

Para julio de 1981 la situacion de ISA habia llegado a un punto cri-
tico. Los contratistas ya no resistfan mas y estaban solicitando autoriza-
ciébn al Ministerio de Trabajo para licenciar temporalmente personal. Salvo
algunas acciones del Banco Mundial que presionaban el pago de las cuentas
vencidas de los socios, la situacion [inanciera de ISA durante 1981 fue de
continuo deterioro llegando inclusive a incumplir sus pagos con el Banco
Mundial. Para las cmpresas deudoras de ISA la situacion era a su vez muy
dificil, pues el racionamiento de energia eléctrica habia disminuido sus
ingresos en forma significativa. Ademas, la tramitacion de los empréstitos
contemplados para aliviar la situacion financiera del Sector encontraba mal-
tiples obstaculos en el aparato estatal.

La situacion financiera del Sector Eléctrico durante 1981 era similar
a la de-1976: un gran déficit de tesoreria de ISA, atraso en el pago a los
contratistas e incumplimiento en los compromisos con entidades crediticias
internacionales. A lo anterior habia que agregar la situacion de raciona-
miento que se prolongo durante todo 1981. En 1976 se salio de la crisis con
medidas como el incremento significativo en las tarifas, la creacion de un
mecanismo de refinanciacion de deuda externa (Fondo Financiero de Desa-
rrollo Eléctrico —FDE—), aportes presupuestales y con la disminucién en
el ritmo de inversion que atraso la conclusion del proyecto Chivor I y el
aplazamiento en la iniciacion de San Carlos I. Se intent6, ademas, crear el
Fondo Eléctrico Nacional para financiar la componente local de las inver-
siones, pero fracaso en el Congreso Nacional por la forma como estaba es-
tructurado. En 1981, bajo un racionamiento intenso y prolongado, se in-
tento resolver la situacion mediante medidas similares con excepcion del
atraso de inversiones. Se decretaron considerables incrementos tarifarios,
se aumentaron los aportes del presupuesto nacional en forma importante,
se prolongd la vigencia del Fondo Financiero de Desarrollo Eléctrico, se
autorizaron empréstitos externos para refinanciar deuda y para cubrir cos-
tos en moneda local y se le dio un impulso decisivo a la creaciéon de una
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corporacion de financiamiento del Sector Eléctrico. Sin embargo, estas
medidas fueron insuficientes ante la magnitud de los requerimientos finan-
cieros que demandaba la construccion de los nuevos proyectos de genera-
ciéon y de los programas de emergencia. Ademas, el racionamiento de ener-
gia eléctrica habia erosionado en forma significativa los ingresos de las
empresas por ventas de energia.

A finales de 1981 se presents a consideracion del Gobierno Nacional
la situacion presupuestal del Sector Eléctrico para 1982*', la cual arro-
jaba un déficit de US$400.000.000. Para disminuir este déficit en US$130.
millones se recomendaba nuevamente una accion combinada de incrementos
tarifarios, aportes adicionales del presupuesto nacional, refinanciacion del
servicio de deuda externa con crédito y financiaciéon de inversiones en mo-
neda local. Para el déficit restante se presentaron dos alternativas: primera,
acelerar la puesta en funcionamiento de la Financiera Eléctrica Nacional
—FEN—, que habia hecho tramite satisfactorio en el Congreso Nacional,
con una capitalizacion adecuada por parte del Gobierno Nacional para que
pudiera afrontar el déficit previsto del Sector para 1982; segunda, atrasar
inversiones, con las consecuencias futuras de racionamiento eléctrico que
tal accion generaria.

Para ayudar a superar tan dificil situacion financiera, el Gobierno de-
cidio reactivar el Fondo Financiero de Desarrollo Eléctrico y autorizo a
las firmas colombianas de ingenierfa para gestionar empréstitos en moneda
extranjera para financiar gastos en el interior del pais.

En abril de 1982 se hizo una actualizacion de la situacion financiera
del Sector*? y se encontrd que las medidas adoptadas por el Gobierno Na-
cional (ampliacion del cupo del Fondo Financiero de Desarrollo Eléctrico
y créditos de la Financiera Eléctrica Nacional y del Fondo Financiero In-
dustrial) permitirian reducir el déficit en un 719/o. Sin embargo, las medidas
anteriores tenian dificultades de implementacion porque las entidades del
sistema financiero colombiano —a través de las cuales se harian efectivos
tales recursos— no podfan otorgar empréstitos a una persona natural o juri-
dica que sobrepasara el 1090 del capital pagado mas la reserva legal de la
respectiva entidad financiera, o hasta un 259/o en caso de existir garantias
reales. Considerando la restriccion del 109/o, solo Empresas Publicas de

41 ISA. “Situaciéon financiera del Sector Eléctrico colombiano para 1982”. Medellin,
diciembre 17 de 1981. Mec.

42 ISA. “Sector Eléctrico colombiano: situacion financiera para 1982 (actualizado a
abril 12 de 1982).
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Medellin y CVC podian hacer uso total de los cupos asignados para resolver
su déficit, en tanto que las otras entidades so6lo podian hacer uso parcial de
los mismos. Por compromisos contractuales con entidades internacionales
de fomento, las entidades del Sector Eléctrico estaban impedidas para otor-
gar garantias reales, factor que restringia la utilizacion de los cupos asigna-
dos para resolver su situacion financiera. Para resolver este problema habia
dos alternativas posibles: primera, solicitar al Gobierno que modificara la
restriccion existente sobre la capacidad de endeudamiento sin garantia real
para las empresas del Sector Eléctrico; segunda, tratar de obtener con las
entidades internacionales de fomento, especialimente con el Banco Mundial,
la eliminacion de la prohibiciéon contractual de dar garantias reales. Aunque
las empresas del Sector trataron de obtener la modilicaciéon contemplada
en la primera alternativa, el Gobierno no estuvo de acuerdo porque consi-
deraba que no era conveniente hacer excepciones a normas que buscaban re-
gular la actividad financiera y proteger los intereses de la ciudadania. Se
comprometio, mas bien, a gestionar la segunda alternativa.

En mayo de 1982, las entidades del Sector Eléctrico se reunieron con el
Ministro de Hacienda, el Ministro de Minas y Energfa, el Director del Depar-
tamento Nacional de Planeacion y el Gerente del Banco de la Reptblica con
el fin de analizar la critica situacion financiera en la que se hallaba el Sector
Eléctrico y para tomar las acciones del caso. El Gobierno se comprometio
a impulsar las siguientes acciones: (7) Agilizar los tramites del Fondo de De-
sarrollo Eléctrico —FDE—; (i7) Acelerar la creacion de la Financiera Eléc-
trica Nacional —FEN—; (i2) Asignar los $3.777.000.000 de recuperaciéon de
cartera del Fondo Financiero de Desarrollo Eléctrico a la FEN, segiin nece-
sidades; (iv) Tratar de obtener del Banco Mundial la eliminacion de la prohi-
bicion de dar garantias reales; (v) Estudiar incentivos para las corporaciones
financieras que otorguen créditos al Sector Eléctrico; (v7) Eliminar la restric-
cion del Fondo Financiero Industrial —FFI— para nuevos pedidos e incre-
mentar su posible utilizacion a $4.000.000.000; (vi7) Estudiar créditos exter-
nos para pagar servicio de deuda externa de aquellas entidades que no solu-
cionen su déficit con los recursos anteriores. Sin embargo, las medidas des-
critas no se hicieron efectivas en el tiempo que se esperaba, lo que obligo
al Sector Eléctrico a trasladar parte importante del déficit de 1982 a las vi-
gencias de los anos siguientes.

Las dificultades para implementar las medidas es un proceso reitera-
tivo en el Sector Eléctrico. Se toma un conjunto de medidas de urgencia
para resolver una situacion critica, pero no existen mecanismos adecuados
que agilicen su tramitacion, lo que termina a su vez por agravar la situacién
financiera. Este hecho obliga al Sector a solicitarle al Gobiermno su colabora-
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cion para agilizar los tramites y a que adopte nuevas medidas para resolver
el déficit adicional creado.

En septiembre de 1982, el Departamento Nacional de Planeacién pre-
sentd al CONPES un documento sobre la situacion financiera del Sector
Eléctrico, en el cual hacfa las siguientes recomendaciones de corto plazo
para resolver el déficit de 1982*3: (i) Permitir a la Empresa de Energia Eléc-
trica de Bogota endeudarse en moneda extranjera hasta por US$82.000.000
para cubrir gastos en moneda local y moneda extranjera; (:7) Permitir a ISA
endeudarse en moneda extranjera hasta por US$50.000.000 para cubrir
gastos en moneda local y moneda extranjera; (u7) Financiar a las empre-
sas del Sector a través de la Financiera Eléctrica Nacional hasta por $3.026.
millones; (iv) Otorgar créditos a las empresas del Sector Eléctrico por va-
lor de $2.065.000.000 para financiar servicio de deuda externa a través
del Fondo Financiero de Desarrollo Eléctrico; (v) Solicitar a la Junta Mo-
netaria ampliar la asignacion del Fondo Financiero de Desarrollo Eléc-
trico en $5.800.000.000 mediante la creacion de un cupo especial de crédito
y permitir que dichos recursos fueran utilizados para cubrir gastos en mone-
da nacional. Los recursos provendrian de emision de dinero del Banco de
la Republica.

Aunque el CONPES acogi6é las recomendaciones anteriores, se encon-
traron nuevamente dificultades en su implementacion. Ias autorizaciones
a la Empresa de Energia Eléctrica de Bogota e ISA para endeudamiento en
dolares fijaban tasas de interés inferiores a las prevalecientes en el mercado
[inanciero internacional, lo que se constituyé en un escollo para conseguir
los recursos de crédito. Esta situacion obligo al Sector Eléctrico a solicitarle
al Ministerio de Hacienda la modificacion de las condiciones existentes para
créditos externos, en forma tal que éstas se compaginaran con la realidad del
mercado financiero internacional®® . En febrero de 1983, ISA hizo una eva-
luacion del estado de las medidas adoptadas en septiembre de 1982, conclu-
vendo que del valor total de las mismas (US$132.000.000 mas $11.534 mi-

43 Departamento Nacional de Planeacion. “Situacion financiera del Sector Eléctrico”,
Bogota, septiembre 16 de 1982,

44 Las dificultades para la contratacién de crédito externo habian sido denunciadas por
las empresas del Sector Eléctrico en marzo de 1981. El Sector Eléctrico le propuso
entonces al Ministerio de Hacienda que mientras se concretaban las reformas del
Decreto Ley 150 (que regulaba el proceso de contratacién de empréstitos) se autori-
zara la iniciacion de gestiones para la obtencion de créditos sin introducir condicio-
nes, exigencias y procedimientos adicionales no estipulados en las normas de contra-
tacion, pues éstas no tenian fin distinto a entrabar el proceso.
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llones) solamente se habian hecho efectivos $2.582.000.000 en febrero
de 1983%5,

La solucion al problema de tesoreria de ISA se basaba en la efectividad
de las medidas anteriores. Al no ingresar estos dineros a ISA, su situacién
financiera alcanz6 dimensiones dramaéticas. Algunos contratistas se vieron
precisados a paralizar algunas obras por el incumplimiento en los pagos. En
la prensa se empez6 a comentar que ISA estaba “quebrando” a los contra-
tistas. Algunos contratistas hicieron consultas para iniciar procesos ejecutivos
contra ISA. El contratista principal de San Carlos-Jaguas (ICA-GRANDI-
CON) empezo6 a paralizar varias obras y amenazaba con la suspension total
de los trabajos. Por otra parte, ISA se atraso en el cubrimiento del servicio
de deuda a los bancos del pais, al Fondo Nacional de Proyectos de Desarrollo
—FONADE~— y a las companias de seguros. Para cubrir obligaciones externas,
el Ministerio de Hacienda tuvo que efectuar, en varias ocasiones, los pagos
por ISA.

El panorama financiero para los anos siguientes era bastante sombrio,
no solo por el déficit proveniente de 1982 sino por el déficit previsto para
1983 y 1984, que alcanzaba un valor acumulado de US$2.000.000.000. A la
situacion anterior habria que agregar la disminucion de ingresos que produjo
la decision del Gobierno de decretar una congelacion de tarifas de energia
eléctrica en todo el pais a partir de octubre de 1982, por razones de indole
politica tendientes a resolver los problemas de orden piblico que afectaban
a buen numero de municipios del pafs —en protesta por la mala calidad de
los servicios publicos y por el alto nivel de las tarifas de energia—. El Sector
Eléctrico hizo un gran esfuerzo para convencer al Gobierno de que levantara
la congelacion tarifaria v se comprometio a estudiar mecanismos tarifarios
que pudieran resolver la situacion de orden publico sin que se deteriorara,
aun mas, la situacion financiera de las empresas. Con la presentaciéon de la
propuesta sobre la unificacion de las tarifas del sector residencial hasta 400
kilovatios-hora mes y sobre modificaciones a los esquemas de facturacién
vigentes*®, el Gobierno Nacional accedié a levantar la orden de congelacion
tarifaria a partir del lo. de enero de 1983. No obstante, ésta se mantuvo en
algunas empresas del pafs por problemas politicos y sociales regionales.

1983 se inici6 bajo condiciones financieras muy criticas, pues al

45 1ISA. “Sector Eléctrico colombiano: situacién financiera actual’’. Medellin, febrero de
1983. Mec.

46 ISA. “Consideraciones sobre la unificacion parcial de las tarifas de energia eléctrica y
sobre las politicas de facturacion’. Medellin, noviembre de 1982. Mec.
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déficit previsto para los anos siguientes habia que agregarle el déficit pro-
veniente de 1982 que no pudo resolverse a tiempo por dificultades para
llevar a la practica las medidas adoptadas por el Gobierno Nacional. Las
perspectivas al iniciar 1983 eran de una inminente paralisis en las obras
de generacién que estaban proximas a concluir y que el pafs requeria con
urgencia para evitar una nueva situacion de racionamiento para finales de
1983 y principios de 1984. Adicionalmente, se avecinaba una situacion
de incumplimiento masivo en las obligaciones financieras con las entidades
crediticias, tanto nacionales como internacionales. Para afrontar la situa-
cion financiera prevista para 1983 y 1984, el CONPES habia adoptado —en
noviembre de 1982— medidas tendientes a solucionar el enorme déficit
acumulado previsto para dichos anos: $148.000 millones. Estas medidas
consistian basicamente en aportes adicionales del presupuesto nacional,
reducciéon en los gastos de operacion y de inversion del Sector, reduccion
en las pérdidas de energia, crédito interno a través de la Financiera Eléctrica
Nacional y del Fondo Financiero Industrial —FFI—, crédito interno directo

y crédito externo®’.

En febrero de 1983, ISA hizo un balance de las medidas anteriores,
concluyendo que las medidas fundamentales (crédito interno a través de
la Financiera Nacional, contrataciéon de crédito externo y presupuesto
nacional adicional) no habian sido hechas efectivas a la fecha, hecho que
sumado al déficit de 1982 ensombrecia el panorama financiero del Sector
Eléctrico para 1983%%.

Para que los créditos en moneda nacional otorgados por las entidades
de crédito (Financiera Eléctrica Nacional, Fondo Financiero Industrial, y
el Fondo Financiero de Desarrollo Eléctrico) pudieran hacerse efectivos y
ante solicitudes reiteradas del Sector Eléctrico, el Gobiermo accedié final-
mente, en abril de 1983, a elevar los cupos maximos de préstamos de la
banca nacional a las empresas del Sector Eléctrico, asi: 250/o del capital
mas reservas cuando no se otorguen garantfas reales y 409/o con garantias
reales.

1983 transcurri6 en medio de grandes dificultades financieras. Las
medidas adoptadas por el Gobierno para resolver el déficit de 1982 apenas

47 Departamento Nacional de Planeacién —Ministerio de Crédito Pablico— Ministerio de
Minas y Energia. “Situacion financiera del Sector Eléctrico colombiano 1983-1984".
Bogota, noviembre de 1982. Mec.

48 ISA. “Sector Eléctrico colombiano: situacion financiera actual”. Medellin, febrero de
1983. Mec.

Lecturas de Economia No. 19 Medellin, enero-abril 1986



78 Francisco Javier Ochoa

se cumplieron en una minima parte por problemas de diferente indole,
entre los cuales se destacan las trabas administrativas en el Ministerio de
Hacienda y las dificultades para conseguir créditos en el mercado financiero
internacional, a raiz del problema causado por el alto nivel de endeudamien-
to de América Latina.

En noviembre de 1983 la situacion financiera de ISA era realmente
critica, con un déficit de tesoreria acumulado de $18.500 millones que
amenazaba con paralizar las actividades de la empresa. Esta situacion obe-
decia fundamentalmente a dos hechos: la no entrada oportuna de los cré-
ditos externos durante 1983 y el estado actual de las deudas de algunos
accionistas con ISA*?.

El resto de la historia de la crisis de 1979-1984 ya fue descrita en la
seccion Il (supra) sobre las caracteristicas de la situacion financiera del
Sector Eléctrico. La situaciéon financiera de las empresas habia llegado a
un grado tal de deterioro que era necesario hacer un replanteamiento a
fondo sobre el desarrollo futuro del Sector Eléctrico. Asi lo comprendio
el entonces Ministro de Minas v Energia —Alvaro Leyva Durin— quien con-
sideraba que habia llegado la hora de que el Gobierno Nacional interviniera
a fondo para encontrar una solucion a la crisis financiera en que se encon-
traba el Sector Eléctrico.

VI. INTERVENCION DEL GOBIERNO NACIONAL
EN LA CRISIS FINANCIERA ACTUAL DEL SECTOR ELECTRICO

1.  Acuerdo de Paipa

Para resolver la crisis financiera actual del Sector Eléctrico, el Ministro
de Minas y Energia convoc6 a todas las empresas del Sector Eléctrico, al
Ministerio de Hacienda, a la Financiera Eléctrica Nacional, al Departa-
mento Nacional de Planeacion y al Instituto Colombiano de Comercio Ex-
terior a un seminario sobre el Sector Eléctrico, el cual se llevé a cabo en
la ciudad de Paipa (Boyaca) entre los dias 27 y 29 de julio de 1984, razon
por la cual a este encuentro se le ha denominado el Acuerdo de Paipa.

49 Del déficit total de ISA, uno de los rubros mas delicados era el referente al servicio de
deuda externa por carecer de una fuente de financiacién asegurada. Este desfinancia-
miento se produjo como consecuencia de la decision del CONPES de noviembre 13
de 1982 para que ISA financiara con crédito externo el servicio de su deuda externa
de 1983. Pero las condiciones del mercado financiero internacional dieron al traste
con esta fuente.
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En su discurso de apertura, el Ministro de Minas y Energia seial6 la
urgencia de enfrentar la crisis financiera del Sector Eléctrico con medidas
de fondo. Tras senialar que el Sector Eléctrico manejaba en 1984 el 469/o
de la inversion publica nacional, el Ministro enfatizé lo siguiente® :

[...] El déficit del Sector durante este aiio supera los $28.000 millones y podria
alcanzar los $90.000 millones en 1986. El servicio de la deuda externa durante
1984 llegara a $42.000 millones, mientras que el de la deuda interna se acerca
a los $24.000 millones, con un ritmo de crecimiento en el que la falta de capi-
talizacion esta copando la capacidad de endeudamiento de las empresas com-
prometiendo asi el éxito de un plan de expansion del sistema que exigira por
solo este rubro de servicio de la deuda mucho mas de un millon y medio de
millones de pesos. Si se piensa en el impacto que esta teniendo la devaluacion
sobre las deudas del Sector y la insuficiencia del esfuerzo que presenta la FEN
frente a estas cifras, solo queda la alternativa de tomar medidas extraordinarias
e inmediatas [...].

El Ministro no se referfa a medidas que implicaran incrementos ta-
rifarios sino a planes de austeridad en los gastos administrativos, reduccion
de inversiones, programas de conservacion, ahorro y reduccién de pérdidas,
reordenamientos institucionales tendientes a disminuir los desequilibrios
regionales. En sintesis, a la aplicacion de medidas que permitieran ajustar las
inversiones a la realidad economica del pafs y que hicieran mas eficiente el
aparato administrativo del Sector Eléctrico.

Como resultado del Acuerdo de Paipa, las empresas del Sector Eléc-
trico se comprometieron a realizar las siguientes acciones: () Racionalizar
al maximo sus gastos de funcionamiento; (i) Limitar al minimo necesario
sus programas de inversion; (iz7) No incrementar la deuda que tienen las
empresas con ISA y su compromiso de normalizar las obligaciones con ella.

El Gobierno, a su vez, se comprometié a lo siguiente: (¢) Considerar
la posibilidad de implantar mecanismos tendientes a aliviar la parte de la
carga financiera producto del endeudamiento externo del Sector; (i) Crear
los mecanismos que le permitan a la Financiera Eléctrica Nacional ampliar
su participacién en el mercado nacional de capitales; (i) Aplicar formulas
complementarias orientadas a facilitar el saneamiento financiero del Sector;
(7v) Adoptar féormulas que permitan aliviar, al menos en parte, las cargas
financieras que para las empresas del Sector representa el no pago oportuno
de las cuentas de energia por parte de las entidades oficiales.

50 Ministerio de Minas y Energia, “Sector Eléctrico: Reunion de Paipa”. Bogota, julio
de 1984, Mec.
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Otras conclusiones del Acuerdo fueron las siguientes: (i) Fortalecer
institucionalmente a ISA en su papel de empresa coordinadora del Sector y
afianzar la Financiera Eléctrica Nacional como organismo de financiamiento
sectorial; (i7) Desarrollar programas remediales para disminuir sustancial-
mente las pérdidas de energia; (i) Persistir en la tarea de disefiar estructuras
tarifarias que propicien niveles de tarifas acordes con la politica de equidad
y justicia que persigue el Gobierno Nacional.

Con el fin de poner en practica el Acuerdo de Paipa, el Ministro de
Minas y Energia disefi6 la siguiente estrategia®' :

a. Medidas que debe adoptar el Sector con la cooperacion del Gobierno
Nacional:

— Reorganizacion de ISA con el fin de mejorar la representacién nacio-

nal en los 6rganos directivos de la empresa para que su caricter deci-

sorio no se desligue de lapolitica economica general y, fundamentalmente, de
la capacidad financiera de las empresas para llevar a cabo sus programas.

— Reorganizacion de las Electrificadoras mediante modificaciones es-

tatutarias que buscaran desarrollar una efectiva tutela adminisfrativa,

técnica y financiera sobre estas filiales, para modernizarlas y especializarlas
en la distribucion.

— Regularizaciéon de las finanzas intrasectoriales: congelar el endeuda-
miento entre empresas; dictar normas que establezcan que las auto-
rizaciones gubernamentales de endeudamiento tendran como prerrequisito
la constancia de que la empresa solicitante no ha incrementado el nivel de
su deuda con otras empresas desde el 30 de julio de 1984; que las nuevas
ventas de energia deben ser pagadas por la empresa compradora dentro de
los 60 difas siguientes, salvo que la empresa vendedora esté dispuesta a acep-
tar documentos de crédito negociables y que los nuevos aportes a ISA deben
cumplirse estrictamente.

— Cumplimiento de las obligaciones vigentes. Para saldar la deuda vi-
gente a julio 30 de 1984 se proponen las siguientes acciones: (7)

Los desembolsos del presupuesto nacional con destino a las entidades oficia-
les estaran condicionados al pago de las facturas que tienen pendientes con
las empresas del Sector; (i7) Las empresas del Sector se deben comprometer

51 Carta del Ministro de Minas y Energia al Ministro de Hacienda fechada el dia 27 de
agosto de 1984.

Lecturas de Economia No, 19 Medellin, enero-abril 1986



Problemas financieros del sector eléctrico colombiano 81

a utilizar los recursos que libere el plan de refinanciacion de sus deudas para
reducir el endeudamiento vigente a julio 30 de 1984.

— Reestructuracion de laparticipacion de las empresas en los proyec-

tos. En el caso particular del ICEL, se propone disminuir su partici-

pacion en la propiedad de proyectos, buscando que venda algunas centrales
y lineas ya construidas y que reduzca su participacion en futuros proyectos.

— Revision del Plan de Expansiéon para hacerlo concordante con las

limitaciones financieras actuales y con nuevas proyecciones de

demanda por energia y acompanarlos con las respectivas proyecciones fi-
nancieras.

— Desarrollo del Estudio Financiero del Sector Eléctrico propuesto
por la Financiera Eléctrica Nacional.

b. Medidas a adoptar por el Gobierno Nacional:

— Captacion de ahorro por parte de la Financiera Eléctrica Nacional:
autorizar a la mayor brevedad posible una nueva emisién de Certi-
ficados Eléctricos Valorizables y de Titulos de Energia de Rentabilidad Cre- -
ciente —TER—.

— Constitucion de un grupo para el analisis de la captacion del ahorro

por parte de las entidades publicas, con el objeto de analizar la evo-

lucion del mercado de capitales y la participacion de distintos papeles gu-

bernamentales en €l y para recomendar politicas sobre el uso de los exce-
sos de liquidez por parte de las entidades pablicas.

— Desembolso del Crédito Banco Interamericano de Reconstruccion

v Fomento-Financiera Eléctrica Nacional por US$370.000.000;

agilizar el desembolso de este crédito. Se sugiere que los créditos externos

contratados por la Financiera Eléctrica Nacional que tengan el aval de la

Nacion se entreguen a las empresas directamente sin acudir al sistema fi-
nanciero nacional.

— Agilizacion de la aprobacion de licencias de importacion y exen-
ciones tributarias para la maquinaria no producida en el pafs.

— Fondos del Instituto de los Seguros Sociales para la Financiera Eléc-

trica Nacional: dar cumplimiento al Artfculo 60. de la Ley 11 de 1982 —me-
diante la cual se cre6 la Financiera Eléctrica Nacional— trasladando a esta
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entidad el 309/o de los bonos de valor constante que el Instituto de los Se-
guros Sociales tiene depositados en el Instituto de Fomento Industrial.

— Refinanciacién de la deuda interna correspondiente a los saldos

vigentes del Fondo Financiero de Desarrollo Eléctrico y a la Reso-

lucion 56 de 1982 de la Junta Monetaria: se solicita ampliar los plazos de

los saldos vigentes a julio 30 de 1984 a cinco anos, con perfodo de gracia

de un afno, ocho amortizaciones semestrales e intereses del 27°o anual se-
mestre vencido.

— Refinanciacion en pesos de las cuotas de deuda externa que se ven-
cen en el periodo junio 1984-junio 1985 utilizando recursos del
Banco de la Republica.

— Crear un Fondo de Capitalizacién para el Sector Eléctrico con el

fin de permitir la reestructuracion de la propiedad y la participa-

cion de las empresas en algunos proyectos. Se sugiere un fondo de $5.000
millones y un plazo de siete afos para amortizarlo.

— Aportes presupuestales para el ICEL y CORELCA.
2. Cumplimiento del Acuerdo de Paipa

Dentro de la estrategia trazada por el Ministerio de Minas y Energia
para dar cumplimiento al Acuerdo de Paipa, el Gobiemo Nacional ha ve-
nido expidiendo un conjunto de decretos y de resoluciones y ha promo-
vido reformas estatutarias en algunas empresas. A la fecha se puede hacer
el siguiente balance de realizaciones:

— Reorganizacion de ISA. Se modificaron sus estatutos para darle

asiento en su Junta Directiva a tres altos funcionarios del Go-

bierno Nacional: Ministro de Minas y Energia, Ministro de Hacienda y
Jefe del Departamento Nacional de Planeacion.

— Reorganizacion de las Electrificadoras: (i) Se hicieron asambleas ex-
traordinarias en todas las electrificadoras del ICEL y CORELCA en

las cuales se introdujeron modificaciones a sus estatutos para garantizar un
control efectivo por parte de los entes nacionales; (i) El Gobierno decidié
intervenir las electrificadoras del Choc6, Tolima y Narifio debido a defini-
ciones administrativas comprobadas; (ii7) Mediante la expedicion del De-
creto No. 2498 de diciembre 3 de 1984, se establecié un mecanismo para
desmontar el subsidio al combustible otorgado por Ecopetrol al Sector
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Eléctrico; (v) Se estd impulsando el control a las pérdidas de energia, con
énfasis en ciudades intermedias.

— Regulacion de las finanzas intrasectoriales: se expidi6 el Decreto
2915 de noviembre 29 de 1984 mediante el cual se fijan las bases
para regularizar y normalizar los pagos entre las empresas del Sector Eléc-
trico. Entre las medidas contempladas en este Decreto se cuentan las si-
guientes: () Las entidades compradoras de energia y potencia en bloque
tienen un plazo maximo de 60 dias para cancelar las facturas; (i) Las fac-
turas tendran cariacter de documentos cambiarios negociables en el merca-
do financiero; (i2z) La Financiera Eléctrica Nacional exigira a las empresas
comprobantes de paz y salvo por concepto de compras de energia y po-
tencia; (v) Los socios de ISA estaran obligados a comprar la totalidad de
los derechos de energia y potencia que tienen en las plantas de ISA y de
propiedad compartida entre ISA y uno de sus socios.

— Cumplimiento de las obligaciones vigentes: las empresas deben

destinar parte de los desembolsos que le correspondan del prés-

tamo Banco Interamericano de Reconstruccion y Fomento-Financiera

Eléctrica Nacional por US$370.000.000 para cancelar sus cuentas atra-
sadas con ISA.

— Reestructuracion de la participacion de las empresas en los pro-

yectos: en particular, el ICEL vendi6é parte de los derechos que

tenfa en diez proyectos de generacion (Chivor II, Chinl, Termozipa IV,

Termozipa V, desviaciones a Chivor, Jaguas, Canafisto, Guavio, Urra I y

Urra II) y suspendi6 las inversiones que tenia previstas en programas de
electrificacion.

— Revision del plan de expansion:-actualmente se encuentra en dis-
cusion un plan de expansion revisado ajustado para cubrir un cre-
cimiento de la demanda del 6.59/0 anual®®. Ademas, el Gobiermo expidi6d
el Decreto No. 504 de febrero 22 de 1985 mediante el cual se establece
que los planes de expansion del Sector Eléctrico deben realizarse en forma
integrada con el criterio de minimo costo. Igualmente, que el despacho
de los recursos de generacion del sistema interconectado debe ejecutarse
en forma integrada, minimizando los costos operativos.

— Desarrollo del estudio financiero del Sector Eléctrico: la FEN ha

52 A solicitud del Banco Mundial, ISA preparé también una secuencia de expansion para
un crecimiento de la demanda del 5.09/o anual.
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contratado la realizaciébn de este estudio con firmas nacionales de
consultoria.

— Captacion de ahorro por parte de la Financiera Eléctrica Nacional:
recientemente esta entidad coloco en el mercado financiero nacional
una emision de sus Titulos de Energia de Rentabilidad Creciente —TER—.

— Desembolso del Crédito Banco Interamericano de Reconstruccion y
Fomento - Financiera Eléctrica Nacional por US$370.000.000: el
crédito se encuentra en su fase de desembolsos.

— Fondos del Instituto de los Seguros Sociales para la Financiera Eléc-
trica Nacional: se encuentra en el proceso de traslado.

VII. EFECTIVIDAD DE LAS MEDIDAS ADOPTADAS
POR EL GOBIERNO NACIONAL

Sobre las medidas que debia adoptar el Gobierno Nacional para ayudar
a salir al Sector Eléctrico de la crisis [inanciera (punto b de la estrategia dise-
nada por el Ministro de Minas y Energia), a la fecha (1985) solo se ha dado
cumplimiento a las que tienen relacion con la Financiera Eléctrica Nacional
(autorizacion a la Financiera Eléctrica Nacional para emitir los Titulos de
Energia de Rentabilidad Creciente, agilizacion del desembolso del Crédito
Banco Interamericano de Reconstruccion y Fomento-Financiera Eléctrica
Nacional por US$370.000.000, y traslado de fondos del Instituto de los
Seguros Sociales a la Financiera Eléctrica Nacional). Sobre los otros com-
promisos (refinanciaciéon de deuda interna®?, refinanciacion en pesos de las
cuotas de deuda externa, fondo de capitalizacién®® | aportes presupuestales

53 La Junta Monetaria autoriz6 la prorroga o renovacion hasta por un afio de las amor-
tizaciones de préstamos otorgados con cuenta al cupo de crédito del antiguo Fondo
Financiero de Desarrollo Eléctrico.

54 Este fondo de capitalizacion fue sustituido en parte por la reasignacion, entre las de-
mas empresas del Sector, del cupo de US$50.000.000 que le correspondian al ICEL
en el crédito Banco Interamericano de Reconstruccién y Fomento Financiera Eléc-
trica Nacional, ante la negativa del Banco Mundial de prestarle al ICEL. Sin embargo,
las condiciones financieras de este empréstito van a resultar muy onerosas para las
empresas del Sector, ya que los desembolsos se realizan en pesos colombianos y los
pagos se deben hacer en dolares equivalentes. Ademads de las comisiones, intereses y
otras “‘arandelas’ que debe pagar el Sector para obtener los desembolsos respectivos,
éste debe asumir el riesgo cambiario de la devaluacion de moneda nacional, la cual
ha venido acelerindose hasta ubicarse en tasas del orden del 45°/o anual. Si a lo
anterior se suma los intereses de mora que tendran que pagar las empresas del Sector
por el tiempo que tarda readquirir nuevamente las divisas para cumplir compromisos
pendientes con contratistas, comisiones por remesas al exterior, etc., el interés efec-
tivo de este crédito puede ascender facilmente a tasas del orden del 70°/o anual.
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a ICEL y CORELCA) poco se ha hecho y algunos de ellos son esenciales para
resolver la grave situacion financiera en que se encuentran algunas empresas
del Sector Eléctrico.

Sobre las medidas tendientes a normalizar las relaciones interinstitucio-
nales y hacer mas eficiente el aparato administrativo del Sector se puede
afirmar que si bien es cierto que el Gobierno Nacional ha expedido decre-
tos y ha promovido reformas institucionales, también lo es que con ello
no se garantiza el éxito de las mismas. El Sector Eléctrico sabe, por expe-
riencia propia, las multiples dificultades de orden practico que enfrenta la
aplicacion de las medidas adoptadas por el Gobierno. En particular, vale la
pena analizar el futuro de las medidas tomadas sobre reorganizacion de las
electrificadoras, regularizacion de las finanzas intersectoriales y revision del
plan de expansion del sistema eléctrico.

1. Reorganizacion de las Electrificadoras

La crisis de la mayoria de las Electrificadoras no s6lo cubre el aspecto
financiero —muchas de ellas estan técnicamente “quebradas”— sino el admi-
nistrativo. El Gobierno Nacional ha querido ejercer un control directo sobre
estas empresas a fin de hacerlas mas eficientes. Les ha fijado, por ejemplo,
medidas de austeridad y la aplicacion de correctivos para lograr una reduc-
cion significativa en las pérdidas de energia. Es dificil pensar que empresas
que se han manejado con un criterio eminentemente politico y “clientelista”
vayan a volverse eficientes de la noche a la manana. Si verdaderamente el
Gobierno esta decidido a mejorar los niveles de eficiencia de las electrifica-
doras departamentales, va a tener que intervenir a un buen nimero de ellas
(en la forma como lo hizo recientemente con las electrificadoras del Chocé,
Narino y Tolima) y atn asi tampoco puede garantizar una mayor eficiencia,
por la misma estructura del ente encargado de realizar la intervencién. Por
otra parte, falta ver si el Gobierno Nacional es capaz de resistir las protestas
regionales que tales intervenciones generaran y las presiones de los grupos
politicos que secularmente han dominado la administracion de tales em-
presas.

Sobre la reduccion de las pérdidas de energia, no hay que esperar re-
sultados positivos en el corto plazo, pues ella requiere medidas de control,
aumento en el personal de vigilancia e inversiones en el mejoramiento de
redes que demandaran grandes recursos financieros que no se tienen en la
actualidad®®. La idea de la reduccion de pérdidas de energia eléctrica es de

55 Actualmente se discute con el Banco Interamericano de Desarrollo un programa de
financiaciéon para reducir pérdidas de energia.
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vieja data. Desde hace muchos anos el Sector Eléctrico comprendié la im-
portancia de reducir las pérdidas de energia, pues en esa forma podria aliviar
la presion por construir-nuevas centrales de generacion y obtener, a la vez,
importantes beneficios. Con tal fin desarrollé estudios profundos sobre el
particular e integréO comités técnicos. Sin embargo, no ha tenido mayor
éxito en sus planes por carecer de herramientas adecuadas. Una de las deci-
siones que adopto el CONPES en noviembre de 1982 —para resolver el défi-
cit previsto del Sector Eléctrico para 1982-1984— eralograr, en el corto plazo,
una disminucion del 19/o en las pérdidas de energia, mediante la calibracion
de contadores, el control al fraude y el contrabando y la mejora en el man-
tenimiento y en la operacion de los equipos® . Sin embargo, no fue posible
desarrollar un plan efectivo. Las pérdidas de energia continuaron su creci-
miento, alcanzando un nivel del 22.69/0 de la demanda total a finales de
1983°7. Parece ser que la estrategia actual es concentrar los esfuerzos en la
reduccion de pérdidas en ciudades intermedias o en regiones donde éstas
han alcanzado niveles alarmantes®®.

2.  Regularizacion de las finanzas intersectoriales

Aunque el Decreto 2915 de noviembre 29 de 1984 estipula que las
facturas de ventas de energia y potencia en bloque tendran el caracter de
facturas cambiarias, esto es, que pueden ser descontadas en el mercado finan-
ciero, es dificil encontrar entidades financieras dispuestas a comprar tales
facturas, por varias razones: (i) La magnitud de tales facturas (La factura-
cion bruta de ISA del mes de febrero de 1985 ascendié a $2.086.000.000).
(22) El riesgo alto de que las empresas del Sector no cancelen oportunamente
las facturas a las entidades intermediarias debido a sus dificultades financie-
ras. Esta situacion, ademas de crearles una gran iliquidez, podria obligar a
estas entidades financieras a entablar procedimientos de cobro ejecutivo
contra empresas del Sector, lo que resulta de por si muy engorroso.

El Decreto anterior estipula, ademas, que la Financiera Eléctrica Na-
cional exigira a las empresas comprobantes de paz y salvo por concepto

56 Departamento Nacional de Planeacién —Ministerio de Hacienda y Crédito Pablico—
Ministerio de Minas y Energia. “Situacion financiera del Sector Eléctrico colombia-
no 1983-1984". Bogota, noviembre de 1982. Mec.

57 ISA. “Sistema eléctrico colombiano: balance energético historico. Actualizacion
1983"". Medellin, diciembre de 1984. Mec.

58 En la zona atendida por la Corporacion Regional del Quindio, las pérdidas en 1983
alcanzaron a representar el 42.5%o de su demanda.
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de compras de energia y potencia. Esta medida fue tomada en el pasado
en varias ocasiones para utilizar los cupos del Fondo Financiero de Desa-
rrollo Eléctrico v resulto siendo contraproducente, porque las empresas
no le cancelaban a ISA sus obligaciones por no tener recursos financieros
vy no conseguian los recursos financieros por no estar a paz y salvo con ISA.
En varias ocasiones, entre 1980 y 1982, el Gobierno puso esta restriccion
para presionar la cancelacion de obligaciones atrasadas con ISA. Sin em-
bargo, tuvo que liberarlas posteriormente para permitir a las empresas su
acceso al crédito del Fondo Financiero de Desarrollo Eléctrico, a fin de
aliviar en parte su aguda situacion financiera.

3. Cumplimiento de las deudas vigentes

Con la agilizacion de los desembolsos del préstamo Banco Interame-
ricano de Reconstruccion y Fomento-Financiera Eléctrica Nacional por
US$370.000.000, se espera que las empresas del Sector se pongan al dia
en sus obligaciones atrasadas, correspondientes a aportes de capital de
los proyectos realizados por ISA o en los cuales [SA tiene participacion. El
pago de las cuentas vencidas por compras en bloque de energfa y potencia
tendran que salir de otros recursos. En el caso del ICEL, saldran del pro-
ducto de la venta de parte de sus derechos en proyectos de ISA. En el caso
de otras empresas deben salir de recursos propios. El problema, en este
caso, es la insuficiencia de recursos propios que tienen un buen nimero de
empresas del Sector, resultante de congelaciones tarifarias prolongadas,
altos niveles de pérdidas de energia e incumplimiento de las entidades ofi-
ciales en la cancelacién de las facturas por consumo de energia eléctrica®?.
Sobre este ultimo aspecto, el Gobierno Nacional prometié condicionar los
aportes a estas entidades al pago de las cuentas de las facturas pendientes.
No obstante la bondad de la medida para las empresas del Sector Eléctrico,
su aplicacion puede enfrentar graves obstaculos; la precariedad financiera
de muchas entidades oficiales (centros de salud, juzgados, escuelas, univer-
sidades publicas, etc.) les impide cumplir satisfactoriamente con sus obje-
tivos, alin sin cancelar las cuentas de servicios publicos. Para que la medi-
da resulte efectiva, el Gobiemo Nacional deberia hacer apropiaciones pre-
supuestales adicionales con destinacion especifica al pago de los servicios
publicos, que bien podria girar directamente a estas empresas. Pero el déficit
actual impone serias restricciones a la asignacion de partidas adicionales
del presupuesto nacional. Como a las entidades oficiales —especialmente

59 La deuda acumulada de las-entidades oficiales con las electrificadoras del ICEL as-
gendia a $8.000.000.000 a principios de 1985. La Repiblica. Bogota, enero 30
e 1985,
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las de atencion al publico— no se les debe cortar el servicio de energia
eléctrica ni disminuir sus recursos —bastante escasos por cierto— por las
repercusiones sociales que ello entrafarfa, es factible que las medidas dise-
nadas resulten en la practica inoperantes.

4. Revision del plan de expansion

En el Cuadro 8 se presenta el plan de expansion revisado para atender
un crecimiento de la demanda de energia eléctrica del 6.59/o anual y el
plan de expansion aprobado por el CONPES en mayo de 1983, que fue
diseniado para un crecimiento de la demanda del 7.99/o. En el plan de ex-
pansiéon revisado se consider6 un aplazamiento indefinido de Termoamaga.
Ademis, se suprimi6 a Termocartagena IV y Termozipaquira VI y se apla-
z6 la fecha de entrada en operacién de los proyectos hidroeléctricos Rio
Grande II (2 meses), Calima III (30 meses), Miel I (30 meses), Urra (27
meses), Canafisto (33 meses) y Miel II (15 meses)®°.

e
Cuadro 8 Colombia: plan de expansion para atender el crecimiento de la demanda de
energia eléctrica hasta 1997

Plan de expansion Plan de expansién

CONPES mayo de 1983 revisado Aplazamiento
Proyecto (Demanda: 7.9%0 anual) (Demanda: 6.5%0) en meses
Termocartagena |V Abril 1988 Eliminado —
Termozipa VI Julio 1988 Eliminado -
Termoamaga Julio 1988 Aplazado Indefinidamente
Rio Grande Il Abril 1990 Junio 1990 2
Calima Il Octubre 1990 Abril 1993 30
Miel | Abril 1991 Octubre 1993 30
Urré Octubre 1991 Enero 1994 27
Canafisto Abril 1993 Enero 1996 33
Miel 11 Octubre 1995 Enero 1997 27

Fuente:  ISA. Oficina de Planeacion.

La supresion de los proyectos térmicos y el aplazamiento de los hi-
droeléctricos indudablemente aliviaran la situacion financiera de las empresas
del Sector Eléctrico. Una evaluacion preliminar que realizo ISA sobre la inci-

60 Para un escenario de crecimiento de la demanda del 5.09/o anual, los desplazamien-
tos serian los siguientes: Rio Grande II (2 meses), Calima III (66 meses), Miel I (57
meses), Urrd (68 meses), Canafisto (76 meses) y Miel II (60 meses).
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dencia financiera que tendria la supresién y el aplazamiento de proyectos®! ,
mostraba que el déficit esperado para el periodo 1984-1988 se reduciria en
$84.100 millones bajo el supuesto de mantener las tarifas constantes en
términos reales. En caso de que se decretaran incrementos tarifarios reales
del 109/o en 1985, 7.59/0 en 1986, 5.00/0 en 1987 y 2.50/o en 1988, el dé-
ficit se reduciria en $220.100 millones, para un déficit neto de $30.400

millones®?.

Nadie niega que era indispensable revisar los planes de expansion del
Sector Eléctrico para ajustarlos a la realidad economica del pais y del mismo
Sector. El Sector Eléctrico ha vivido en una crisis financiera permanente
originada en las inmensas inversiones que ha tenido que dedicar para cumplir
con su objetivo de satisfacer un crecimiento de la demanda de energia, que
en los Gltimos treinta anos tuvo tasas cercanas al 109/ anual en promedio.
Estas tasas de crecimiento obligaron al Sector a duplicar su capacidad insta-
lada de generacion eléctrica aproximadamente cada siete anos, asumiendo
para ello un endeudamiento acelerado y creciente que ha venido imponien-
do fuertes cargas financieras, no solo por el alto volumen de los préstamos
con plazos de amortizacion bastante inferiores a las vidas ttiles de los pro-
vectos, sino por las fluctuaciones en las tasas internacionales de interés y
por el aceleramiento en la devaluacion del peso colombiano. Ademis, los in-
crementos tarifarios autorizados, con algunas excepciones, no han estado
en concordancia con el crecimiento de los costos financieros del Sector.

El Gobierno ha senalado como meta de crecimiento para el Sector
Eléctrico una tasa del 6.590 anual, que ha tratado de justificar diciendo que
es la tasa mas probable que tendra el crecimiento de la demanda hasta me-
diados de la década de 1990. De ser asi, no se ocasionarfa ningan trastorno
en el abastecimiento futuro del servicio eléctrico, siempre y cuando los pro-
yectos no sufran ningin atraso, pues no se dejo ninguna holgura de tiempo.
El problema es que en afos de recesion, como 1983, que tuvo un crecimien-
to en el Producto Interno Bruto del 0.89/o, el crecimiento de la demanda de
energia eléctrica fue del 7.19/0% . Es de esperar que un proceso de recupera-

61 ISA. ‘“Sector Eléctrico colombiano: analisis requerimientos financieros de la expan-
sion. Plan CONPES, mayo 1983. Propuesto (demanda 6.5%/0)”. Medellin, octubre
30 de 1984. Mec.

62 El déficit se debe reducir aiin mas porque en este analisis se incluyd Termo Amaga
que en la tltima revision de marzo 25 de 1985 se aplazo su construccién indefi-
nidamente. ‘

63 ISA. “Sistema eléctrico colombiano: balance energético...”. Op. cit.
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ciébn econdmica sitle el crecimiento de la demanda en niveles superiores a
este valor®. Si las medidas remediales para disminuir el nivel de pérdidas
fracasan y el Gobierno decide continuar con los programas de ampliacion
de la cobertura del servicio eléctrico, es probable que se presente en el futuro
un déficit energético que tendria que resolverse mediante racionamientos
programados de energia eléctrica, pues por experiencia se sabe de las difi-
cultades para acelerar la construccién de proyectos hidroeléctricos o para
ejecutar a tiempo planes de emergencia (si se llegara a adoptar el plan de
expansion para el escenario de crecimiento de la demanda del 5.09/o0 anual,
el Sector tendria que empezar a planear desde ya el racionamiento futuro
de energia eléctrica).

Sobre la otra medida relacionada con los programas de expansion —el
Decreto No. 504 de febrero 22 de 1985— que establece que los planes de
expansion del Sector Eléctrico deben realizarse en forma integrada con el
criterio de minimo costo, nadie duda de su conveniencia. No obstante, falta
por ver hasta donde es factible su aplicacion bajo la organizacion institu-
cional actual, donde predominan los intereses regionales sobre los nacio-
nales. Las aspiraciones de las regiones por construir proyectos de genera-
cion —aunque no se ajusten a programas de expansion de costo minimo—
no desapareceran en el futuro inmediato y las regiones aprovecharan todos
los recursos a su alcance (politicos, sociales, etc.) para tratar de sacarlos
adelante.

VIII. INCIDENCIA DE LOS PROBLEMAS FINANCIEROS
EN LOS RACIONAMIENTOS DE ENERGIA ELECTRICA

Una de las caracterfsticas del Sector Eléctrico colombiano es su situa-
cion financiera deficitaria cronica; ésta es resultante de la brecha creciente
entre los requerimientos y las disponibilidades de recursos financieros, ori-
ginada en la insuficiente capitalizacion de las empresas y en las dificultades
para conseguir y hacer efectivos los créditos externos e internos requeridos
para satisfacer una elevada tasa de crecimiento de la demanda de energia
eléctrica.

Tradicionalmente la financiacion del Sector Eléctrico ha provenido de
cuatro fuentes principales: generacion interna de recursos, crédito externo,
crédito interno y aportes del presupuesto nacional.

64 Con excepcion de CORELCA que muestra un descenso anormal en el crecimiento
de la demanda, las demas empresas —especialmente Empresas de Energia Eléctrica
de Bogoti, Empresas Publicas de Medellin y CVC— mostraron una recuperacién
significativa durante 1984,
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El crédito externo ha sido la principal fuente de financiacion del Sector
Eléctrico y se ha utilizado tanto para cubrir la componente externa de los
proyectos de inversion como para refinanciar deuda externa y cubrir gastos
en moneda local. Practicamente todas las propuestas diseniadas por el Go-
bierno Nacional para resolver las crisis financieras periodicas del Sector
Eléctrico han contemplado préstamos externos. Esta politica produjo un
rapido endeudamiento externo del Sector que se ha visto agravado Gltima-
mente por el aceleramiento en las tasas de devaluacion del peso colombia-
no. Ademas, la carencia de una fuente sustitutiva adecuada (dificil de con-
seguir por el tamafo relativamente pequefio del mercado financiero nacional
y por las restricciones para aumentar los aportes del Gobierno Nacional y
establecer tarifas reales) han hecho al Sector Eléctrico muy dependiente del
crédito externo. En estas condiciones, la crisis del sector externo ha im-
puesto serias restricciones en la consecucion de los nuevos empréstitos reque-
ridos para mantener el ritmo de inversiones previsto y para atender oportu-
namente el servicio de deuda externa.

El crédito interno jugd un papel importante en la solucion de las crisis
financieras periodicas del Sector Eléctrico. La creacion del Fondo Financiero
de Desarrollo Eléctrico —FDE— en 1976 evito un colapso en el servicio de
la deuda externa. En la actualidad, la Financiera Eléctrica Nacional —-FEN—
ha permitido financiar la moneda local de los proyectos de inversion. Sin
embargo, su accion se ha visto disminuida por la estrechez del mercado
financiero nacional tanto para las captaciones como para la canalizacion de
los empréstitos a las empresas del Sector, por el aumento en los requeri-
mientos en moneda nacional de los proyectos de inversion y por los relati-
vamente cortos periodos de amortizacion que concede la Financiera Eléc-
trica Nacional con relacion a las vidas utiles de los proyectos.

El presupuesto nacional ha constituido una fuente importante de finan-
ciacion del Sector Eléctrico, que se ha canalizado primordialmente a través
del ICEL y CORELCA. Sin embargo, ésta es una fuente muy vulnerable,
pues situaciones de crisis fiscal como la que vive en la actualidad el pais
imponen serias limitaciones que afectan sensiblemente los planes de expan-
sion de las empresas dependientes de estos aportes, repercutiendo negativa-
mente en la situacion financiera del Sector consolidado.

El anilisis historico del desenvolvimiento financiero del Sector Eléc-
trico desde la interconexion eléctrica de los sistemas permite apreciar dos
periodos criticos: el periodo 1974-1976 que dio lugar al Acuerdo de So-
chagota y el periodo 1979-1984 que origino el Acuerdo de Paipa.
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La crisis de 1974-1976 se empezo a gestar durante el gobierno de Mi-
sael Pastrana Borrero, debido al deterioro que sufrieron las tarifas durante su
gobierno, al encarecimiento en los costos de los proyectos de generacion y
transmision eléctrica resultante del aceleramiento de la inflacion externa e
interna y de la devaluacion del peso colombiano y al cambio en las priori-
dades de desarrollo del Gobierno, que relego al Sector Eléctrico a un segundo
lugar en la consecucion de los créditos externos. Los efectos de estos tres
factores se empezaron a sentir en 1974 con el incumplimiento de los socios
en sus aportes de capital a ISA, obligando a esta entidad a suspender las
inversiones previstas en el proyecto de San Carlos I y a disminuir el ritmo de
los estudios de nuevos proyectos de generacion eléctrica. Para salir de la
crisis financiera en que se hallaba el Sector Eléctrico, el gobierno de Alfonso
Lopez Michelsen (1974-1978) tuvo que autorizar incrementos tarifarios men-
suales por encima de los indices de inflacion interna, destinar importantes
recursos del presupuesto nacional, abrir un mecanismo de refinanciacion de
la deuda externa con préstamos en pesos colombianos (Fondo Financiero de
Desarrollo Eléctrico) y disminuir el ritmo de inversiones en obras de genera-
cion eléctrica. Las repercusiones de la crisis financiera del perfodo 1974-
1976 se vinieron a sentir afios mas tarde con el racionamiento prolongado
de energia eléctrica que tuvo que soportar el pais a principios de la década
de 1980, no obstante el esfuerzo que se hizo por desarrollar planes de emer-
gencia tendientes a compensar el atraso considerable que habian tenido los
provectos Chivor I y San Carlos 1.

La crisis de 1979-1984 se inici6 con la concentracion de inversiones a
que dio lugar la construccion de los proyectos de generacion eléctrica reque-
ridos para atender el crecimiento normal de la demanda prevista para media-
dos de la década de 1980 y para tratar de conjurar el déficit energético pre-
visto para 1980, 1981 y 1982. La situacion se deterioro, ademas, como con-
secuencia de los rigores de la inflacion interna —que anul6 los incrementos
tarifarios autorizados— y de la inflacion externa que encareci6 los insumos
eléctricos. Las dificultades financieras del Sector Eléctrico, al igual que en el
pasado, se reflejaron durante todo este periodo de crisis en ISA. La ma-
yoria de sus empresas socias se atrasaron en los aportes de capital requeridos
para ejecutar los proyectos de propiedad compartida y en la cancelacion de
las facturas por ventas en bloque de energia y potencia.

Para poder atender los requerimientos financieros del Sector Eléctrico,
el Gobierno aprobé entre 1980 y 1982 incrementos tarifarios significativos
en términos reales, reabri6 el Fondo Financiero de Desarrollo Eléctrico y
autorizo operaciones de crédito externo sin precedentes en la historia del
pais. Ademas, impulso con éxito en el Congreso de la Republica la creacion
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de la Financiera Eléctrica Nacional —FEN— para que se encargara de la finan-
ciacion de los requerimientos en moneda nacional. Sin embargo, las medidas
no fueron suficientes ni pudieron ejecutarse oportunamente, lo que mantuvo
al Sector al borde de un colapso financiero. Bajo amenazas permanentes de
racionamiento eléctrico, ano tras ano el Gobierno aplico la misma formula
para mitigar temporalmente la crisis financiera del Sector Eléctrico: aportes
presupuestales adicionales, reduccion de gastos operativos, aplazamiento de
inversiones no esenciales, autorizacion de créditos internos y de créditos ex-
ternos.

La modificacion en las condiciones del suministro eléctrico que pro-
dujo la entrada en operacion de San Carlos I y de los proyectos térmicos
concebidos en el Gltimo plan de emergencia, permitié6 al Gobierno frenar
las inversiones en el Sector Eléctrico como tnica medida eficaz para aliviar
la presion financiera permanente a que estaba sometido. A ello contribuyo la
crisis del Sector Externo que restringié significativamente los créditos al
pais y la crisis fiscal que afectd los aportes presupuestales al ICEL y CO-
RELCA.

El aplazamiento de proyectos puede tener serias repercusiones en el
abastecimiento futuro del fluido eléctrico si el crecimiento de la demanda
no se ajusta a las tasas previstas por el Gobierno (6.59/0). Es cierto que el
Gobierno Nacional no tenfa alternativa diferente por el enorme déficit
que venia arrastrando el Sector Eléctrico y por las magnitudes tan consi-
derables de recursos requeridos para poder atender un crecimiento estima-
do de la demanda del 7.99/o anual: aproximadamente US$10.600 millones
a valores constantes de diciembre de 1982 para el periodo 1983-1990.
Sumando los créditos externos y el déficit, el Sector tenia requerimientos
por financiar del orden de los US$7.000.000.000, cuantia que era practi-
camente imposible de conseguir en las.condiciones actuales del mercado
financiero internacional.

El reto para el Gobierno y para el Sector Eléctrico es lograr que la
demanda de energia eléctrica disminuya su crecimiento por debajo del
6.50/0 anual, para compensar los inevitables atrasos que se presentaran en
la ejecucion de los proyectos por problemas financieros, técnicos, geolo-
gicos, etc. Para lograr este objetivo, es necesario promover una politica
de sustitucion de energfa eléctrica por otros insumos energéticos (gas,
carbon, energia solar, etc.) y promover una campana permanente de ahorro
de energia eléctrica. De lo contrario, habria que advertirle al pais que se
prepare a vivir en el futuro bajo condiciones prolongadas de racionamiento
eléctrico.
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En conclusion: los problemas financieros del Sector Eléctrico —capitali-
zacion insuficiente, alto nivel de endeudamiento externo e interno, politica
de tarifas subsidiadas, crecimiento acelerado del servicio de la deuda y reque-
rimientos elevados de inversion— han afectado el desarrollo normal de sus
programas de expansion, precipitando periédicamente racionamientos de
energia eléctrica. La grave situaciéon financiera actual sblo es posible resol-
verla con el aplazamiento de los proyectos de inversion, lo que seguramente
precipitara nuevas situaciones de racionamiento eléctrico en la década de
1990. La Gnica posibilidad de que esta situacion no llegue a presentarse es
que la demanda de energia eléctrica crezca a tasas muy inferiores a la tasa
estipulada del 6.5°/0 anual, de tal forma que permita compensar los inevita-
bles atrasos que se presentaran en la ejecucion de los proyectos. El proble-
ma es que no hay senales claras que indiquen que la demanda pueda presen-
tar tal comportamiento en el futuro, lo que lleva a pensar que en un tiempo
no muy lejano se empezara a hacer evidente una nueva situacion de déficit
energético en cl sistema interconectado. Dada la dificil situacion financiera
actual del Sector Eléctrico, este déficit tendra necesariamente que resolverse
mediante racionamientos programados de energia eléctrica.
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