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Introduccion.

Las energias renovables son aquellas que se obtienen de fuentes naturales practicamente
inagotables, ya sea por la capacidad de regenerarse por medios naturales o por la gran
cantidad de energia que contienen.

La energia eolica es aquella que se obtiene del viento, es decir, es un tipo de energia
cinética producida por el efecto de las corrientes de aire, convirtiéndose en electricidad a
través de un generador eléctrico. Este tipo de energia se considera energia renovable, limpia,
y es ideal para reemplazar la energia producida a través de los combustibles fosiles. En la
actualidad, la energia edlica es una de las fuentes de energia renovable més utilizada y que
mayor desarrollo técnico ha logrado durante las ultimas décadas.

La presente investigacion consta de la evaluacion de un proyecto de inversion de
energia eodlica en México. En el primer capitulo se describe el problema que se aborda, la
hipotesis nula y alternativa, identificacion del sujeto y objeto de investigacion, preguntas por
resolver, y, objetivos generales.

En el segundo capitulo se expone la metodologia respecto a los métodos de evaluacion
de proyectos necesarios para elaborar cualquier estudio econdmico, asi como los conceptos
de Valor Presente Neto (VPN), es decir, la diferencia que existe entre el valor presente de las
entradas de efectivo y el valor presente de las salidas de efectivo a lo largo de un periodo de
tiempo determinado tomando en cuenta la inversion; y, la Tasa Interna de Retorno (TIR), es
decir la rentabilidad que ofrece una inversion, el valor de la tasa de descuento que hace que
el Valor Presente Neto sea igual a cero. También, se describen aspectos como los tipos de

financiamiento de los proyectos, la tasa de descuento, y los modelos con los que se construye



como el Capital Asset Pricing Model (CAPM), v Weighted Average Cost of Capital
(WACC).

En el tercer capitulo se describen los aspectos mas importantes de la energia edlica,
asi como las ventajas y desventajas de la energia sustentable, los avances en la energia edlica
en Latinoamérica, la situacién de México en energia eolica y las generalidades de un parque
edlico.

Finalmente, en el capitulo cuatro, se desarrolla el proyecto que se evalia con los
supuestos establecidos y se espera obtener que, con base a las mejoras de eficiencia en la
generacion de energia, el proyecto obtenga resultados positivos en los andlisis elaborados

con las metodologias de evaluacion.



Capitulo 1.

1.1 Descripcion del problema de investigacion

Un andlisis de sensibilidad financiera es utilizado para tomar decisiones de inversion.
Consiste en calcular los flujos de efectivo de un determinado proyecto y realizar cambios en
una variable en especifico para poder observar las variaciones en el Valor Presente Neto. En
el caso de la presente investigacion, la variable de estudio es la tasa de descuento, evaluando
asi el comportamiento de los flujos de efectivo obteniendo un Valor Presente Neto nuevo.

El proyecto de inversion que se evalua es la implementacion de un parque eolico, que
favorezca la situacion ambiental que se ha desarrollado en los ultimos afios, teniendo como
beneficios la reduccion de las emisiones de CO? hacia la atmosfera. Es importante darle
prioridad al uso de energias renovables en lugar de energias fosiles, y en este caso la energia
edlica es en la que se basa esta investigacion.

En el desarrollo de esta propuesta se consideraran distintos aspectos que determinaran
la viabilidad del proyecto como: la inversion inicial, costos de operacion y mantenimiento,
obra civil, costos de desarrollo, transporte y seguros, infraestructura eléctrica, interconexion,
costos legales, ingenieria del proyecto y administracion, otros gastos de administracion y
contables, estudio de vientos, y su potencial en distintas zonas de México, asi como el costo

de la energia eléctrica en el pais.

1.2 Hipotesis nula e hipdtesis alternativa
El correcto calculo de la tasa de descuento determina la rentabilidad minima aceptable que

se espera de un proyecto de inversion.



Tomando en cuenta lo anterior, la hipétesis nula del presente trabajo es que los
proyectos de inversion de esta naturaleza, es decir, los relacionados a energia edlica son
viables en México, si se valllan a una tasa de descuento adecuada. La tasa de descuento para
el proyecto se encuentra en un intervalo del 12% al 20%. Por otra parte, dicha tasa fue
comparada con proyectos implementados en paises latinoamericanos, tales como Argentina,
Chile y Colombia.

La hipotesis nula se pretende comprobar generando el flujo de caja del proyecto,
proyectando en el estado de resultados la utilidad neta, y trasladar todos los flujos de efectivo
anuales a valor presente.

Por otra parte, en caso de que la hipotesis nula no se cumpliera, como hipodtesis
alternativa se tiene que los proyectos de inversion de otro tipo de energia renovable, tales
como solar, hidraulica o geotérmica, son viables en México si dicho proyecto se descuenta a

una tasa adecuada.

1.3 Identificacion del sujeto y objeto de investigacion

El objeto de estudio es determinar la viabilidad de un proyecto de inversion de energia edlica,

tomando en cuenta la sensibilidad de variables como la tasa de descuento. El sujeto de

investigacion del proyecto es el area de energia renovable, especificamente la energia edlica.
Para lo anterior, se necesita comprender aspectos técnicos que estan directamente

relacionados con el sujeto de investigacion como es el consumo eléctrico normalmente

especificada en kilovatios (kW).
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El proyecto que se evaluaré serd establecido en la zona peninsular, ya que, de los tres
Estados que la conforman, dos se encuentran en déficit eléctrico y uno en relativo balance.
Se localizard en la carretera Yucatan 27, entre el municipio de Santa Clara y Dzilam de Bravo,
teniendo de distancia 9,400 metros disponibles. Contara con dos hileras de aerogeneradores,
entre cada maquina se requiere una distancia de tres didmetros del motor, en este caso 156
metros. Ademas, entre filas de aerogeneradores se requiere una distancia de seis didmetros
del motor, es decir, 312 metros. Por lo tanto, se pueden instalar 121 aerogeneradores. La

Figura 1.1 y 1.2 muestra el plano del proyecto vista satelital.

Fig. 1.2. Distancia permitida entre aecrogeneradores. Fuente: Elaboracion propia.
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1.4 Preguntas de investigacion por resolver

e (En qué intervalo se encuentra la tasa de descuento a la que se debe evaluar el
proyecto para que sea financieramente viable?

e Con base a la Tasa Interna de Retorno (TIR) y al analisis de sensibilidad, ;hasta que
tasa se puede descontar el proyecto y seguir siendo financieramente viable?

e Con base a la evaluacion del proyecto, ;cudl es el valor presente de los flujos y la
inversion del proyecto?

e ;Un proyecto de energia edlica en México es una inversion rentable? ;A qué nivel?

e ;Cudl es el periodo de recuperacion de la inversidbn en un proyecto de estas

caracteristicas?

1.5 Justificacion del trabajo

Actualmente la energia eléctrica tradicional tiene un costo elevado, su produccion es
ineficiente y causa un severo deterioro ambiental. Por otra parte, la energia sustentable o
limpia es renovable, por lo que se puede obtener de fuentes naturales como el sol, el aire, la
lluvia y el agua.

Justificando la necesidad del proyecto, se realizaron proyecciones a 20 afos, tomando
como referencia que es la vida 1til de un aerogenerador, tanto de la poblacion de México
como de la cantidad de energia bruta que se generaré para el 2040.

Para dichas proyecciones se tomd como referencia los datos proporcionados del
Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI). De primera instancia se tomé en

consideracion la poblacion nacional de 2000 hasta 2015, y con base en estos, se obtuvo la
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variacion del crecimiento de la poblacion cada cinco afios, y posteriormente, anualmente.
Véase en la Figura 1.3. Ademads, se tom6 en consideracion que el INEGI proyecta que la

poblacion nacional tenga un crecimiento de 1.40%.

2000 2005 2010 2015

Poblacion Nacional 97,483,412 103,263,388 112,336,538 119,938,473
% 5 afos 5.93% 8.79% 6.77%
% 1 aino 1.19% 1.76% 1.35%

Fig. 1.3. Crecimiento de la poblacion nacional del periodo 2000-2015. Fuente: Elaboracion

propia (Datos de INEGI).

Por otra parte, con base a la informacién de la Comision Federal de Electricidad
(CFE), se obtuvo la cantidad de usuarios de energia eléctrica a nivel nacional de 2010 a 2017.
Dichos usuarios reportaron un crecimiento promedio anual de 2.97%.

El crecimiento de los usuarios, esta directamente relacionado con el consumo de
energia eléctrica, por lo que, con base a la informacion del Centro Nacional de Control de
Energia (CENACE), la tasa de crecimiento de consumo a nivel nacional ascendio a 2.9%
entre el 2014 y 2015. Esto comprueba que el calculo del crecimiento de los usuarios
mencionado anteriormente, se encuentra en cifras correctas, ya que el crecimiento segln la
Comision Federal de Electricidad y la CENACE, arroja resultados similares.

Tomando en cuenta el crecimiento del consumo nacional, se proyecto6 el consumo de
Meéxico hasta el afio 2040, y obteniendo como resultado 589,015 GWh, es decir que, dentro
de 20 afios el pais requiere producir esa cantidad de energia eléctrica para abastecer a todos

los usuarios de energia.



13

Es importante tomar en cuenta la distribucién de este consumo por cada zona de la
Federacion. En el caso del proyecto a evaluar, se enfoca en la zona peninsular, abarcando
Yucatan, Campeche y Quintana Roo. El consumo de energia eléctrica por region de control

se observa en la Figura 1.4, y, la distribucion de las regiones de México en la Figura 1.5.

Region de Control Consumo 2014 Consumo 2015 ch'/?)”
Central 53,228 53,649 0.8
Oriental 44 901 46 587 3.8
Occidental 63540 65220 2.6
Noroeste 21,089 21642 26
Norte 23,150 23,734 25
Noreste 48,559 50,114 3.2
Peninsular 10,635 11617 9.2
SIN 265,102 272,564 28
Baja California 12598 13,122 4.2
Baja California Sur® 2460 2546 35
SEN 280,160 288,232 29

" TCA: Tasa de Crecimiento Anual.  Incluye La Paz y Mulegé. Los totales pueden no coincidir por redondeo.
Informacion preliminar al cierre de 2015. Fuente: Baborado por SENER con informacion de CENACE

Fig. 1.4. Consumo de energia eléctrica por region. Fuente: Secretaria de Energia (SENER).

Valle do México Norte

Fuente: Baborado por SENER con dmos de CFE

Fig. 1.5. Distribucion de las regiones en México. Fuente: Secretaria de Energia (SENER).

Por otra parte, es importante conocer la capacidad que tiene el pais de producir energia

eléctrica en los proximos afios. Con base a la informacion del Sistema de Informacion
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Energética, se obtuvieron datos sobre la Generacion bruta de energia eléctrica por Entidad
Federativa y a nivel Nacional, desde el 2002 hasta el 2017.

Se obtuvieron las variaciones de produccion de energia anual, y se observd que en
ocasiones la generacion de energia tenia una variacion positiva, pero también existieron afios
en los que reportaron variaciones negativas, por lo que, se obtuvo que en promedio cada afio
se generaran 1.69% mas de energia eléctrica. Con el dato anterior, se realizo la proyeccion
de la cantidad de energia eléctrica que generaria el pais entre el periodo de 2020 y 2040,
obteniendo como resultado 256,737 GWh.

Por lo tanto, se lleg6 a la conclusion que México tendrd un déficit de 332,279 GWh,
ya que necesita abastecer 589,015 GWh, y solo producird 256,737 GWh. Esta es una
situacion preocupante, ya que durante el periodo de 2020-2040 solo se producira el 43.59%
de lo que se necesita en todo el pais. La Figura 1.6, muestra la situacion actual de México en
cuanto al balance de energia eléctrica por entidad Federativa determinada por un indice de

balance con datos de CFE y la Comision Reguladora de Energia (CRE).

Fig. 1.6. Entidades con déficit, balance y superavit de energia eléctrica. Fuente: CENACE.
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Con base en la Figura 1.6, se observa como varios Estados de la Republica se
encuentra en un estado de déficit, otros en balance, y son pocos los que tiene un superavit de

energia eléctrica.

1.6 Objetivos generales

e Demostrar que un proyecto de energia edlica en México es financieramente viable.

e Determinar la tasa de descuento bajo diferentes supuestos y mostrar el impacto que
tiene ésta al momento de evaluar un proyecto de inversion.

e Discutir los aspectos generales de invertir en un proyecto de energia edlica en México
con base a la informacion obtenida principalmente de los métodos de valuacion de
Valor Presente Neto (VPN) y Tasa Interna de Retorno (TIR).

e Mostrar la importancia de utilizar energias renovables en la actualidad, definiendo las

ventajas y desventajas de cada una de estas.
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Capitulo 2: Marco Tedrico

2.1 Proyecto de inversion

Un proyecto de inversion visto desde una perspectiva general se entiende como una
intervencion en un medio para dar solucién a una problematica existente mediante una serie
de actividades interrelacionadas y coordinadas entre si en el que se busca una eficiente
utilizacion de los recursos, esto con el fin de lograr un cambio deseado (Andia, 2018).

Uno de los aspectos mas importantes a analizar en un proyecto de inversion, son las
dimensiones de andlisis. Para que los proyectos logren un desarrollo sostenible en sus
distintas etapas, tienen que ser analizados desde tres dimensiones distintas (Andia, 2018):

1. Dimension intrinseca: Se analizan los impactos directos e indirectos propios de la
naturaleza del proyecto, es decir, los efectos o beneficios que tendrian como resultado
el proyecto al ser implementados.

2. Dimension de analisis ambiental: Se refiere a identificar e incluir en la evaluacion los
impactos positivos y negativos que el proyecto puede generar al medio ambiente
donde se desarrolla.

3. Dimension de andlisis social: Cualquier proyecto se desarrolla en un medio donde
existen organizaciones, y es muy importante tomar en cuenta este estudio, ya que las

costumbres y politicas de la poblacién puede perjudicar el desarrollo de este.

Una vez reconocidos los impactos en cada una de las dimensiones, se valoran e
incorporan en la evaluacion del proyecto, con efectos tanto en la inversion como en los costos

de implementacion (Andia, 2018).
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2.1.1 Objetivo de un proyecto de inversion
El objetivo principal de un proyecto es satisfacer alguna necesidad humana como, por
ejemplo: salud, educacion y alimentacion, entre otros. Para poder saciar estas necesidades,
se requiere que alguien tome la decision de realizar una inversién econdmica en un proyecto
que sirva para proveer el bien o servicio que se necesita (Baca, 2016).

Realizar dicha inversion requiere de una base metodologica y conceptual que la sustente
y que permita analizar los siguientes puntos:

e Marco de desarrollo del proyecto y definicién de objetivos

e Analisis de mercado

e Andlisis financiero

e [Evaluacion econémica

e Toma de decision del proyecto

Aunque un proyecto puede ser evaluado econdmica, social y financieramente, esta

investigacion se enfoca principalmente en la tltima.

2.1.2 Proceso general para la preparacion de un proyecto de inversion
El estudio de proyectos se distingue por dos grandes etapas segiin Baca (2016):
e Formulacion y preparacion: Tiene el objetivo de definir las caracteristicas y magnitud
que tenga algun efecto en el flujo de ingresos y egresos monetarios del proyecto. Se

recopila informacion y se sistematiza.
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e Evaluacion: Busca determinar la rentabilidad, anélisis de las variables cuantitativas y

la sensibilizacion de la inversion en el proyecto con metodologias definidas.

Un proyecto puede tener diferentes apreciaciones desde el punto de vista privado y social,
sin embargo, el esquema global para la preparacion de un proyecto de inversion se divide en
cuatro etapas principales (Angulo, 2016):

1. Perfil: Es la definicion de la idea. En este paso se debe establecer la necesidad que se
va a resolver, de manera eficiente, segura y rentable. Se identifican las oportunidades
y las diferentes maneras de resolver los problemas que se plantean. Se enfoca mas a
razones cualitativas que cuantitativas.

2. Pre-inversién: Se determina la inversion, los costos y beneficios, se evalua el
proyecto, y se mide la rentabilidad. En esta etapa se realizan los estudios de viabilidad:

e Pre-factibilidad: Profundiza la investigacion y se basa en informacion de fuentes

secundarias. Se definen las variables principales del mercado, capacidad financiera,
alternativas técnicas, entre otras. Tiene el objetivo de recabar informacion para la
elaboracion del flujo de caja del proyecto. Se mide como cambia la rentabilidad ante
variaciones en el comportamiento de las variables.

e Factibilidad: Se realiza el calculo de las variables financieras y econdmicas, ya que

se pretende demostrar la viabilidad del proyecto.
3. Inversion: Se efecttian los desembolsos, principalmente para construir los activos
fijos, pagar intangibles y construir el capital de trabajo necesario.

4. Operacion: Se empiezan a entregar los bienes o servicios con la etapa operativa.
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Finalmente, es importante mencionar que cuando la vida util del proyecto termina,
existe la etapa de liquidacion. En este punto, la produccion cesa y se venden activos fijos y

la recuperacion del capital de trabajo.

2.2 Estudios para la formulacion de un proyecto de inversion

Los estudios de viabilidad pretenden contestar la pregunta de si es 0 no conveniente realizar
una determinada inversion, y ésta, debe responder a un estudio previo de las ventajas y
desventajas asociadas con la implementacion del proyecto.

Es importante mencionar que las evaluaciones que se llevan a cabo deben ser enfocadas
al objetivo del proyecto, porque de éste depende las decisiones que el inversionista tomara.
A continuacion, se enlistan los estudios de viabilidad que todo proyecto de inversion debe
realizar (Rodriguez, 2018):

e Comercial: Es importante reconocer si la implementacion del proyecto es valorada

por el mercado final. Indica si el mercado en el que se ingresa es elastico o inelastico.

e Técnico: Reconocer si existen los recursos, tecnologia, y condiciones necesarias. Se

realiza para identificar las posibilidades materiales y garantizar la capacidad de
produccion. Usualmente los proyectos que cumplen con este estudio y el comercial
tienden a ser factibles.

e Organizacional: Se centra primordialmente en evaluar la capacidad administrativa

para emprenderlo. Pretende determinar si existira viabilidad de la implementacion en

lo estructural y funcional.
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e Legal: Identificar con base al ordenamiento juridico si existe alguna restriccion o
norma prohibitiva.

e Ambiental: Tiene gran importancia debido a que en los ltimos afos ha ganado gran
peso el area ambiental. Determinar si el proyecto cumple con las normas impuestas
en materia de regulacion ambiental para prevenir futuros impactos negativos.

e Financiera o econdmica: Reconocer la proporcion de ingresos-costos, y si se tiene
acceso a los recursos necesarios. Mide la rentabilidad que retorna la inversion.

e Social: Reconocer si cumple con los intereses internos y externos de la comunidad.

2.2.1 Estudio de Mercado
Al estudiar el mercado de un proyecto es preciso reconocer los agentes que, con su actuacion,
tendran algin grado de influencia sobre las decisiones que se tomaran al definir su estrategia
comercial. Son cinco los sub-mercados que se reconoceran al realizar un estudio de
factibilidad: proveedor, competidor, distribuidor, consumidor y externo. El estudio de cada
una de esas variables va dirigido principalmente a la recopilacion de la informacion de
caracter econdmico que repercuta en la composicion del flujo de caja del proyecto
(Rodriguez, 2018).

El anélisis del consumidor tiene por objetivo caracterizar a los consumidores actuales
y potenciales, identificando sus preferencias y habitos de consumo para obtener un perfil
sobre el cual pueda basarse la estrategia comercial. El andlisis de la demanda cuantifica el

volumen de bienes o servicios que el consumidor podria adquirir de la produccién del
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proyecto. La demanda se asocia con distintos niveles de precio y condiciones de venta, y se
proyecta en el tiempo (Rodriguez, 2018).

Es primordial conocer las estrategias que sigue la competencia para aprovechar sus
ventajas y evitar sus desventajas, al mismo tiempo, la competencia es una buena fuente de
informacion para calcular las posibilidades de captarle mercado y también para el calculo de
los costos probables involucrados. La determinacion de la oferta suele ser compleja y no
siempre es posible visualizar todas las alternativas de sustitucion del producto del proyecto
o la potencialidad real de la ampliacion de la oferta. Por otra parte, el analisis de la
comercializacion del proyecto es uno de los factores mas dificiles de precisar (Rodriguez,

2018).

2.2.2 Estudio Técnico
El estudio técnico tiene por objeto proveer informacion para cuantificar el monto de las
inversiones y de los costos de operacion pertinentes a esta area.

Una de las conclusiones de este estudio es que define la produccion y optimiza el
empleo de los recursos disponibles del bien o servicio del proyecto. Con base en este, se
podra obtener informacion de las necesidades de capital, mano de obra y recursos materiales,
tanto para la puesta en marcha como para la operacion del proyecto. Del andlisis de las
caracteristicas y especificaciones técnicas de las maquinas se precisard su disposicion,
dimension de las necesidades de espacio fisico para su normal operacion, en consideracion

con las normas y principios de la administracion de la produccion (Rodriguez, 2018).
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La definicion del tamafio del proyecto es fundamental para la determinacion de las
inversiones y los costos que se derivan del estudio técnico. Para un mismo volumen de
produccion se obtienen resultados econdomicos muy diferentes entre si. Normalmente,
durante esta etapa del estudio puede optarse por una alternativa de tamafio y proceso

especificos para el proyecto (Rodriguez, 2018).

2.2.3 Estudio Organizacional, Administrativo, Legal

Al realizar los estudios correspondientes a un proyecto de inversion, usualmente se le da poca
importancia al estudio de la organizacion, procedimientos administrativos y aspectos legales.
A continuacion, se estructura los aspectos indispensables para realizar este estudio (Carbonel,
2015):

a) Estructura organizativa: Para la realizacion de este estudio, es indispensable que se
defina la estructura organizativa que se adapte mejor a los requerimientos de su
posterior operacion. Esto permitird precisar las necesidades de personal calificado
para la gestion.

b) Simulacién del proyecto de inversion: Se requiere delimitar con precision aquellos
procedimientos administrativos que se implementarian de la mano del proyecto.

Es de suma importancia tomar en cuenta la relevancia que tiene el decidir entre
desarrollar actividades internamente o la subcontratacion de estas, ya que esto repercute
directamente en los costos del proyecto por motivos como la mayor cantidad de personal que
pudiera necesitarse, la mayor inversion en oficinas y equipamiento y el mayor costo en

materiales y otros insumos.
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Un aspecto muy importante es tener presente los sistemas y procedimientos contables/
financieros, de informacién, de planificaciéon y presupuesto, de personal, de crédito,
cobranzas, entre otros, ya que estos van directamente asociados con los costos especificos de
operacion.

c) Estudio legal: Uno de los factores mas importantes en esta area son los aspectos
tributarios, ya que segun el bien o servicio que se pretenda producir mediante el
proyecto, habra determinadas disposiciones legales que lo afecten. Esto se hace
evidente mediante el otorgamiento de permisos y patentes, las tasas arancelarias

segun el tipo de materia prima o producto terminado (Carbonel, 2015).

2.2.4 Estudio Social
En este estudio, se comparan los beneficios y costos que una determinada inversion pueda
tener para la comunidad de cierto lugar en su conjunto.

El propdsito principal de realizar una evaluacion social es que, no siempre que un
proyecto sea rentable financieramente significa que también es rentable para la sociedad. A
diferencia de la evaluacion econdmica, que trabaja con los precios de mercado, esta
evaluacion lo hace con precios sombra o sociales, con el objetivo de medir el efecto de
implementar el proyecto en la comunidad. Se deben observar las externalidades que genera
el proyecto, ya sean positivas o negativas, ya que éstas pueden ser determinantes para
decretar si el proyecto se realiza o no. Algunos de los beneficios y costos que se analizan en
este estudio son intangibles, es decir que, no se pueden cuantificar monetariamente, pero si

cualitativamente (Angulo, 2016).
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2.2.5 Estudio Financiero

Este estudio corresponde a la tltima etapa del andlisis de vialidad financiera de un proyecto.

Tiene por objetivo ordenar y sistematizar toda la informacién monetaria obtenida de las

etapas anteriores, elaborar los cuadros analiticos y datos adicionales para la evaluacion del

proyecto (Rodriguez, 2018):

a)

b)

d)

Sistematizacion de la informacién financiera: Radica en la identificacion y
ordenamiento de todos los rubros de inversiones. Es posible que, a este grado del
estudio, atin no se cuente con toda la informacion necesaria para la evaluacion.
Calendario de inversiones y reinversiones: Las inversiones del proyecto pueden
clasificarse, segun corresponda, en terrenos, obras, equipamiento de fabrica y
oficinas, capital de trabajo, entre otros. Durante la vida operacional de un proyecto
podria incurrirse en modificaciones o adiciones de capital, por lo que, es preciso
presentar un calendario de reinversiones y modificaciones, la elaboracion de éste
puede constar de dos informes separados, correspondientes a la etapa previa a la
puesta en marcha y durante la operacion.

Ingresos de operacion: Estos se obtienen de la informacion de precios y demanda
proyectada, previamente calculados en el estudio de mercado, de las condiciones de
venta, entre otros.

Costos de operacion: Estos son calculados por medio de la informacion que se deriva
de los estudios anteriores.

Evaluacion del proyecto: Es realizada sobre la estimacion del flujo de caja de los
costos y beneficios. El resultado de la evaluacion se mide por medio de distintos

criterios que resultan complementarios entre si.
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f) Rentabilidad de los recursos propios: Cuando se incluye el efecto de la deuda para
financiar parte de la inversion en un flujo de caja, deja de medirse la rentabilidad del
proyecto, y se determina la rentabilidad de los recursos propios invertidos en €l la

cual puede ser sustancialmente distinta a la del proyecto.

2.3 Métodos de Evaluacion
Diversos autores han aplicado distintas metodologias para analizar la viabilidad de los
proyectos de inversion.

Todo proyecto de inversidon consiste en una asignacion de recursos con la perspectiva
de recuperar la suma invertida y, ademas, algiin beneficio. A continuacion, se presenta los
diferentes métodos usados para realizar la evaluacion. Se explicaran conceptos como: Valor
Presente Neto (VPN), Tasa Interna de Retorno (TIR), Flujo de caja, tasa de descuento, y

analisis de sensibilidad.

2.3.1 Flujo de Caja
El descuento de flujos de caja es la metodologia tradicionalmente adoptada para evaluar un
proyecto de inversion. Dicha metodologia se caracteriza por la facilidad en su célculo y por
la sencilla visualizacion de su logica.

El Flujo de Caja cuenta con entradas y salidas de dinero que dependen de diversas
variables. Un aspecto importante para considerar es que antes de la fecha de poner en marcha
el proyecto, es decir, en el tiempo 0, normalmente se caracteriza por el desembolso de la

inversion y algunos costos correspondiente. Dicha inversion representa las contribuciones de
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capital para financiar el proyecto, principalmente estan relacionada con la compra de activos.
Como se menciond anteriormente, los flujos de caja suelen ser negativos al inicio del
proyecto, debido a la gran inversion. También, es posible que sea negativo en el ultimo afio
del proyecto, esto causado por los posibles costos de desmantelamiento del proyecto. Sin
embargo, durante el resto de la vida del proyecto, los flujos deberian ser positivos para que
sea viable.

Con este método se pueden estimar los beneficios anuales en términos de flujo de
efectivo. El flujo de caja es fundamental para los criterios de decision como son el Valor
Presente Neto, el periodo de recuperacion, la Tasa Interna de Retorno, entre otros, ya que al
ser analizados se convierten en herramientas muy utiles para la toma de decisiones en los
proyectos (Davis & Owens, 2003).

Para elaborar el Flujo de caja se requiere contar con los siguientes datos:
e Numero de afos entre el momento de dicha valoracion futura y el momento actual
e Valor Futuro de los flujos durante un periodo de tiempo
e Tasa de descuento
e Valor de rescate o deshecho

e Depreciacion

2.3.2 Valor Presente Neto (VPN)
El Plan de negocios para proyectos de exportacion (PLANEX) y el Banco Nacional de
Comercio Exterior ( BANCOMEXT), definen al método de Valor Presente Neto (VPN) como

la diferencia entre el valor presente de los ingresos y el valor presente de los egresos del
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proyecto, tomando en consideracion el valor del dinero en el tiempo y la inversion
correspondiente.

El Valor Presente Neto, es el método cominmente usado para evaluar las inversiones,
ya que es la suma del valor presente de todos los flujos de caja producidos por el proyecto.
Ademas, considera la magnitud de los beneficios economicos de un plan de inversiones.

Con el VPN se puede obtener la decision dptima al seleccionar un plan de inversion.
Es importante mencionar que el criterio de decision para implementar un proyecto de
inversion es VPN > 0.

Con base en la investigacion realizada por la Universidad Complutense de Madrid,
Espafia, este método fue desarrollado inicialmente para la valoracion de bonos sin riesgos.
Sin embargo, su utilizacion se extendid a evaluar proyectos de inversion reales (Mascarefas,
2007).

Es importante mencionar que el Valor presente Neto, tiene algunas limitaciones ya
que no se puede observar los cambios en la rentabilidad, y debido a la incertidumbre de la
tasa de descuento y los futuros flujos de caja puede desencadenar a resultados incorrectos
(Lee & Shih, 2011). Sin embargo, esta metodologia ha sido utilizada considerablemente para
distintos proyectos de diferentes areas de estudio.

El concepto de valor del dinero en el tiempo es fundamental en este tema, y estan
relacionados conceptos como: valor futuro y valor presente. El Valor Futuro (VF) describe
el proceso de crecimiento de la inversion a futuro a un interés y periodos dados. Viene dado

por la ec. 2.1.

Valor futuro = Valor Presente (1 +i)" ...ec.2.1
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Donde:
i= Tasa

n= Numero de periodos

Por otra parte, el Valor Presente (VP) describe el proceso de flujos de dinero futuro

que a un descuento y periodos dados representa valores actuales. Viene dado por la ec. 2.2.

Valor Futuro
Valor presente = —————— ...ec. 2.2
(1+in

Donde:
1= Tasa de descuento

n= Numero de periodos

Teniendo en cuenta los conceptos anteriores, con el descuento de Flujos de Caja se

pretende obtener el Valor Presente Neto, utilizando la ec. 2.3

n Ft
VPN = Zm—lo ..ec.2.3

Donde:
VPN= Valor presente neto
F= Flujo de efectivo en cada periodo t

n= Numero de periodos
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t= Tiempo
k= Tasa de descuento

Io= Inversion en tiempo 0

2.3.3 Tasa de Descuento

Un aspecto fundamental para la determinacion del Valor Presente Neto, es la identificacion
de la tasa de descuento a emplear, objetivo principal de la presente investigacion, ya que si
la tasa de descuento es demasiado alta influye de manera negativa en la evaluacion de
proyecto porque el VPN sera negativo. Por lo tanto, a menor tasa de descuento el VPN tiende
a ser positivo.

La tasa de descuento es una variable financiera que refleja el impacto del paso del tiempo

sobre el dinero y esté relacionada con variables como:

e Rentabilidad: Esta variable compensa la pérdida del valor del dinero debido al tiempo
transcurrido. Para realizar este calculo se deben tomar en cuenta la volatilidad y el
contexto del mercado.

e Riesgo: Esta directamente relacionado por la incertidumbre se genera al realizar una
inversion. A mayor riesgo, mayor sera el rendimiento y, por consiguiente, mayor sera

la tasa de descuento.

2.3.3.1 Capital Asset Pricing Model (CAPM)
Uno de los métodos para obtener la tasa de descuento es utilizando el modelo Capital Asset

Pricing Model (CAPM). Esta metodologia se utiliza para determinar la tasa de rentabilidad
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tedrica requerida para un cierto activo, accion o en este caso proyecto de inversion mediante
la aplicacion de descuentos de flujos de caja (Esteve, 2017). El modelo describe la relacion
entre el rendimiento esperado y el riesgo de invertir en una seguridad. El concepto del CAPM

se observa en la Figura 2.1.

Return %

Risk premium
between 3% and 9%

Market
return

Risk free rate is normally taken
as the yield on a long-term
government bond in the
country where the
project/company is based.

Risk
free rate

Beta of the market Risk (market)

B=1

Fig. 2.1. Representacion grafica del CAPM. Fuente: CFI’s Math for Corporate Finance

Course.

El modelo de Capital Asset Pricing Model (CAPM), fue desarrollado por William

Sharpe, y se calcula con base a la ec. 2.4

Ri = Rf + (B * (Rm — Rf)) ...ec.2.4

Donde:
Ri = Rendimiento de la inversion

Rf = Tasa libre de riesgo
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B = Beta

Rm = Retorno esperado del mercado

Con base al Corporate Finance Institute (CFI), se presentan las definiciones de los

elementos de la ecuacién 2.4:;

Rendimiento de la inversion (Ri): Representa el rendimiento esperado de un activo
de capital a lo largo del tiempo, dadas todas las otras variables en la ecuacion. Es
importante mencionar que es una suposicion a largo plazo acerca de cémo se
desarrollara una inversion durante toda su vida.

Tasa libre de riesgo (Rf): Esta tasa es generalmente igual al rendimiento de un bono
del gobierno de Estados Unidos a 10 afios, sin embargo, en el caso de los proyectos
la tasa debe corresponder al pais donde se realiza la inversion.

Beta (B): Es una medida del riesgo de una accion reflejada al medir la fluctuacion de
sus cambios de precios en relacion con el mercado general, es decir que, la beta es la
sensibilidad de las acciones al riesgo de mercado. Si la Beta es igual a 1, significa que
el rendimiento esperado de un valor es igual al rendimiento promedio del mercado.
Por otra parte, si la beta es de -1 significa que existe una correlacion negativa perfecta
con el mercado.

Retorno esperado del mercado (Rm): Representa el rendimiento adicional por encima
de la tasa libre de riesgo, que se requiere para compensar a los inversionistas por
invertir en una clase de activo. Por lo tanto, mientras mas volatil sea un activo, mayor

sera la prima de riesgo de mercado.



32

Una de las caracteristicas principales del CAPM es que se basa en la idea del riesgo
sistematico, es decir, el riesgo no diversificable, y que los inversionistas deben ser
compensados en forma de una prima de riesgo (CFI, 2019).

La formula CAPM es ampliamente utilizada en la industria financiera, ya que es

fundamental para calcular el Weighted Average Cost of Capital (WACC).

2.3.3.2 Weighted Average Cost of Capital (WACC)
El Weighted Average Cost of Capital (WACC) es otro método para obtener la tasa de
descuento, y se usa ampliamente en el modelado financiero.

El proposito principal del WACC es determinar el costo de cada parte de la estructura
de capital del proyecto en funcion de la proporcion de capital, deuda y acciones que tiene, ya
que cada componente tiene un costo distinto.

Cada componente tiene un costo para la empresa. En el caso de deuda, se paga una
tasa de interés, y, a pesar de que no se paga una tasa de rendimiento fija sobre el capital
social, a menudo paga dividendos (CFI, 2019). La ec. 2.5 presenta la féormula para la

elaboracion de la WACC.

WACC = Ke ..ec.2.5

E+0) " X ETDy

Donde:
Ke= Rentabilidad exigida por los accionistas

Kd= Coste de la deuda
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E= Parte de la estructura del capital que proviene de los accionistas
D= Parte de la estructura de capital que proviene de deuda

E+D= Estructura total del capital

2.3.4 Tasa Interna de Rendimiento o de Retorno (TIR)

La Tasa Interna de Retorno es un indicador considerado muy util en el momento de medir la
rentabilidad de un proyecto, ya que con esta se calcula la tasa de descuento con la que se
obtendria un Valor Presente Neto igual a 0. Por lo tanto, los proyectos que son
financieramente viables y deben aceptarse son los que presenten una TIR mayor a la tasa de
descuento o coste de capital.

Como se menciond, la TIR es la tasa donde el Valor Presente Neto es igual a cero,
donde el proyecto no tiene ni pérdidas ni ganancias, es decir, se encuentra en su punto de
equilibrio.

Este método también considera que el tiempo posee valor, ademas de reflejar todos
los flujos de caja. Se observa la magnitud de los beneficios econdmicos de un proyecto de
inversion, la rentabilidad expresada como una tasa de interés que puede ser comparada con

otras tasas y se calcula por medio de la ec. 2.6

n Fn
TIR = z(l_l_—i)n—lo =0 ..ec.2.6
t=0

Donde:

TIR= Tasa Interna de Retorno
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Fn= Flujos de efectivo en cada periodo n
i= Tasa de interés
n= Numero de periodos de tiempo.

Io= Inversion en tiempo 0

En la Figura 2.2 se observa la TIR de forma gréfica cuando el valor del VPN es igual a 0.

VPN

TIR

/
="

VPN=0
Fig. 2.2. Representacion grafica de la TIR. Fuente: Escarcega, 2016.

El método tiene algunas limitaciones, ya que el célculo se puede dificultar cuando la
inversion dura mas de dos periodos o cuando los flujos de caja pueden ser ocasionalmente
positivos u ocasionalmente negativos (Lee & Shih, 2011).

Por consiguiente, para que un proyecto sea aceptado debe cumplir que:

e Tasa de descuento/ Costo de Capital

e Tasa de rendimiento — <TIR

e Costo de oportunidad
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2.3.5 Periodo de Recuperacion de la Inversion (PRI) o Payback
El Payback es un instrumento que permite determinar el tiempo en el que la inversion inicial
de un proyecto se recupera con base a los flujos del proyecto.

Al igual que los métodos anteriores, Valor Presente Neto y Tasa Interna de
Rendimiento, este indicador es un instrumento financiero que permite optimizar el proceso
de toma de decisiones en un proyecto de inversion. Para determinar el periodo de

recuperacion de un proyecto se utiliza la ec. 2.7.

PRI = a +? ec. 2.7

Donde:
PRI = Periodo de Recuperacion de la Inversion
a = Afo inmediato anterior en que se recupera la inversion
b = Inversion Inicial
¢ = Flujo de Efectivo Acumulado del afio inmediato anterior en el que se recupera la
inversion

d = Flujo de efectivo del afio en el que se recupera la inversion

El criterio de decision para invertir en un proyecto es PRI < tiempo. Esta metodologia es
una de las mas simples y faciles de calcular y entender, ya que muestra cuando el costo de

un plan de inversion es completamente recuperado, ademas de revelar la fecha en la cual se
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cubre la inversion inicial en afios, meses y dias. También permite evaluar la liquidez de un
proyecto de inversion.

Con el Periodo de Recuperacion de la Inversion (PRI) o también conocido como
Payback, no existe un estandar para determinar cual deberia ser el periodo de recuperacion

para un proyecto de inversion (Lee & Shih, 2011).

2.3.6 Relacion Beneficio-Costo
El método de relacion beneficio-costo consiste en sumar todos los beneficios que se espera
que genere un proyecto, y posteriormente restar los costos asociados con la toma de esa
accion. Es muy importante hacer este calculo antes de comenzar un proyecto, ya que un
inversionista debe llevar a cabo un analisis de beneficio-costo como un medio para evaluar
todos los costos e ingresos potenciales que pueden generarse si se completa el proyecto.

El criterio de decision para invertir en un proyecto es B/C > 1. El resultado de este
andlisis determinard si el proyecto es econdémicamente viable o si no se debe llevar a cabo

(Duque, 2017). Para obtener el Beneficio-Costo se utiliza la ec. 2.8.

B/ __ VPNingresos ec.2.8
C™ VPNegresos

Una limitante de este método es que no toma en cuenta consideraciones financieras

importantes como la inflacidn, entre otras.
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2.4 Valor de desecho del proyecto

El valor de desecho de un proyecto representa el valor de los activos de los cuales el

inversionista sera propietario al realizar la inversion en el negocio al finalizar el proyecto.
Para evaluar la conveniencia de una inversion también se debe considerar el valor

remanente que tendra la inversion y no solo se debe considerar el flujo de beneficios

operacionales. Este valor es calculado mediante el método contable y método comercial.
Primeramente, el Método Contable es la suma del valor contable (valor en libros) de

los activos. Dicho método viene dado por la ec. 2.9

I
Valor de desecho = I; — (<n_l) xd;)..ec.2.9

i

Donde:
Ii= Inversion en activo
ni= Numero de aios a depreciar el activo

di= Numero de anos ya depreciados del activo

Por otra parte, el Método Comercial es el que se calcula a partir de que los valores de
deshecho no representan el valor real de los activos cuando terminen su vida util, sino en la
suma de valores comerciales que serian posibles de esperar. Es decir, es la cantidad que

pagaria un comprador en un entorno abierto de mercado.
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2.5 Inflacion

Para la valuacion de proyectos, es importante aclarar la diferencia existente entre: términos
nominales y términos reales, ya que todas las magnitudes economicas pueden ser expresadas
en cualquiera de estos términos (Banco de México, 2019):

1. Términos nominales: Es el valor de los productos en precios actuales, es decir,
teniendo en cuenta los precios que hay en el momento del estudio en el mercado, por
lo que no se incluye la inflacion.

2. Términos reales: Si se toma en cuenta la inflacién, por lo que, a los términos

nominales se le debe restar la inflacién para poder obtener los términos reales.

Con base en la definicion del Banco de México, la inflacion es un aumento generalizado
y continuo en el nivel general de precios de los bienes y servicios de la economia, esta
normalmente se calcula como la variacion porcentual del indice de Precios al Consumidor
(IPC), que mide los precios promedio de los principales articulos de consumo.

Existen dos tipos de inflacion, con base a la Red de Revistas Cientificas de América
Latina, el Caribe, Espafia y Portugal, la inflacién subyacente, que es el incremento continuo
de los precios de un subconjunto de bienes y servicios, sin embargo, prescinde de bienes y
servicios cuyos precios son mas voldtiles; y la inflacion no subyacente, que es la que incluye
productos y servicios cuya evolucion de precios no dependen de la politica monetaria, sino
de factores exdgenos como los combustibles y servicios publicos.

Por lo tanto, como el proyecto es de energia, se debe tomar en cuenta la inflacion no
subyacente. En el caso de México, con base a los datos del Sistema de Informacion

Econdmica proporcionados por el Banco de México, la inflacion se muestra en la Figura 2.3.



Acumulada

Inflacién medida por: Mensual on ol afio Anual

INPC Indice general 0.48 0.48 3.24
INPC subyacente 0.33 0.33 3.73
INPC no subyacente 0.96 0.96 1.81

Figura 2.3. Inflacién en México. Fuente: Banco de México.
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El impacto de la inflacion se vera directamente relacionado en la tasa de descuento,

ya que se debe actualizar con base a la ec. 2.11

kk=Q+k)(A+i)=k+ki+i..ec.2.11

Donde:

k’= Tasa de descuento con el impacto de la inflacion
k= Tasa de descuento nominal

1= Inflacion

2.6 Riesgo del proyecto

El riesgo es una posibilidad de que algo pueda o no pueda suceder, sin embargo, se asocia

generalmente a una decision que conlleva a una exposicion o a un tipo de peligro. Por otra

parte, los factores de riesgo son todas las cosas que hacen aumentar la probabilidad de danar

los puntos mas vulnerables de proyecto.
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Por lo tanto, es importante definir criterios de aceptacion general de riesgos, es decir,
se debe acordar una politica de administracion que tome en cuenta factores como el mercado,
segmento del proyecto y el producto final.

Una vez identificados los riesgos, realizar un resumen para comprender las distintas
areas de exposicion. Finalmente, se debe relacionar las areas de riesgo con cada etapa del
proyecto, tomandolas en cuenta para aplicar la tasa de descuento, el Valor Presente Neto
(VPN) y la Tasa Interna de Retorno (TIR). Como se mencioné anteriormente, se debe
monitorear y medir todas las categorias de riesgos para definir acciones en torno a ellas,

disefiando mecanismos que cubran las contingencias.

2.7 Tipos de Financiamiento de Proyectos

En México, existen dos maneras en las que gestionan el método de inversion en el sector
privado. La primera es que, el Gobierno Mexicano a través del Servicio Nacional de
Certificacion Ambiental para las Inversiones Sostenibles (SENACE), convoca a subastas de
energias limpias. La segunda manera es por medio de contratos entre privados, en el cual, el
generador de energia firma con una empresa privada un Acuerdo de Compra de Energia
(PPA) donde el generador se compromete a entregar por cierto numero de afios cierta
cantidad de energia. Uno de los requisitos mas grandes que se debe cumplir es la
disponibilidad, es decir, del 100% de la capacidad del parque edlico, el 98% siempre tiene

que estar en funcionamiento.
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Por otra parte, con base a la clasificaciéon que explican los autores Diego Céceres
Goémez y Juan Jurado Madico en el libro Financiacion global de proyectos, existen distintas

maneras de financiar un proyecto con base a multiples criterios.

2.7.1 Modelo Build-Operate-Transfer (BOT)

En este modelo una entidad del sector publico otorga a una empresa privada el derecho a
construir y operar durante un determinado tiempo un conjunto de activos determinados.
Durante la concesion, el sector privado tiene la responsabilidad de recaudar el financiamiento
para el proyecto. Por otra parte, el sector privado tiene derecho a los ingresos y costos
derivados de la operacion. Al finalizar el plazo de la concesion, el sector privado transferira
a la entidad publica la titular de los activos (Caceres & Madico, 2001).

Este es el modelo el cual estard utilizando el proyecto de inversion en cuestion, por
lo que, el sector privado (inversionistas) recaudara la inversion de 160,000,000 USD que
seran distribuidos en los aerogeneradores, obra civil, costos de desarrollo, etc., y, una vez
que el parque edlico este funcionando, el mismo sector privado se encargara de los costos de
operacidén y mantenimiento, al igual que recibira los ingresos por las ventas generadas.

El proposito principal de establecer una alianza con el Estado es que permita que el
proyecto sea establecido en propiedad Federal, en este caso la carretera Yucatan 27, teniendo
asi un ahorro en el costo del terreno.

Finalmente, cuando se cumpla el plazo del proyecto, el sector privado cedera el uso
de los activos del proyecto al Estado. Es importante mencionar que, el Estado puede vender

los activos que estén depreciados con un valor de deshecho. En este caso, debido a que los
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aerogeneradores estaran completamente depreciados, no seria viable el valor de deshecho por
el método contable debido que el valor en libros de los aerogeneradores sera cero. Sin
embargo, como se menciond previamente, existe el Método Comercial, en el cual el valor
comercial es la cantidad que pagaria un comprador en un entorno abierto de mercado.

Este modelo es muy utilizado, ya que fomenta la inversion privada y el Estado tiene

una liberacion de la carga sobre el presupuesto publico para el desarrollo de infraestructura.

2.7.2 Modelo Build-Own- Operate (BOO)

Otro ejemplo de financiamiento de proyectos es el Modelo Build-Own-Operate, en el cual el
sector privado debe construir y operar los activos de la prestacion del servicio. A diferencia
del Modelo BOT, en este caso el Estado solo regulard y supervisara la prestacion del servicio
publico, ya que la propiedad del activo siempre es del inversionista (Caceres & Madico,
2001).

Es importante mencionar que, aunque el gobierno no proporciona financiacion directa
en este modelo, puede ofrecer otros incentivos financieros tales como la exencion de
impuestos.

Relacionado al proyecto, no podria ser utilizado este modelo ya que el terreno es
propiedad del Estado, por lo que el sector privado no puede ser el titular de dicho activo. Por
otra parte, tomando el mismo ejemplo contable de la venta de los activos que cumplieron su
vida 1til, en este caso el valor de deshecho de los aerogeneradores serd a favor del sector

privado, ya que no debe transferir los activos al final de la concesion.
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Capitulo 3: Marco de referencia contextual

3.1 Energias Renovables

Las energias renovables han constituido una parte importante de la energia utilizada por los

humanos desde tiempos remotos, en especial la solar, la edlica y la hidraulica.

A continuacion, se describen los argumentos a favor de las energias renovables (AMDEE,

2016):

a)

b)

g)

Es una alternativa real, no son algo del futuro. Muchos paises lo estan
implementando. Actualmente, 486,000 MW son producidos por estos medios,
representando el 5% de la demanda mundial.

Es energia limpia, es decir, no son contaminantes, no generan diéxido de carbono,
tiene poco impacto ambiental, los cuales son controlados y minimizados.

La fuente es inagotable.

Son autoctonas, es decir, que son propias de algin lugar. En el caso concreto de la
energia eolica, se localiza en donde mayor se aproveche el viento.

Reducen la independencia energética, ya que en México existen muchas plantas de
ciclo combinado que funcionan con base a gas, pero el gas es un recurso no renovable
que en alglin punto se terminara.

Evitan conflictos geopoliticos, es decir, no se sabe cual sera el precio futuro de algiin
recurso, sin embargo, en el caso de las energias renovables no aplica ya que los
recursos son gratuitos.

Crean riqueza y empleos. Un ejemplo muy claro en México es el Istmo de

Tehuantepec, ya que existen muchos empleos para la gente local.
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3.1.1 Ventajas y desventajas de los tipos de energia
En la actualidad, existen multiples opciones para generar energia, ya sean renovables o no
renovables, las cuales se describen a continuacion:

1. Termoeléctrica convencional: Es una instalacion que estd destinada a la generacion
de energia eléctrica a partir de la combinacidén o uso de combustibles fosiles como
petroleo, gas natural, carbon y nucleos de uranio (Ayala, 2019).

a. Ventajas: Son las centrales més baratas de construir; la energia se genera de
forma masiva.

b. Desventajas: El uso de combustibles fosiles genera emisiones de gases de
efecto invernadero y de lluvia 4cida a la atmosfera; es una fuente de energia
finita, ya que los combustibles fosiles una fuente que se termina.

2. Carboeléctrica: Es aquella por la cudl se produce energia eléctrica por medio de
turbinas accionadas a partir de la combustion del carbon.

a. Ventajas: Existe una disponibilidad continua de la energia, al igual que
suficientes reservas mundiales.

b. Desventajas: No es una energia renovable, ya que utiliza combustibles fosiles
y los gases emitidos producen lluvia &cida; el agua que se utiliza en el proceso
queda contaminada; los procesos de limpieza producen muchos residuos.

3. Turbo gas: En un compresor se inyecta gas y 16 partes de oxigeno. La mezcla es
comprimida y al salir estalla en la camara de combustion.

a. Ventajas: Tiene una instalacion rapida ya que solo hay que conectar la cafieria
de combustible y la linea de media tension; no necesita de agua, por lo que es

el tnico apto para lugares desérticos.
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b. Desventajas: Su bajo rendimiento (menos del 20%) limita su funcionamiento
a menos de 4 horas por dia en el sistema interconectado.

4. Combustion interna y lecho fluidizado: Es recomendable para las plantas que cuentan
con combustibles considerados complejos, como biomasas o residuos con altas
cantidades en humedad y cenizas, entre otros (Innergy Heavy Industries, 2018).

a. Ventajas: El comportamiento liquido de las particulas permite operaciones
continuas con facil manejo; es adecuado para operaciones a gran escala.

b. Desventajas: La mezcla rapida de so6lidos en el lecho conduce a tiempos de
residencia no uniformes de sélidos en el reactor.

5. Hidroeléctrica: Es electricidad generada aprovechando la energia del agua en
movimiento (National Geographic, 2010).

a. Ventajas: Es una energia limpia, su produccioén no libera gases ni residuos
toxicos; los costos de produccion y mantenimiento son bajos; el agua es un
recurso considerado inagotable; la energia puede ser almacenable.

b. Desventajas: La construccion de las plantas hidroeléctricas implican una gran
inversion inicial; las represas suelen estar ubicadas lejos de la poblacion que
consumira la energia, por lo que puede que el costo de la instalacion de redes
de distribucion sea alto.

6. Nucleoeléctrica: Para generar energia se emplean materiales fisionables que mediante
reacciones nucleares proporcionan calor. Este calor es empleado por un ciclo
termodinamico convencional para mover un alternador y producir energia eléctrica

(OIEA, 2019).
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Ventajas: Genera una gran cantidad de electricidad; no se producen gases de
efecto invernadero; se reduce la dependencia del petréleo.

Desventajas: No se ahorra tanto en combustibles fosiles; se producen
desechos radiactivos; aumenta la posibilidad de tener accidentes nucleares;

aumenta la dependencia al uranio; las centrales nucleares son muy costosas.

Geotérmica: Se obtiene mediante el aprovechamiento del calor del interior de la tierra

que se transmite a través de los cuerpos de roca caliente o reservorios por conduccion

y conveccién (Barragan R.M. & Santoyo E., 2018).

a.

b.

Ventajas: Disminuye la dependencia energética de los combustibles fosiles y
de otros recursos no renovables; los residuos que produce son minimos;
sistema de gran ahorro, tanto econdmico como energético.

Desventajas: En yacimientos secos se han producido a veces microsismos
como resultado del enfriamiento brusco de las piedras calientes; emision de
acido sulthidrico que se detecta por su olor; no esta disponible mas que en

determinados lugares.

Solar: Se aprovecha la radiacion solar con el objetivo de generar electricidad a través

de placas o paneles llamados fotovoltaicos, preparados para capturar la energia solar

y convertirla en electricidad.

a.

Ventajas: Es una fuente limpia, inagotable y de acceso libre; implica bajos
costos de mantenimiento y fabricacion e instalacion de los paneles; facil de
instalar y puede producir energia a escala masiva.

Desventajas: El rendimiento depende del lugar en donde haya sido instalado

el sistema de recepcion; la demanda atn es pequefia por lo que la escala de su
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produccion sigue siendo baja; su produccion depende de la cantidad de horas
que el Sol emita luz.

9. Bioenergia y Cogeneracion eficiente: Tipo de energia renovable que se produce a
partir del aprovechamiento de la materia organica e industrial formada en algin
proceso biologico o mecanico (RBA Ambiental, 2018).

a. Ventajas: Disminuye las emisiones de CO? al ambiente; los cultivos
bioenergéticos se usan para recuperar terrenos erosionados y degradados; son
combustibles renovables, es decir, producen biomasa vegetal y animal de
forma constante.

b. Desventajas: En el proceso de combustion, se pueden emitir particulas

toxicas; los sistemas bioenergéticos tienen costes de instalacion altos.

Turbogas'/
4%

Carboeléctrica

Combustion
Termoeléctrica Interna y Lecho
convencional fluidizado
13% 2%

Hidroeléctrica

1 00 (+] .
Nucleoeléctrica
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Ciclo
Combinado 3%
50%

Edlica

——_Geotérmica,
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y F¥/
Bioenergiay 2%
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Fig. 3.1. Distribucion de las energias. Fuente: Elaborado por SENER con datos de CFE,

CRE y Subsecretaria de Planeacion y Transicion Energética
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3.2 Unidades eléctricas
Para comprender el funcionamiento de la medicion de energia, se describen conceptos como
Vatio (W), Kilovatio (kW) y Kilovatio hora (kW/h).

El Kilovatio es la unidad que se utiliza para medir la potencia eléctrica, expresa la
cantidad de energia suministrada. Su unidad bésica es el vatio (W), siendo 1 kW = 1,000 W.
En el suministro eléctrico, los kW se utilizan para reflejar la potencia contratada por el
inmueble.

Por otra parte, el Kilovatio hora (kW/h) se utiliza para medir el consumo de energia
en kilovatios por hora, es decir, es la unidad que expresa la relacion entre energia y tiempo,
y es la que utiliza el sector energético para facturar a los consumidores. En la factura de luz
afectan el precio del kW y el del kW/h, ya que el precio del primero definird cuanto hay que
pagar por el término de potencia, calculada multiplicando el precio del kW por la cantidad

de kW de potencia contratada.

3.3 Energia eolica
La energia eolica es la energia renovable que estd mas extendida en la actualidad, ya que es
una de las formas mas limpias de energia que existen.

La produccion de electricidad mediante energia eolica evita la contaminacion
contribuyendo a un desarrollo sustentable. Un ejemplo es, un parque edlico de tamafo
mediano, con solo 33 aerogeneradores, puede producir al afio 123 millones de kilovatios
(kW) la hora, que es la cantidad suficiente para abastecer la electricidad de 38,000 hogares.

Un parque como este evita el lanzamiento a la atmosfera de 120 mil toneladas de CO? al afio.
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3.4 Energia eolica a nivel mundial y América Latina
Con base a los datos del Global Wind Energy Council (2017), de los 486.8 GW que se
producen en el mundo, las potencias en el sector de energia eodlica se ponderan de la siguiente
manera:

1.- China, representa mas de un tercio mundial, produciendo 168.7 GW

2.- Estados Unidos con 82.2 GW

3.- Alemania con 50 GW

4.- India con 28.7 GW

5.- Espaiia con 23.1 GW

Comparado con China y Estados Unidos, los paises de América Latina son de los
mercados mds pequefios que han desarrollado energia edlica, ya que han adoptado
tardiamente los avances tecnologicos del aérea de estudio. Sin embargo, en 2011 comenz6 a

despegar este tipo de energia segin se muestra en la Figura 3.2.

Onshore Wind in Latin America
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Fig. 3.2. Capacidad instalada para el final de cada afio. Fuente: GWEC.
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Para finales del 2016, América Latina tenia una capacidad de produccion de 18.8 GW.
Debido a la capacidad de instalacién de tecnologia, han elevado su capacidad eolica en un
85%. Sin embargo, aun existen muchos paises que no han podido desarrollarla (AMDEE,
2016).

Es importante mencionar que, uno de los principales desarrolladores de este tipo de
energia en América Latina es Brasil, ya que fue uno de los primeros en adoptar esta
metodologia. Por otra parte, México es la segunda potencia en Latinoamérica en energia
edlica. Otros paises que han ido desarrollandose en este sector son Uruguay (1.2 GW) y Chile

(1 GW). La Figura 3.3 muestra el potencial e6lico del continente americano.

Wind Energy Resources on Mainland Latin America

Mean Annual Wind Speed (m/s)
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Source: Adapted from map by AWS Truepower

Fig. 3.3. Potencial de energia edlica en América Latina. Fuente: AWS Truepower.
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3.5 Energia eolica en México

Meéxico se ha convertido en un mercado muy atractivo para la energia edlica, ya que en los
ultimos afios han existido cambios regulatorios con la Reforma Energética tales como las
Subastas de Energias Limpias de Largo Plazo, que permiten la inversion extranjera al pais.
Ademas, el pais se ve favorecido con recursos eolicos sobresalientes, ya que dispone de
grandes areas con condiciones ideales para el desarrollo de parques edlicos.

La generacion e6lica se da principalmente por la participacion del sector privado en dos
modalidades, autoabastecimiento y, la mas utilizada, contratos entre privados, es decir,
Acuerdos de Compra de Energia (PPA). (Grupo Funcional Desarrollo Econdémico, 2011).
Para el presente proyecto se utilizara la segunda, en la que la empresa productora de energia
eléctrica, con permiso de la Comision Reguladora de Energia, destina y vende su produccion
a la Comision Federal de Electricidad.

A lo largo del territorio del pais se han construido e instalado 41 parques eodlicos,
confirmando que México tiene vocacion energética segun cuatro aspectos que se analizaron
en la Asociacion Mexicana de Energia Eolica, los cuales se describen a continuacion
(AMDEE, 2018):

1. Potencial eolico: El pais se ha posicionado con un atractivo destino de inversion

sobretodo por su vocacion energética. Mundialmente se encuentra en el lugar nimero
21 en generar energia edlica. El 5.08% de la energia en el pais es edlica.

2. Mayor inversion: México se posiciona como un pais innovador y competitivo porque

que existen mayores inversiones del sector privado en la apertura de nuevos parques

3. Reduce el impacto ambiental: Con este tipo de energia, México se esta convirtiendo

en una pais sustentable y limpio, ya que se dejaran de emitir 7 millones de toneladas
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de CO? cumpliendo asi con el acuerdo de Paris en mitigar el problema del
calentamiento Global.

4. Transicion energética: Con esta innovacion se reduce la pobreza energética, ya que
se transmitird luz en todo el pais. Se pretende que para el 2027 la capacidad instalada

sera de 15,101 MW.

Actualmente, gran parte de los parques edlicos establecidos en México se encuentran en
la region del estado de Oaxaca. Con base a la informacioén de la Asociacion Mexicana de
Energia Eolica, el Istmo de Tehuantepec es el principal productor de energia edlica en
México. En el Istmo, la Comision Federal de Electricidad tiene instalados mas de 100
aerogeneradores que producen aproximadamente 83.3 mega watts, esto equivale al
alumbrado publico de Puebla, Oaxaca y Campeche. Otro dato importante es que 411,000
casas cubren necesidades eléctricas por medio de la energia edlica.

Para la Comision Federal de Electricidad (CFE) el beneficio mas importante, es la
generacion de energia limpia que permite eliminar la emision de gases de efecto invernadero,
ya que no existen la quema de combustibles.

Para finales del 2014, el pais cierra con una produccién de 2,551 MW de energia instalada
en el pais. La Asociacion Mexicana de Energia Eolica espera que se produzcan 15,000 mega
watts entre 2021 y 2022.

La produccion de energia eléctrica en México, a finales de 2016, rondaba en 70,000
MW vy de energia limpia fueron 20,160 MW. México al firmar tratados internacionales se
pone la meta de que el 35% sea energia renovable para el 2025. La Figura 3.4, muestra la

distribucion de los parques edlicos en México.
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Fig. 3.4. Parque Eodlicos en México. Fuente: AMDEE (2016).

Por otra parte, para fines de la presente investigacion se tomard como referencia la

valuacion de los parques eodlicos La Venta III, Oaxaca I, Oaxaca II, Oaxaca III y Oaxaca IV.

Algunos resultados que se obtuvieron de dicha valuacion fueron los siguientes:

a) Los tiempos de recuperacion de la inversion a flujos descontados al 12.0% serian de

4.2 a 7.1 anos, lo que indica que una vez recuperada la inversion la vida econdémica

util restante seria de aproximadamente 15 afios.
b) La TIR, esta en un rango de 20.1% a 30.1%.

Los resultados de la valuacion se muestran en la Figura 3.5.
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INDICADORES DE RENTABILIDAD FINANCIERA ESTIMADOS PARA LAS CENTRALES LA VENTA Il Y OAXACA |,
OAXACA 1l, OAXACA Il Y OAXACA IV
(1era. evaluacion)

Central Inversion PNE Valor presente TIR Recuperacién  Costo nivelado de
proyecto (GWh/afio)  neto (%) inversion Generacion
(Millones Dls) (Miles Dls) (Afos) (DIs/kWh)

12.0% 12.0% 12.0%

LaVentalll 160.1 384.12 168,500.3 301 4.2 0.0587

Oaxaca | 161.7 384.12 68,471.2 20.1 6.8 0.0239

Oaxaca Il 167.8 370.26 88,463.6 205 71 0.0320

Oaxaca lll 167.8 363.12 89,763.2 226 7.1 0.0331

Oaxaca IV 167.8 382.50 89,153.1 205 7.1 0.0312

Figura 3.5 Indicadores de rentabilidad financiera. Fuente: Cuenta publica 2011 (dato de
Inversion del Proyecto) y fichas técnicas de las centrales La Venta I1I, Oaxaca I, Oaxaca II,

Oaxaca IIl y Oaxaca IV (PNE).

3.6 Subastas de energia en México

Uno de los métodos mds eficaces para impulsar los proyectos eodlicos son las subastas
competitivas de energia que se desarrollan con contratos de suministro a largo plazo. La
mayoria de los paises latinoamericanos han utilizado este procedimiento para atraer a
desarrolladores de proyectos con energias renovables.

Cabe mencionar que los modelos de contratacion de estos varian de un pais a otro.
Existen subastas centralizadas supervisadas por el regulador del mercado, licitaciones
organizadas por distribuidores, y concesiones puestas a licitacion por empresas estatales.
Cuando se llevaron a cabo las primeras subastas fueron exclusivamente de energia renovable
o procesos que utilizaban categorias especificas por tecnologia, que en ese momento era muy
costosa, en donde participaron desarrolladores eodlicos. Gracias a que se redujeron los costos

de tecnologia, ha abierto barreras para este mercado (AMDEE, 2016).
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En cuanto a las subastas mexicanas, se consideran que son el resultado de la actual
liberalizacion del sector eléctrico de México. Se esta abriendo paso a un mercado
fundamental de grandes consumidores industriales y comerciales, que antes no estaban al
alcance de las generadoras privadas, gracias a las reformas que se estin implementando

(AMDEE, 2016).

3.7 Construccion de un Parque Eoélico
Un parque edlico es una instalacion que esta formada por varios sistemas con el objetivo de
utilizar la fuerza cinética del viento para producir energia eléctrica. Los principales sistemas
son los aerogeneradores, los viales y cimentaciones, la red de media tension, linea de
transmision y el punto de interconexion.

Con base a la conferencia de Energias Renovables: Construccion de Parques Eolicos
impartida por el Lic. Alejandro Lopez Ramos, especialista en construccion y energias
renovables, del departamento de la Facultad de Ingenieria de la Universidad Nacional
Auténoma de México se recabo informacion sobre aspectos de la construccion de un parque

edlico la cual se presenta a continuacion con sus respectivas etapas.

3.7.1 Primera etapa de construccion

En primera instancia, la construccion e instalacion lleva un periodo de tiempo aproximado
de 12 meses, dependiendo del tamano del parque. Sin embargo, previo a la construccion, se
deben hacer estudios previos, los cuales pueden llegar a demorar hasta dos afos por

cuestiones de financiamiento.
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Se debe demostrar que el viento de la zona es apto para producir energia edlica. Las
pruebas arrojaran resultados sobre la duracion, velocidad, rachas y horas al afio del viento.
Para llevar a cabo las pruebas se utiliza equipo especializado que debe estar instalado en la
zona por lo menos varios meses para tener datos sobre el sol, viento y lluvias. Por otra parte,
se requieren estudios topograficos, geotérmicos y geos sismicos, en los que se basaran para
desarrollar la ingenieria del proyecto. En un proyecto de este tipo intervienen la mayoria de
las disciplinas de la ingenieria siendo asi una fuente de empleo.

Los resultados de los estudios previos deben cumplir con la normatividad del
Gobierno Mexicano, como es la Secretaria de Medio Ambiente y Recursos Naturales
(SEMARNAT) y la CFE. Se deben realizar dos estudios muy grandes: el primero, es la
manifestacion de impacto ambiental ante la SEMARNAT, especificando qué y como se va a
desarrollar, ademés de especificar los materiales, cuantas toneladas de tierra se moveran, la
cantidad de agua que se utilizara, personal trabajando, es decir, todos los impactos
ambientales que se generaran al momento de desarrollar el proyecto.

La autoridad lo evaliia y determina si existe la autorizacidon para llevar a cabo el
proyecto dando un resolutivo, incluyendo las condicionantes de impacto ambiental. Un
ejemplo de lo anterior es que, si el lugar donde se planea desarrollar el parque edlico implica
un proceso de deforestacion, a cambio se debe reforestar una cantidad mayor de hectareas,
o0, existen otras acciones como implementacién de viveros o restitucion del suelo de los
caminos utilizados.

Relacionado a la controversia con el medio ambiente, es inevitablemente que las
maquinas filtren aceites al subsuelo, sin embargo, existen planes de contingencia, como

limpiar las zonas donde existi6 una contaminacion. En este caso, el derrame de aceite no son
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grandes cantidades, ademds, desde hace unos afios se empezaron a utilizar aceites
biodegradables.

Otra situacion que debe evaluarse durante esta etapa que no esta relacionada con el
impacto ambiental, es el impacto social. Un gran ejemplo es el parque eo6lico construido en
el estado de Oaxaca, una zona donde los pobladores son de descendencia mixteca y zapoteca,
y existen desarrollos arqueologicos, por lo tanto, antes de introducir la maquinaria y
comenzar con la excavacion, en los estudios previos se contratan expertos como arquedlogos
que analizan la zona, y, en dado caso que exista un posible dafo a las obras arqueologicas,
se debe rodear la zona para que no exista afectaciones al patrimonio.

Otro caso de estudios previos es el estudio del viento. Aproximadamente hace 20
afios, la CFE puso a prueba un parque experimental en la zona del Istmo llamado la Venta I,
que estaba formado por cinco aerogeneradores muy pequeios, con el fin de explorar las
condiciones del viento en la zona y poder construir uno de los parques e6licos mas grandes

de América.

3.7.2 Segunda etapa de construccion
La segunda etapa es la obra civil y electromecanica. La obra electromecanica, abarca todos
los cables, interconexiones e instalacion de aerogeneradores.

En cuanto a la obra civil, se reconoce que es de gran magnitud, las cimentaciones
tienen un diametro de 20 metros, siendo 800 metros cubicos de concreto con 50 toneladas de
acero. Para lo anterior, se requiere una logistica enorme y personas trabajando

coordinadamente con base a una programacion. La obra civil incluye los viales, que son los



58

carriles de acceso que se hacen en una carretera existente hasta el punto donde se va a montar

el aerogenerador.

3.7.2.1 Aerogeneradores

Los aerogeneradores son las maquinas disefiadas para aprovechar la fuerza cinética del

viento, moviendo un generador eléctrico generando asi electricidad. Estos estdn compuestos

por (Acciona, 2018):

Veleta: En la parte superior que le indica la direccion del viento, con esto le permite
girar sobre la torre y orientarse automaticamente.

Palas: Giran sobre su eje para ofrecer la maxima resistencia. La fuerza del viento hace
girar las palas que estan disefiadas para captar al maximo la energia. Son fabricadas
con materiales ligeros y resistentes para facilitar su movimiento y pueden llegar a
medir mas de 60 metros de longitud cada una. Es por lo que pueden llegar a producir
energia con vientos muy suaves, desde 11 km/h. Por otra parte, con vientos muy
fuertes como 90 km/h y superior, las palas se ponen en bandera y el aerogenerador se
frena por motivos de seguridad.

Buje: Las palas estan reunidas al aerogenerador a través de éste. El buje esta acoplado
al Eje Lento.

Eje Lento: Recibe este nombre porque gira a la misma velocidad que las palas. Gira

entre 7 y 12 vueltas por minuto.
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e Multiplicadora: Para producir la electricidad es necesario aumentar la velocidad a la
que gira el Eje Lento. Esa es la funcion de la Multiplicadora que eleva la velocidad a
mas de 100 veces y la transfiere al Eje Réapido.

e FEje Répido: Gira hasta mas de 1,500 vueltas por minuto. Esta unido a un generador.
e Generador: Aprovecha la energia cinética del Eje Répido para transformarla en
electricidad, generando asi una forma de energia facil de trasportar y de utilizar.

e Torre: La electricidad producida en el generador como corriente continua, es
conducida por el interior de la torre hasta su base.

e Convertidor: Se encuentra en la base de la torre, transforma en corriente alterna.

e Transformador: Eleva la tension para poder transportarla por el interior del parque.

Desde cada aerogenerador, la corriente alterna es conducida por cables subterrdneos hasta
la subestacion. En la subestacion se eleva nuevamente la tension para poder incorporarla a la
red eléctrica y transportarla hasta los puntos de consumo. Es importante mencionar que, la
Comision Federal de Electricidad (CFE) es la que dicta la linea a transmision y el punto de
interconexion.

Los aerogeneradores usualmente son importados, transportados por barco, y, después se
mueven en carreteras especiales para soportar grandes cantidades de peso. El montaje de
estos es de gran importancia, ya que es el alma del proyecto.

Los aerogeneradores generalmente miden 120 metros de altura, 110 toneladas de cuerpo
y 100 toneladas girando por las alturas. Se debe definir cual es el proposito de instalacion

para determinar que tipo de aerogenerador utilizar.
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Por otra parte, retomando la segunda etapa de la construccion del parque edlico,
usualmente, el proyecto se implementa sobre tierra privada o ejidal, es decir, es un tipo de
propiedad en la legislacion mexicana, en donde se llega a un acuerdo con los duefios de la
tierra o la asamblea en cuanto al pago por realizar la instalacion en la propiedad. Una vez que

se tiene los aerogeneradores montados y cableados, la etapa siguiente es la puesta en marcha.

3.7.3 Tercera etapa de construccion

La tercera etapa consta de poner en marcha, es decir, poner a funcionar los aerogeneradores,
sincronizandolos sobre todo con el punto de interconexioén, comunicar los controles, entre
otros.

Lo interesante de la obra, es que las instalaciones pueden controlarse via remota, es
decir, las méaquinas se pueden apagar, reiniciar, bajar la velocidad, controlar la produccion,
y no estar presencialmente, lo anterior se logra gracias a las comunicaciones y fibra optica.

Un aspecto importante por considerar dentro de los argumentos en contra de las
energias renovables es la intermitencia de este tipo de energia, ya que no son una fuente
constante como las que se conocen. Aunque un parque edlico pueda generar una gran
cantidad de energia, la red no puede soportarlos, por lo tanto, hay que sacar de servicio
algunos aerogeneradores. La alternativa para erradicar el problema son las baterias. La
empresa TESLA es un ejemplo claro de contrarrestar el problema, ya que invirtieron una
gran cantidad de tiempo e investigacion para desarrollar las baterias que almacenan la

energia.
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3.7.4 Cuarta etapa de construccion

En esta etapa el parque edlico llaga a su fin. En México no se ha llegado al fin de la vida util
de alglin parque, ya que esta implementacion es relativamente nueva. Sin embargo, en el caso
de Espafa, cuando finaliz6 la vida 1til del proyecto, al tener el permiso de generacion, el
lugar y recurso edlico para producir se repotencia, es decir, se quitan los aerogeneradores

viejos, se hace una reinversion en nueva tecnologia y se crea un nuevo proyecto.

3.8 Factibilidad de un proyecto de energia eélica
Con base al estudio de factibilidad técnico-econdmico para proyectos edlicos, desarrollado
por el Dr. Héctor Fernando Mattio se deben tomar en cuenta ciertas evaluaciones para llevar
a cabo un proyecto de energia edlica.

El Dr. Héctor Fernando Mattio estudié en la Universidad Nacional de la Patagonia
San Juan Bosco, Agrimensura, que tiene por objetivo todo lo concerniente a la medicion,
determinacion y control de emplazamientos geométricos espaciales. Posteriormente, en la
Universidad de Buenos Aires, estudid6 Meteorologia sinOptica. Finalmente, estudié el
doctorado sobre Ciencias en Recursos Renovables, Energia Edlica en la City University Los
Angeles.

Actualmente es el director de Wind Energy Consulting HFM, y, es importante

mencionar que, fue uno de los pioneros sobre energia edlica en Argentina.
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3.8.1 Evaluacion técnica
3.8.1.1 Identificacion del lugar
Se debe identificar el lugar adecuado para establecer un parque edlico con base a la
evaluacion de datos disponibles como:
a) Evaluacion del recurso eolico: Se deberan de instalar varios anemémetros en el lugar
y realizar la medicion a 10 m. y a la atura del cubo (30 a 40 m.). La cantidad de
anemoOmetros dependerd del tamafio del proyecto y del terreno.
b) Tamaiio de la red: El terreno deberd ser suficientemente amplio para dar cabida al
espacio requerido por la red de los generadores eolicos.
c) Restricciones politicas y sociales: Deberan considerarse los permisos y limitantes
tanto legales como de usos y costumbres.
d) Cooperacion de los propietarios del terreno: Los propietarios del predio no deberan

de tener objecion alguna para el uso destino del terreno.

3.8.1.2 Analisis de Produccion Energética
Se debera hacer un célculo de la potencial produccion del futuro parque edlico en mega watts

(MW) y compararlo con el déficit energético existente en el sitio.

3.8.1.3 Seleccion de Turbina Edlica
Debera hacerse una seleccion del tipo marca y modelo del aerogenerador que satisfaga las

necesidades del proyecto con base a las especificaciones técnicas de cada uno de ellos.
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3.8.1.4 Fabricacion, instalacion, O&M (Operacion y Mantenimiento)
Debera hacerse un estudio acerca de los requisitos de transporte e instalacion de los
aerogeneradores, asi como las especificaciones para su operacion y su eventual

mantenimiento preventivo y correctivo.

3.8.1.5 Demanda de Electricidad

Deberéd hacerse la estimacion de la demanda a fin de justificar la construccion de dicho
proyecto. Con base al informe mensual de operacion de la Comision Federal de Electricidad,
en la Figura 3.6 se observan graficamente los datos histéricos del comportamiento del
consumo de energia eléctrica del 2016 al 2018, los datos expresados en miles de millones de

watts/hora.

Consumo de energia eléctrica en México

Miles de millones Watts/ hora
N
o
o
o

Periodo mensual

Figura 3.6. Consumo de energia eléctrica. Fuente: Elaboracion propia (Datos de CFE).

La serie de tiempo mensual es de naturaleza estacionaria ya que se encuentre en un

rango de 3,000 a 4,500, y es estacional, ya que tiene un patrén de comportamiento.
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La Figura 3.7, muestra que el mes en el que més se consume energia es septiembre,

Yy, €n el mes que s€ consume menos energia €S marzo.

Consumo de energia eléctrica mensual

Mes

Figura 3.7. Consumo de energia mensual. Fuente: Elaboracion propia (Datos de CFE).

3.8.1.5.1 Identificacion del déficit de energia eléctrica
El déficit de energia eléctrica en México es una realidad, ya que la demanda de kW/h, en
ciertos meses del afio supera a la oferta causando la carencia de energia para la poblacion.
Como se menciond en la proyeccion descrita en la justificacion del proyecto, los resultados
que se obtuvieron fueron que México tendra un déficit de 332,279 GWh, ya que necesita
abastecer 589,015 GWh, y solo producira 256,737 GWh.

En cuanto al consumo de energia eléctrica por region de control, muestra que la Zona
Peninsular representa el 4.030% del consumo nacional. En México el sistema eléctrico
funciona con una red interconectada, es decir que, no necesariamente lo que se produce en

un Estado, se consume en el mismo. Se observa en la Figura 3.8.
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Fig. 3.8. Enlace de la red entre las 53 regiones de transmision en México. Fuente: SENER.

Como se menciond previamente, se toma como supuesto que el proyecto sera
establecido sobre una carretera, es decir, propiedad Federal, por lo tanto, se pretende
implementar una Asociacion Publica Privada, en la cual exista una alianza entre el Estado y
el sector privado.

Con base a la Ley de Asociaciones Publico-Privadas (APP), se implementard un
proyecto BOT (Construcciéon - Operacion - Traspaso), que de acuerdo con el World Bank
Group, tiene caracteristicas como que el sector publico le concede a la empresa privada el
derecho de desarrollar y operar un complejo por cierto periodo de tiempo, el proyecto
usualmente es una nueva construccion separada y distinta en un drea no urbanizada, el
operador, en este caso el sector privado, financia, es propietario y construye el nuevo

complejo y lo opera comercialmente durante el periodo determinado.
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3.8.1.6 Tamaiio de la Red y Estabilidad
Se debe hacer un andlisis del tamafio de la red que quedara construida, de como se
interconectard y se distribuira (Fig. 3.9) y que tan estable serd su funcionamiento una vez que

entre en operacion.

Fig. 3.9. Interconexidn de un parque edlico con la red. Fuente: CFE.

3.8.2 Evaluacion economica

3.8.2.1 Analisis de costos

Deberé realizarse un andlisis de los distintos costos involucrados en el proyecto, tales como
el costo del aerogenerador, instalacion, interconexion eléctrica, administracion, transporte,

entre otros.

3.8.2.2 Costo Nivelado de energia
Las diversas tecnologias de generacion de energia eléctrica tienen caracteristicas de costos y
rendimientos que pueden resultar dificiles de comparar. Por lo tanto, existe el costo nivelado

de energia, el cual representa un costo constante por unidad de generacion.
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Dicho costo se obtiene por medio de la sumatoria de la inversion, gastos de operacion
y mantenimiento, y depreciacion, descontados a una tasa en el horizonte econdémico, dividido
entre la sumatoria de la energia eléctrica generada descontada a la misma tasa en el horizonte
econdomico.

Con base en los datos del Programa de Desarrollo del Sistema Eléctrico Nacional
2018 (PRODESEN), en la Figura 3.10, se puede observar que las energias renovables son

mas econdmicas que las convencionales.

. . Costos Nivelados
Energia Tipo

USD/kWH
Solar Renovable 0.019
Edlica Renovable 0.029
C'FIO Convencional 0.035
combinado
Carboeléctrica Convencional 0.051

Figura 3.10. Costo Nivelado de energia en México. Fuente: Elaboracion propia (Datos de

PRODESEN 2018-2032).

3.8.2.3 Inversion de capital
Implica los costos tanto directos (materiales, mano de obra y equipo) como indirectos (costos
de oficina central) de la obra civil, tales como las turbinas eoélicas, la edificacion de la planta,
la instalacion e interconexion eléctrica con la CFE, el costo del terreno, los impuestos y el
transporte de los materiales y equipos.

La Figura 3.11, muestra los conceptos en los cuales se distribuye la inversion inicial
de un proyecto de inversion de energia edlica con sus respectivos porcentajes con base al

estudio ha sido realizado por Laura Barbara Gémez bajo la supervision de la Oficina
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Econdmica y Comercial de la Embajada de Espafia en Monterrey (2009) tomando en

consideracion el mercado de la energia edlica en México.

Aerogeneradores 61.00%
Obra Civil 12.00%
Infraestructura eléctrica 8.00%
Interconexion (Conexién a la red) 6.00%
Transporte y seguros 2.00%
Instalaciones fijas- oficinas y otros 2.00%
Costos de desarrollo (Estudios previos Teopograficos,

A L 1.50%
Geotérmicos, Geosismicos)
Gastos de importacion e impuestos 1.50%
Costos Legales 1.50%
Seguros (Garantias extendidas) 1.50%
Ingenieria del proyecto y administracion (Gestion) 1.00%
Otros gastos de administracion y contables 1.00%
Contingencias y pagos de servicios menores 1.00%
Inversion total 100%

Figura 3.11. Distribucion de la inversion inicial. Fuente: Elaboracion propia.

3.8.2.4 Operacion y Mantenimiento (O&M)
Implica todos los costos derivados de la propia operacion de la planta dia a dia, asi como los
que genera su mantenimiento tanto preventivo como correctivo como son los consumibles,
las refacciones, consultorias, equipamiento, ajustes, calibraciones y revisiones periodicas.
Los costos de operacion son los que estan directamente relacionados con los costos
de produccidn, y, los costos de mantenimiento son en los que se incurren para sostener un
proyecto.
Lo anterior se divide en costos fijos, tales como los salarios del personal, gastos

generales, servicios por contrato, entre otros. Los costos variables son los que estan
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relacionados con la generacion de energia eléctrica, por lo tanto, en este caso serian los

lubricantes y sustancias quimicas, refacciones, materiales, entre otros.

3.8.2.5 Posibles riesgos

Algunos de los factores de riesgo asociados con la energia eo6lica obtenidos del estudio

realizado por Grupo Garrigues (2015), consultores en energias renovables son los siguientes:

1.

Sobre estimacion de la energia generada: Este riesgo esta directamente relacionado
con el recurso edlico, y su principal impacto esta en los ingresos. Las causas de este
riesgo son tener errores en las estimaciones, no contar con los instrumentos necesarios
y hacer una medicion insuficiente. Sin embargo, se puede mitigar en el momento de
los estudios previos, tomar las medidas a la altura de buje (a pesar de ser mas costoso),
tomar en cuenta base de datos de experiencias y parque edlicos pasados.

Disefio inadecuado del parque: Al igual que el riesgo previo, este se puede mitigar
con una exhaustiva evaluacion en el momento de los estudios previos, instalando asi
la maquinaria adecuada para la zona, disefar el parque de acuerdo con el codigo de
red del pais y a los requisitos impuesto por la compaiiia eléctrica, en este caso CFE.
Es importante mencionar que este riesgo impacta directamente en los ingresos y los
costos.

Problemas por incumplimiento de los requisitos de caracter ambiental: Este riesgo
esta relacionado al exceso de ruido, afectacion a avifauna por encima de los niveles
permitidos, etc. Sin embargo, puede ser mitigado cumpliendo con las medidas

establecidas en las autorizaciones ambientales elaborando un estudio completo de
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impacto ambiental, pero sobre todo darle un correcto seguimiento a este aspecto
durante el funcionamiento del parque. De igual manera que en el riesgo anterior, tiene
impacto en los ingresos y los costos.

4. Reflejo real del proyecto: Este riesgo es el mas significativo para la evaluacion del
proyecto, ya que es importante proyectar la realidad del proyecto. Una de las
principales causas es el precio variable de energia, no contar con los valores de
inversion correctos o bien distribuidos y no contar con una estructura contractual
consistente. Debido a que este riesgo impacta a los ingresos y costos, es importante
tener referencias de la industria o proyectos anteriores, invertir en fabricantes con
experiencia e instalar maquinaria privada, tener los contratos necesarios para el

funcionamiento del proyecto, es decir, pactar un precio de venta conveniente en CFE.

3.8.2.6 Analisis de sensibilidad

Un andlisis de sensibilidad es la técnica que se utiliza para determinar el impacto que tiene
diferentes valores de una variable independiente en una variable dependiente particular bajo
un conjunto dado de suposiciones. En este caso, el analisis de sensibilidad se enfoca en la

variable de la tasa a la que el proyecto va a ser descontado.
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Capitulo 4: Analisis de estudio

4.1 Metodologia del proyecto de inversion a evaluar
Para el desarrollo del presente proyecto de inversion, la informacion fue estudiada de manera
cuantitativa, ya que la recoleccion de datos fue principalmente por medio de material grafico,

fuentes documentales, y desarrollo de los métodos de evaluacion.

4.1.1 Estudios previos del proyecto

Como se mencion6 anteriormente, existen diversos estudios previos, sin embargo, el estudio
mas importante que se investigo fue la calidad del viento en la peninsula de Yucatan. Con
base a los datos proporcionados por el Instituto de Investigaciones Eléctricas, la zona de la
peninsula de Yucatdn cuenta con vientos de medios a fuertes. El estudio se realiz6 a una
altura sobre el terreno de 10 metros, teniendo una categoria de terreno 2, y un lapso de
promedio de 3 segundos. Las unidades utilizadas para medir la fuerza del viento son km/h.

Se observa en la Figura 4.1.

Fig. 4.1. Mapa de vientos en México. Fuente: Instituto de Investigaciones Eléctricas.
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Ademas, con base a los datos proporcionados por la Asociacion Mexicana de Energia
Eoélica (AMDEE), existen tres regiones en donde, de manera estructural, presentan factores

de planta>40%, tales como Yucatan, Oaxaca y Tamaulipas. Se observa en Figura 4.2.

Fig. 4.2 Oaxaca, Yucatan y Tamaulipas, con factores de planta de 45%, se presentan como

las zonas con mayor potencial edlico en México. Fuente: AMDEE.

4.1.2 Aerogeneradores del proyecto
Se plantea utilizar el aerogenerador Gamesa G52-850 KW, importados de United States Fort
Madison, fabrica de Siemens Gamesa Renewable Energy, ubicada en lowa. A pesar de que
Gamesa es una empresa espafiola, actualmente cuenta con varias fabricas alrededor del
mundo. Los aerogeneradores de este modelo cuentan con los siguientes beneficios:

e Optimo rendimiento para medios y vientos fuertes.

e Clase IA / WZII / WZIII para sitios con vientos fuertes.
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e Tecnologia de paso y velocidad variable para maximizar la produccion de energia.

e Produccion de cuchillas més ligeras utilizando fibra de vidrio.

e Cumplimiento de los principales codigos de red internacionales.

e Disefo aerodinamico y sistema de control Gamesa NRS® para minimizar las
emisiones de ruido.

Las caracteristicas principales de los aerogeneradores se observan en la Figura 4.3.

K
Diameter 52m .
e 2124 Type 1 planetary stage / 2 helical stages
Rotational speed Verizble 14.6 - 30.8 rom, towers 55 and 65m Ratio 50 Hz 1:61.74
Variable 16.2 - 30.8 rpm, tore 44m 60 Hz 1:74.5
Rotational direction Clock Wise (front view) Cooling 0il pump with oil cooler
Weight (incl. Hub) Approx. 10T 0il heater 1.5 kw
Top head mass Approx. 33 T
Generator 850 kW
Blades
e Doubly-fed machin
Number of blades 3 Ly & 1
Longth %3m Rated power 850 kW
Aifols NACA 63.0X + FFA3 Valtage 690V ac
Material Epauy reinforced glass fibre Frequency 50 Hz [ 60 Hz
Total blade weight 1,900 kg Protecction class IP 54
Number of poles 4
Tubular Tower Rotational soeed 500:1,900 rom
(rated 1,620 rpm)
Modul: Helj Wel
e " - Rated Stato Current 67048 690V
- - — — Pawer factor (standard) 0.95 CAP - 0.95 IND at partial loads and
ower factor i -0. a s a
2 sections 49m 53T 1 at nominal power.*
3 section ) 62T
. L Power factor (ontional) 0.95 CAP - 0.95 IND throughout
3 sections 65m 197 the pawer range.*
3 sections Am 91T * Power factor at genesator output Senminals, ot low voitage side before transformar input terminals.

Figura 4.3. Ficha técnica de aerogenerador Gamesa G5X-850 kW. Fuente: Gamesa.

Actualmente, en el mundo hay mas de 4,600 aerogeneradores Gamesa G5X-850 kW

instalados.



74

4.1.3 Generacion de energia eléctrica del proyecto
Es importante identificar la cantidad de energia eléctrica que produciré el parque eélico, ya
que se relaciona directamente con las ventas.

Cada aerogenerador tiene una potencia nominal de 850 kW, por lo que, los 121
aerogeneradores produciran 102,850 kW. El parque eolico tendra una potencia de 103
megavatios. Se debe tomar en cuenta el factor de eficiencia, en este caso 45%, es decir, el
45% del tiempo se va a generar viento de mas de 10 m/s.

Por lo tanto, si se tiene una potencia de 0.103 GWh, multiplicado por el factor de
eficiencia del 45%, por las 24 horas del dia, ya que, en este caso el viento es algo que también
se puede manifestar en la noche a diferencia de la energia solar, que solo se cuenta por 8
horas de sol; multiplicado por los 365 dias del afio, por los primeros 20 afios de vida util del
proyecto, arroja como resultado una produccion de 8,121 GWh de energia eléctrica durante
todo el proyecto, es decir, 406.02 GWh al afio.

Lo anterior, es tomando en cuenta que el proyecto funcione a su maxima capacidad

todos los dias, por lo tanto, puede variar segin el desempeio de este.

4.1.4 Supuestos para la valuacion del proyecto
El proyecto se elabord con base a los supuestos desarrollados que se enuncian a continuacion:
1. El proyecto se divide en dos etapas, la primera evaluacion se realiza con base a los
primeros 20 afios, y, en el afio 21 se hace una reinversion en maquinaria que tendra
de vida 1til otros 20 afios. En total el proyecto que se presenta es evaluado a 40 afios.

Es importante mencionar que, debido a que ya se contaria con la infraestructura
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necesaria, se tiene la opcion de que cuando sea transferida al Estado, éste realice una
nueva inversion en aerogeneradores para continuar la produccion del proyecto.

2. La inversion inicial serd de 160,000,000 USD, la cual se tomo de base del proyecto
de La Venta III debido a que las instalaciones y generacion de energia sera similar.

La inversion se divide en distintos conceptos, los cuales se explican en la Figura 4.4.

Aerogeneradores 61.00% $ 97,600,000
Obra Civil 12.00% $ 19,200,000
Infraestructura eléctrica 8.00% $ 12,800,000
Interconexion (Conexion a la red) 6.00% $ 9,600,000
Transporte y seguros 2.00% $ 3,200,000
Instalaciones fijas- oficinas y otros 2.00% $ 3,200,000
Costc35 d.e desarroll’o (Estud|os previos Teopograficos, 150% $  2.400.000
Geotérmicos, Geosismicos)

Gastos de importacion e impuestos 150% $ 2,400,000
Costos Legales 1.50% $ 2,400,000
Seguros (Garantias extendidas) 150% $ 2,400,000
Ingenieria del proyecto y administracién (Gestion) 1.00% $ 1,600,000
Oftros gastos de administracion y contables 1.00% $ 1,600,000
Contingencias y pagos de servicios menores 1.00% $ 1,600,000
Inversion total 100% $ 160,000,000

Figura 4.4. Distribucion de la inversion inicial. Fuente: Elaboracion propia.

Es importante tomar en cuenta rubros como la interconexion eléctrica, ya que, debido
a que la produccion sera vendida a CFE, se deben tomar en cuenta los costos de conexion
para poder incorporar la energia producida a la red eléctrica nacional, en este caso se
consideran $9,600,000 USD.

También es importante mencionar el rubro de Costos legales, ya que en este estan
incluidos la gestion de permisos y licencias con entidades gubernamentales y autoridades

federales, en este caso es de $2,400,000 USD.
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Otro rubro importante de la inversion son los seguros y garantias extendidas,
$2,400,000 USD, el la cual permite tener la certeza de que en caso de que existiera defectos
que afecten el correcto funcionamiento del producto, los responsables se haran cargo de su
reparacion para que el producto vuelva a reunir las condiciones dptimas de uso. Este concepto
es fundamental para mitigar algin riesgo que se pudiera presentar durante el proyecto de
inversion.

3. El proyecto estard financiado completamente por los inversionistas privados, por lo
que no se proyectan recursos de crédito.

4. Los aerogeneradores seran importados. Cabe mencionar que, México liderd las
importaciones de aerogeneradores a nivel mundial en 2018. La partida 85023,
correspondiente a aerogeneradores, estan exenta de aranceles en México para todos
los paises del mundo.

5. La valuacion del proyecto serd hasta el nivel de operacion, sin tomar en cuenta
impuestos, debido a que la mayoria de los proyectos de este tipo de energia se han
valuado hasta este nivel, ya que, para fomentar la inversion e implementacién de
energias renovables en lugar de energias convencionales, el Estado como incentivo,
exenta algunos impuestos.

6. La depreciacion de los aerogeneradores es lineal a 10 afios.

7. Los costos de operacion y mantenimiento se estiman entre el 50% y el 70% del costo
de la turbina (incluyendo contingencias, como refacciones) sobre los 20 afos de
operacion, es decir, entre un 2.5% y un 3.5% anual del costo de inversion de las
turbinas. En este caso, los primeros 10 afios del proyecto se tomard 2.5% y los

siguientes 10 afios serd 3%, debido a que se necesitard mayor mantenimiento
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conforme se deteriora el equipo. Lo anterior se tomard para las dos partes del

proyecto.

4.1.5 Precio de la energia eléctrica del proyecto
Como se menciono previamente, la energia que produzca el parque eolico serd vendida a
CFE con el fin de que éste la distribuya al consumidor final, es decir, la poblacion. Por lo
tanto, es importante hacer un comparativo de los precios de CFE con los que se debe pactar
para poder analizar el potencial ahorro que se tiene al utilizar energias renovables.

Con base a la informacion obtenida del Sistema de Informacion Energética
(Secretaria de Energia), los precios promedio de energia eléctrica por sector tarifario han

tenido variaciones relativamente constantes en los ultimos afios. Se observa en la Figura 4.5.

Tipo de tarifa Variacion %
Residencial 241%
Servicios 5.04%
Comercial 5.96%
Agricola 3.98%
Industrial 7.16%
Promedio 4.91%

Figura 4.5. Variacion anual en la tarifa del sector. Fuente: Elaboracion propia (Datos CFE).

Por lo tanto, la tasa de crecimiento de los precios que se tomo en consideracion para
la valuacién del proyecto es de 4.91% anual.
Es importante mencionar que, debe existir un ahorro considerable en comparacion a

los precios de la Comision Federal de Electricidad. Por lo tanto, se inicidé con un precio de
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0.069 (dolares por kilo watts-hora) y cada afio se aumenta un 4.91%. Como resultado se
obtiene un ahorro de precios comparado contra CFE de aproximadamente el 30%. Se observa

en la Figura 4.6.

2020 2021 2022 2023

Tarifa promedio CFE
(MXN) 1.7760 1.8721 1.9735 2.0804
Energia Eodlica (USD) 0.0693 0.0727 0.0763 0.0800

Energia Edlica

(conversién a MXN) 1.3856 1.4537 1.5250 1.5999
Ahorro vs CFE (MXN) 0.3904 0.4185 0.4485 0.4805
% de ahorro 28.17% 28.79% 29.41% 30.03%

Figura 4.6. Comparacion de precios de energia edlica vs CFE (Tomando en cuenta un tipo

de cambio de $20). Fuente: Elaboracion propia.

Para la segunda parte de la proyeccion de ventas, se utilizé la variacion de la tarifa
residencial de 2.41%, ya que existe incertidumbre en la situacion del pais para esos afos.

Con base a la informacion de la Comision Federal de Electricidad, un hogar mexicano
consume aproximadamente 756 kW/h al mes, por lo tanto 9,072 kW/h al afio. Por otra parte,
con base a la informacion del INEGI, existen 565,015 hogares en el estado de Yucatan. Por
lo tanto, debido a que se esta tomando como supuesto que el proyecto producira cada afo
406,026,000 kW/h, se necesitan 44,753 casas para satisfacer las ventas del proyecto, esto

equivale al 7.92% de la poblacion del Estado.
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4.1.6 Flujo de efectivo operacional mensual

Con base a los datos obtenidos de la Comision Federal de Electricidad en su informe mensual
de operacion, se obtuvo una ponderacion para cada mes con respecto al total consumido en
el afio, y el porcentaje mensual se multiplico por la produccioén anual obteniendo asi las
ventas en kW/h mensuales. Finalmente, los kW/h se multiplicaron por el precio de la energia
proyectado, dando como resultado las ventas mensuales del primer afio de operacion. Se

observa en Figura 4.7.

Consumo de

Mes energia Wh Ponderacion Ventas kW/h Ventas (USD)
(2018)

Enero 3,371 7.37% 29,907,432 $ 2,071,999
Febrero 3,331 7.28% 29,552,553 § 2,047,413
Marzo 3,297 7.20% 29,250,906 $ 2,026,514
Abril 3,396 742% 30,129,232 § 2,087,365
Mayo 3,753 8.20% 33,296,527 $ 2,306,797
Junio 3,967 8.67% 35,195,130 $ 2,438,333
Julio 4,322 9.44% 38,344,682 § 2,656,535
Agosto 4,341 9.49% 38,513,250 $ 2,668,213
Septiembre 4,398 9.61% 39,018,952 $ 2,703,248
Octubre 4,213 9.21% 37,377,637 $ 2,589,537
Noviembre 3,867 8.45% 34,307,933 $ 2,376,867
Diciembre 3,509 7.67% 31,131,765 $ 2,156,821

45,765 100.00% 406,026,000 $ 28,129,642

Figura 4.7. Cuadro resumen del procedimiento para la obtencion de ventas mensuales.

Fuente: Elaboracion propia (Datos de CFE).

Por otra parte, debido a que los costos de operacion y mantenimiento para los
primeros anos seran del 2.5% anual de la inversion total de los aerogeneradores, corresponde
a $2,440,000 USD anual, es decir, $203,333 USD mensual. Lo mismo sucede con la
depreciacion del equipo, corresponde $9,760,000 USD anual, es decir, $813,333 USD

mensual. El flujo de efectivo total se observa en la Figura 4.8 y Figura 4.9.



Enero
Ventas $2,071999
Costo de operacion y mantenimiento § 203,333
Depreciacion aerogeneradores § 813333

Febrero Marzo

Abril Mayo Junio

§ 2047413 § 2026514 $2,087,365 $2,306,797 § 2438333
§ 203333 § 203333 § 203333 § 203333 § 203333
§ 813333 § 813333 § 813333 § 813333 § 813333

Julio

§2,656,535 § 2,668,213
§ 203333 § 203333
§ 813333 § 813333

Agosto

Septiembre
$2,703,248
§ 203333
§ 813333
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Octubre  Noviembre
$2589,537 $§2,376,867
§ 203333 § 203333
§ 813333 § 813333

Diciembre
$2,156,821
§ 203333
§ 813333

Utilidad de Operacion $1,055,332
Depreciacion aerogeneradores § 813333

§ 1,030,746 § 1,009,848 $1,070,698 $1,290,130 § 1,421,666
§ 813333 § 813333 § 813333 § 813333 § 813333

$1639,868 $ 1,651,546
§ 813333 § 813333

$ 1,686,582
§ 813333

§1572871 $12360,200
§ 813333 § 813333

$1.140,154
$ 813333

Flujos de efectivo total $ 1,868,665

§ 1844079 § 1823181 $1,884,032 §2,103,463 § 2,234,999

Nota: Para la evaluacion del proyecto se considera hasta nivel de operacion, véase supuesto 5 del modelo.

$2453201 $ 2464880

§2499.915

§22386.204 $2,173534

Figura 4.8. Flujo de efectivo de operacion mensual del primer afio. Expresado en USD. Fuente: Elaboracion propia.

3,000,000
2,700,000
2,400,000
2,100,000
1,800,000
1,500,000
1,200,000

900,000

600,000

300,000

usD

Ventas (USD)

e e B

Figura 4.9. Comportamiento de las ventas en el primer afio del proyecto. Fuente: Elaboracion propia.

§1,953 488
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4.1.7 Determinacion de la tasa de descuento para valuacion del proyecto
La determinacion de la tasa de descuento se realizé con base al modelo Capital Asset Pricing
Model (CAPM) utilizando los siguientes datos:

e Tasa libre de riesgo (rf): 6.97%; Certificados de la Tesoreria de la Federacion
(CETES) a 1 afo.

e Tasa de retorno de mercado (rm): 14.72%; rendimiento de la accion Iberdrola, S.A.
(IBE.MC). Iberdrola México es un negocio encargado de la generacion y
comercializacion de energia eléctrica a través de fuentes de energia renovables como
la edlica. Ademas, se ha consolidado como el primer productor privado de energia en
Meéxico. Los precios que se tomaron en cuenta fueron del 31 de diciembre del 2015
al 31 de diciembre del 2019.

e Beta (B): 0.66; calculada por el Programa para el Impulso de Asociaciones Publico-

Privadas en Estados Mexicanos (PIAPPEM) para el area de Generacion de Energia.

Se obtuvo el siguiente resultado:

Rendimiento de la inversion = 6.97% + (0.66 * (14.72% — 6.97%)) = 12.09%
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4.1.7.1 Comparacion de la tasa de descuento con otros paises
A continuacidn, se presenta una tabla resumen con los aspectos que distintos paises tomaron en consideracion para determinar la

tasa con la que descontaron proyectos de energia edlica.

Pai Consideraciones Parque de referencia/ Tasa de
1S Variables descuento
. La Venta III
e Las evaluaciones se efectuaron a partir de la : OZxaig ?
‘. Produccion Neta de Energia eléctrica esperadas o
México . e QOaxacall 12%
(PNE), proporcionadas por la CFE. .« 0 I
e Horizonte de evaluacion: 20 afios axaca
e QaxacalV
e La mayoria de los proyectos no tienen fines de lucro,
solo exigen que el proyecto sea econdémicamente e Con base al Plan de negocios del Parque
Chile viable y se financie autbnomamente. Edlico Limari, publicado por la Facultad 10%
e Proyecto del autor: 17% (determiné exigir un 7% de Economia y Negocios de la
adicional) Universidad de Chile
e Horizonte de evaluacién: 20 afios
e Con base al estudio de Financiamiento de parques * Rf:3.10% (Bonos del tesoro U.S.A.)
eolicos en Argentina, publicado por la Facultad de e Rm: 8.3% (Indice S&P 500)
g p p
Argentina Ciencias Econdmicas de la Universidad de Buenos e B:0.40 11.76%
Aires. e Rp: 6.58% (Riesgo soberano de
e Horizonte de evaluacion: 20 afios Argentina)
e Con base a la Evaluacion de un proyecto de e Rf 8.55% (TES)
generacion de energia edlica en Colombia mediante L o (Fa:
. opciones reales, publicada por la Facultad de Minas, * Rm: 1498 A) (Indice General de la Bolsa o
Colombia . L de Colombia) 12%
Escuela de Ingenieria de la Organizacion. e Primad do: 6.43%
e Horizonte de evaluacion: 20 afios rima de mereado: .75 7o
e B:0.53 (Calculado por Damodaran, 2015)
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La valuacion del proyecto esta dividida en dos partes, en la primera parte se tomard en cuenta la inversion inicial de 160,000,000

USD y los primeros 20 afios de vida del proyecto. Al finalizar esos 20 afios, se realizara una reinversion de nuevos aerogeneradores

para darle continuidad al proyecto otros 20 afios. Se observa Figura 4.10.

Construccion/
instalacion
Ao 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Inversion inicial -$160,000,000
Ventas $ $ 28,129,642 $ 29,510,998 $ 30,960,189 § 32480544 $ 34075560 $ 35748902 $ 37,504,416 $ 39,346,137 $41,278,300 $43,305,345
Costo de operacion y mantenimiento  $ $ 2,440,000 $ 2440000 $ 2,440,000 $ 2,440,000 $ 2,440,000 $ 2,440,000 $ 2,440,000 $ 2,440,000 $ 2,440,000 $ 2,440,000
Depreciacion aerogeneradores $ $ 9,760,000 $§ 9,760,000 $ 9,760,000 $ 9,760,000 $ 9,760,000 § 9,760,000 § 9,760,000 § 9,760,000 § 9,760,000 $ 9,760,000
Utilidad de Operacion $ $§ 15929642 §$ 17,310,998 § 18,760,189 § 20,280,544 § 21875560 $ 23,548,902 $ 25304416 $ 27,146,137 $29,078,300 $31,105,345
Depreciacion aerogeneradores $ - % 9,760,000 $ 9,760,000 $ 9,760,000 $ 9,760,000 $ 9,760,000 § 9,760,000 $ 9,760,000 $ 9,760,000 $ 9,760,000 § 9,760,000
Flujos de efectivo anual total -$160,000,000 $§ 25,689,642 $ 27,070,998 §$ 28,520,189 § 30,040,544 $ 31635560 $ 33,308,902 $ 35,064,416 $ 36,906,137 $38,838,300 $40,865,345
Ao 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20

Inversion inicial
Ventas $ 45,431,932
Costo de operacion y mantenimiento  $§ 2,928,000
Depreciacion aerogeneradores

$ 47,662,949 § 50,003,523
$ 2928000 $ 2,928,000

$52,459,036 §$ 55,035,132 $57,737,731 $60,573,046 $63,547,594
$ 2,928,000 $ 2,928,000 $ 2,928,000 $§ 2,928,000 $ 2,928,000

$ 66,668,213 § 69,942,075
$ 2928000 $ 2,928,000

$ 44734949 § 47,075,523

$49,531,036 $ 52,107,132 $54,809,731 $57,645046 $60,619,594

$ 63,740,213 § 67,014,075

Utilidad de Operacion $ 42,503,932
Depreciacion aerogeneradores
Flujos de efectivo anual total $ 42,503,932

$ 44734949 § 47,075,523

$49,531,036 §$ 52,107,132 $54,809,731 $57,645,046 $60,619,594

Nota: Para la evaluacion del proyecto se considera hasta nivel de operacion, véase supuesto 5 del modelo.

Figura 4.10. Flujo de efectivo del afio 0 al 20. Expresado en USD. Fuente: Elaboracion propia.

$ 63,740,213 §$ 67,014,075
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4.1.9 Resultados de Valuacion del proyecto (Parte 1)

Con base a la aplicacion de los modelos de valuacion desarrollados en el segundo capitulo,

los resultados se observan en la Figura 4.11.

Valor Presente Neto (VPN) $ 108,650,570.65
Tasa Interna de Retorno (TIR) 20.17%
Periodo de Recuperacion (PAYBACK) 52
Relacion Costo-Beneficio (B/C) 1.61
indice de Rentabilidad (IR) 1.68

Figura 4.11. Resultados de Valuacion del proyecto (Parte 1). Fuente: Elaboracion propia.

Valor Presente Neto (VPN): Debido que el criterio de decision para implementar un
proyecto de inversion es VPN > 0, en este caso es positivo, ya que se tiene
108,650,570 USD.

Tasa Interna de Retorno (TIR): La tasa con la que el VPN del proyecto es igual a 0,
es decir, el proyecto puede aun ser viable descontado a una tasa de 20.17%.

Indice de Rentabilidad (IR): Es el valor creado por cada dolar invertido. Es decir, si
el IR es de 1.68, por cada dolar que se invierte se obtiene $1.68 como resultado (es
decir, una ganancia de $0.68).

Periodo de Recuperacion (Payback): Es un criterio estatico de valoracion de
inversiones que permite seleccionar un determinado proyecto sobre la base de cuanto
tiempo se tardaré en recuperar la inversion inicial mediante los flujos de caja, es este

caso es de 5 afios y 2 meses.
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e Relacién Costo-Beneficio (C/B): Mide la relacion que existe entre los costos y
beneficios del proyecto. Un proyecto de inversion es rentable cuando la relacion
costo-beneficio sea mayor que la unidad, ya que los beneficios serdn mayores que los

costos de inversion, como en este caso que es 1.61.

4.1.10 Analisis de Sensibilidad (Parte 1)

El andlisis de sensibilidad es una herramienta en la cual se va modificando el valor de las
variables criticas para observar como cambia la rentabilidad del proyecto, y determinar hasta
qué punto se puede modificar el valor de las variables para que el proyecto siga siendo
rentable (Meza, 2017).

En este caso se realizé un estudio de sensibilidad del Valor Presente Neto con base a
la variacion de la tasa de descuento, tomando como intervalo del 9% al 21%, debido a que
en ese intervalo se encuentran los parametros de tasa que paises latinoamericanos han
utilizado para la evaluacion y la TIR del presente proyecto. Se observa en la Figura 4.12 y

Figura 4.13.
Tasa de Descuento Valor Presente

Neto (USD)
9% $ 184,116,636
10% $ 156,478,729
1% $ 132,046,088
13% $ 91,098,954
14% $ 73893645
15% $ 58491483
16% $ 44,662,080
17% $ 32,208,311
18% $ 20,961,068
19% $ 10,774,915
20% $ 1,524 447
21% -$ 6,898,736

Figura 4.12. Analisis de sensibilidad (Parte 1). Fuente: Elaboracion propia.
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Analisis de sensiblidad
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Figura 4.13. Gréfica de sensibilidad del Valor Presente Neto con respecto a la tasa de

descuento (Parte 1). Fuente: Elaboracion propia.

4.1.11 Reinversion en el proyecto de inversion
La energia edlica continuaré creciendo rapidamente, por lo que los enfoques conservadores
deben quedar atras. Muchas empresas productoras de aerogeneradores declaran que estas
maquinas se espera que sean en promedio reciclables al 85%. Por otra parte, se estan
implementando acciones que incluiran la adopcion de nuevas tecnologias de reciclaje
Optimas para materiales compuestos, como el reciclado de fibra de vidrio o la recuperacion
de piezas de plastico.

Como se menciond previamente, en el afio 21 de la linea de tiempo del proyecto,
existira una reinversion para comprar maquinaria nueva, ya que la vida util de los

aerogeneradores es de 20 afios.
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El comportamiento historico de los aerogeneradores se divide en dos etapas, ya que
de 1998 al 2007 los precios de estos se muestran de manera ascendente, sin embargo, a partir
del 2008 los precios se han reducido considerablemente debido a los cambios tecnologicos.

Se observa en la Figura 4.14.

Precios histéricos de aerogeneradores

2
1.8
1.6
1.4
1.2

1
0.8
0.6
0.4
0.2

0
1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019

Anos

Délar/MW

Figura 4.14. Precios historicos de acrogeneradores. Fuente: Elaboracién propia (Indice de

precios de turbinas eolicas de Bloomberg New Energy Finance)

Se llega a la conclusioén que en promedio el precio de los aerogeneradores tiene una
variacion de 1.05% anual. Por lo tanto, se utilizd esta tasa para proyectar el precio de los
aerogeneradores para el afio 2040, el cual sera de $1,220,866 USD/MW. Si se toma el mismo
supuesto que se instalaran aerogeneradores con una potencia de 850 kW, el precio unitario
por aerogenerador seria de $1,037,736 USD. Tomando en consideracion que el parque edlico
esta formado por 121 aerogeneradores, el total de la nueva inversion seria de $125,566,084

USD.
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A continuacion, se presenta el flujo de efectivo de la segunda parte del proyecto de inversion. Se toma como supuesto que en el

afio 21 solo se producira la mitad de la energia considerada al afio debido a que el tiempo de desmontar el equipo viejo e instalar

el nuevo requiere que el parque eolico este parado un periodo de tiempo. Se observa la Figura 4.15.

Desmontar e
instalar equipo
Ao 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30
Reinversion -$ 125,566,085
Ventas $ 35,814,235 $ 73355525 $ 75124222 $ 76,935,564 $ 78,790,581 $80,690,324 $82,635,872 $84,628,330 $86,668,829 $ 88,758,527
Costo de operacién y mantenimiento $ 1883491 $ 3,766,983 $ 3,766,983 $ 3,766,983 $ 3,766,983 $ 3,766,983 $ 3,766,983 $ 3,766,983 $ 3,766,983 $ 3,766,983
Depreciacién aerogeneradores $ 12,556,608 $ 12,556,608 $ 12,556,608 $ 12,556,608 $ 12,556,608 $12,556,608 $12,556,608 $12,556,608 $ 12,556,608
Utilidad de Operacién $ 33,930,743 § 57,031,934 $ 58,800,631 §$ 60,611,973 $ 62,466,990 $64,366,733 $66,312,281 $68,304,739 $70,345,238 $72,434,936
Depreciacion aerogeneradores $ 12,556,608 $ 12,556,608 $ 12,556,608 $ 12,556,608 $ 12,556,608 $12,556,608 $12,556,608 $12556,608 $ 12,556,608
Flujos de efectivo anual total -$ 91,635,341 § 69,588,542 $ 71,357,239 § 73,168,582 $ 75,023,598 $76,923,341 $78,868,890 $80,861,348 $82,901,847 $ 84,991,545
Ao 3 32 33 34 35 36 37 38 39 40
Reinversion
Ventas $90,898,611 $93,090,294 $95334,822 $97,633,469 $99,987,538 §$ 102,398,368 $104,867,325 $107,395,813 §109,985,265 $ 112,637,153
Costo de operacion y mantenimiento $ 4394813 § 4394813 $§ 4394813 § 4394813 § 4394813 $§ 4394813 § 4394813 § 4394813 § 4394813 $§ 4394813
Depreciacion aerogeneradores $12,556,608
Utilidad de Operacion $73,947,189 $88,695,481 $90,940,009 $93,238,656 $95,592,725 $ 98,003,555 $100,472,512 $103,001,000 $ 105,590,452 §$ 108,242,340
Depreciacion aerogeneradores $12,556,608
Flujos de efectivo anual total $86,503,798 $88,695,481 $90,940,009 $93,238,656 $95,592,725 $ 98,003,555 $100,472,512 $103,001,000 $ 105,590,452 §$ 108,242,340

Nota: Para la evaluacion del proyecto se considera hasta nivel de operacion, véase supuesto 5 del modelo.

Figura 4.15. Flujo de efectivo del afio 21 al 40. Expresado en USD. Fuente: Elaboracion propia
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4.1.13 Resultados de Valuacion del proyecto (Parte 1 y Parte 2)
Se realiz6 la evaluacion tomando en cuenta ambas partes del proyecto, es decir, del afio 0 al
afio 40 para determinar si el proyecto en conjunto es financieramente viable. Los resultados

se observan en la Figura 4.16.

Valor Presente Neto (VPN) $154,318,599.05
Tasa Interna de Retorno (TIR) 20.79%
Periodo de Recuperacion (PAYBACK) 52
Relacion Costo-Beneficio (B/C) 1.91
indice de Rentabilidad (IR) 1.96

Figura 4.16. Resultados de Valuacion del proyecto completo. Fuente: Elaboracion propia

Valor Presente Neto (VPN): Es mayor si se valian las dos partes del proyecto debido

a que el horizonte de tiempo es mayor. Ademas, al ser positivo significa que el

proyecto debe implementarse.

e Tasa Interna de Retorno (TIR): Como se menciond, es la tasa con la que el VPN del
proyecto es igual a 0, en este caso aumenta ligeramente a 20.79%.

e Indice de Rentabilidad (IR): Por cada dolar que se invierte obtenemos $1.96 como
resultado, es decir, una ganancia de $0.96 USD.

e Relacion Costo-Beneficio (C/B): En este caso sigue siendo rentable, ya que la

relacion costo-beneficio es mayor que 1.



4.1.14 Analisis de Sensibilidad (Parte 1 y Parte 2)

Se realiz6é nuevamente un estudio de sensibilidad del Valor Presente Neto con base a la
variacion de la tasa de descuento, pero en esta ocasion tomando en cuenta los 40 afios del
proyecto. Como se menciond previamente, se utilizo el intervalo del 9% al 21%, debido a
que en ese intervalo se encuentran los parametros de tasa que paises latinoamericanos han

utilizado para la evaluacion y la TIR del presente proyecto. Se observa en la Figura 4.17 y

Figura 4.18.

Tasa de Descuento

Figura 4.17. Anélisis de sensibilidad (Parte 1 y Parte 2). Fuente: Elaboracion propia.
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Figura 4.18. Gréfica de sensibilidad del Valor Presente Neto con respecto a la tasa de

descuento. Fuente: Elaboracion propia.
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10%
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13%
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Valor Presente
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$ 289,803,623
$ 236,651,852
$ 193,119,611
$ 126,965,933
$ 101,536,725
$ 79,873,233
$ 61,258,161
$ 45,132,849
$ 31,058,599
$ 18,688,092
$ 7,744,138
-$ 1,996,239
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4.2 Conclusiones y recomendaciones.

Durante los tltimos afos, la situacion actual con relacion al sector eléctrico en el mundo ha
sufrido muchos cambios, por lo que se deben formular nuevas estrategias en el mercado
energético.

Un factor fundamental para desarrollar nuevos proyectos es el crecimiento constante
de los precios de los petroliferos (energias convencionales) y la preocupacion del deterioro
del medio ambiente causado por estos compuestos. El mundo actual, tiene el interés de que
exista una disminuciéon de combustibles fosiles, por lo que abre la posibilidad de
participacion de otras fuentes primarias para la generacion de energia. Con base a lo anterior,
se han abierto posibilidades de desarrollo de alternativas a nivel mundial, tales como las
energias renovables, reconfigurando el panorama para la produccion de electricidad.

Por otra parte, un proyecto de inversion tiene el objetivo de satisfacer una necesidad.
El crecimiento poblacional calculado en el presente trabajo, con datos recabados de INEGI,
muestra que en los Ultimos afios ha aumentado considerablemente la tasa de urbanizacion
ocasionando con ello, el aumento de las necesidades de servicios como la electricidad.

De igual manera, realizando la proyeccion de generacion de energia eléctrica en el
pais, se llego a la conclusion que México no cuenta con los recursos necesarios para satisfacer
esa demanda. Sin embargo, el pais cuenta con las condiciones geograficas que permiten la
instalacion de parques edlicos y aumentar la generacion de energia.

A partir del andlisis de los resultados expuestos en el capitulo cuatro, y considerando la
hipotesis nula de la presente investigacion, en la cual menciona que los proyectos de

inversion relacionados a energia edlica en México son viables, se puede concluir que:
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Es fundamental realizar una adecuada evaluacion y preparacion antes de implementar
un proyecto, y que ésta sea técnica, econdomica, social y ambiental. En el caso del
presente proyecto, el estudiar el mercado y la demanda, se demostré que
efectivamente existen meses del afio en el que la demanda supera a la oferta y existe
un déficit de energia en el pais.

Los métodos de evaluacion de Valor Presente Neto y Tasa Interna de Retornos, son
criterios muy importantes para la toma de decisiones de un proyecto, ya que en caso
de que estos no fueran positivos, el proyecto deberia rechazarse. En el presente
proyecto, se obtuvo un VPN de $154,318,599 USD y una TIR de 20.79%, tomando
en cuenta el periodo de tiempo de 40 afios, por lo que demuestra que el proyecto es
rentable.

Otros resultados como periodo de recuperacion (5 afios 2 meses) es favorable, y esto
se debe a que los costos de operacién y mantenimiento son mucho mas bajos que el
de las energias convencionales, por otra parte, también se obtuvieron resultados
positivos en indice de rentabilidad y relacion costo beneficio.

Se demostré que si se tiene una tasa de descuento muy baja, se sobreestimaran los
valores actualizados de los flujos netos de efectivo proyectados, por otra parte, si
existe una tasa muy alta, se subestima dichos valores. En este caso, con base al
modelo del CAPM, se llego a la conclusion que la tasa de descuento adecuada para
evaluar un proyecto de energia edlica en México es de 12.09%, ademas se encuentra
en el parametro establecido por otros paises latinoamericanos. Sin embargo, con base
al analisis de sensibilidad se obtuvo que la tasa puede estar en un intervalo del 12%

al 20% y el proyecto sigue siendo financieramente viable. Es muy importante tomar
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en cuenta el analisis de sensibilidad y los resultados obtenidos en otros proyectos que
ya han sido implementados.

5. Es un acierto invertir en un proyecto de este tipo (energia renovable), porque los
costos nivelados comparados con otras energias convencionales producidas por CFE
son menores. Ademas, al realizar la proyeccion de los precios a los que se vendera la
energia, existen ahorros del 30% comparados con los precios ofrecidos con CFE.

6. Es muy importante hacer un andlisis de sensibilidad de la variable en cuestion, y en
este caso la variable que se tomd en cuenta fue la tasa de descuento. Se observé que
si se utilizard 21% en adelante se comienzan a tener pérdidas. Lo anterior estd
directamente relacionado con la TIR.

7. Es importante tomar en cuenta el impacto que tienen las reinversiones en los
proyectos de inversion. En este caso, se realiz6 una reinversion en equipo en el afio
21, para asegurar la continuidad de la produccion de energia, y a pesar de realizar un
desembolso de dinero para los siguientes afos de vida del proyecto, se siguieron
obteniendo resultados positivos, una vez mas porque los costos del presente proyecto
son bajos. Es importante mencionar que, el proyecto después de los 40 afios de vida
puede renovarse con una nueva inversion si se desea, pero en este caso la valuacion

consiste en 40 anos.

Respondiendo las preguntas expuestas en el primer capitulo, el intervalo en el que se
encuentra la tasa de descuento adecuada para valuar un proyecto de energia edlica en México
se encuentra entre el 12% y 20%. En el caso del presente proyecto, tomando en cuenta la

inversion y costos asociados al proyecto, la tasa de descuento adecuada es de 12.09%. Por



94

otra parte, la tasa de descuento limite a la que se puede descontar el proyecto y seguir siendo
financieramente viable es de 20.79%, lo anterior también se vio reflejado en el anélisis de
sensibilidad. Con base a la evaluacion del proyecto, el Valor Presente Neto es de
$154,318,599 USD vy el periodo de recuperacion de la inversion en un proyecto de estas
caracteristicas es de 5 afios. Finalmente, un proyecto de energia edlica en México si es
financieramente viable, ya que el indice de rentabilidad es de 1.96.

Por otra parte, algunas recomendaciones que se plantean son que se deben mejorar
los mecanismos de apoyo hacia los proyectos de energia renovable, como alglin incentivo
para el inversionista. Se debe propiciar un mayor desarrollo de estudios y exploraciones
detalladas del recurso eolico en el pais, al igual que perfeccionar mecanismos regulatorios
para facilitar el aprovechamiento de las energias renovables. También, debe existir una
expansion de la red eléctrica nacional para poder transportar energia de las regiones con
mejores vientos al resto del sistema interconectado.

México esta en lo correcto al recurrir a otras tecnologias cuyos costos sean menores
que las convencionales, diversificando y aumentando asi la capacidad de generacion eléctrica
en muchas regiones.

Finalmente, la planeacion de largo plazo del sector eléctrico debe garantizar el
suministro de energia eléctrica a todos los sectores de la poblacion, asi como cumplir con los

objetivos y metas planteadas para el desarrollo sustentable del pais.
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