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PROLOGO

Los paises en desarrollo enfrentan multiples y complejos desafios en garantizar el
suministro de energia asequible y fiable para apoyar el desarrollo econémico sostenible.
Estos retos pueden abordarse por medio de mayor acceso a una infraestructura energética
moderna, mejor seguridad energética por medio de la diversificacion de la oferta y una
transicion a vias de bajo carbono para cumplir con las crecientes demandas energéticas.

Existe un amplio consenso de que la energia renovable tiene un papel importante que
desempefiar en la forma de abordar estos retos. En afos recientes, el apoyo para inversion
en energia renovable se ha convertido en una actividad principal para bancos multilaterales
de desarrollo y sus clientes. Por ejemplo, el Banco Mundial ha apoyado el desarrollo
geotérmico en Africa, América Latina, Asia y Europa. El trabajo analitico y la asistencia
técnica en energia limpia al nivel global también constituyen una de las principales areas
del Programa de Asistencia para la Gestion del Sector Energético (ESMAP).

Este manual esta dedicado a la energia geotérmica como una fuente de energia eléctrica
para los paises en desarrollo. Muchos paises en desarrollo estan dotados con importantes
recursos geotérmicos que podrian utilizarse de manera mas activa. Aparte de los beneficios
que se derivan de su naturaleza renovable, la energia geotérmica cuenta con diversas
ventajas adicionales que incluyen el suministro de energia estable y fiable a un costo
relativamente bajo, a toda hora del dia y con pocos riesgos operativos o tecnoldgicos.

Sin embargo, diversos factores han impedido que los paises puedan desarrollar sus
recursos geotérmicos. Estos factores se relacionan en gran medida con los altos costos
iniciales y el riesgo que implica la exploracion de recursos geotérmicos, dentro de los que
se incluye la perforacion. La exploracion inicial y la confirmacion del recurso es vital para
atraer el interés del sector privado en construir y operar las centrales geotérmicas. Este
manual esta redactado en un esfuerzo por ayudar a los paises en desarrollo alrededor

del mundo a ampliar el uso de la energia geotérmica en sus estrategias de desarrollo

del sector energético. Esta guia técnica no incluye todos los casos. El objetivo principal
es proporcionarles asesoria practica a los encargados de la toma de decisiones y a los
desarrolladores de proyectos sobre como estructurar, disefiar e implementar un programa
de desarrollo geotérmico.

?g{it Khanna r

Gerente del Programa ESMAP, Washington, D.C.
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ECA

EDC

EGS

EIA

EMP

ACRONIMOS Y ABREVIATURAS

4,050 metros cuadrados
Asian Development Bank (Banco Asiatico para el Desarrollo)

French Development Agency (Agencia Francesa para el
Desarrollo)

African Rift Geothermal Development Program (Programa de
Desarrollo Geotérmico del Rift de Africa)

Banco Africano de Desarrollo

Barril (petrdleo)

"Build, own, and operate" (Construir, ser propietario y operar)
"Build, operate, and transfer" (Construir, operar y transferir)
Unidad térmica britdnica = 0.29 Vatios-hora

Celsius

Capital expenditure (Gasto de capital)

Comision de Energia Geotérmica

Certified emission reductions (Reducciones de emisiones
certificadas)

Comision Federal de Energia (México)
Corporaci6n Financiera Internacional

Climate Investment Funds (Fondos de Inversion para Asuntos
Climéticos)

Centimetros
Dicxido de carbono

CDM project activity (Actividad de proyecto de Mecanismo de
desarrollo limpio)

Concentrated solar power (Energia solar concentrada)
Clean Technology Fund (Fondo para tecnologfas limpias)

"Design, build, finance, and operate" (Disefiar, construir,
financiar y operar)

Environmental assessment (Evaluacion ambiental)

Earnings before interest and taxes (Beneficios antes de
intereses e impuestos)

Earnings before interest, taxes, and depreciation/amortization
(Beneficios antes de intereses, impuestos y depreciacién/
amortizacidn)

Europe and Central Asia (Europa y Asia Central) (region del
Banco Mundial)

Energy Development Corporation (Corporacién de Desarrollo
Energético) (Filipinas)

Enhanced (engineered) geothermal system (Sistema
geotérmico mejorado (disefiado con ingenierfa))

Environmental impact assessment (Evaluacion de impacto
ambiental)

Environmental management plan (Plan de manejo ambiental)

EPC

ESMAP

F/S
FCFE
FCFF
FCFP
Fl

FIT
FMAM
FO

GDC

GHG
GJ
GoK
GRI
GW
GWh
GWh/a
GWPI

H,S
HDR
HFO
IAEA

IEA

IFI

IP

IPP
ISOR
ITH
KenGen

Kiw

kg
km
KW (kWe)

Engineering, procurement, and construction (Disefio de ingenierfa,
adquisicion y construccidn)

Energy Sector Management Assistance Program (Programa de
Asistencia para la Gesti6n del Sector Energético)

Feasibility study (Estudio de factibilidad)

Free cash flow to equity (Flujo de caja disponible para capital privado)
Free cash flow to the firm (Flujo de caja disponible para la empresa)
Free cash flow to the project (Flujo de caja disponible para el proyecto)
Financial intermediary (Intermediario financiero)

Feed-in tariff (Tarifa de alimentacién)

Fondo para el Medio Ambiente Mundial

Gasoleo

Gramo

Geothermal Development Company (Kenya) (Compafifa para el
Desarrollo de la Energfa Geotérmica, Kenia)

Greenhouse gas (Gas de efecto invernadero)

Gigajulio

Gobierno de Kenia

Geothermal risk insurance (Seguro contra riesgos geotérmicos)
(GWe) Gigavatio (eléctrico) = 1 millon de kW

Gigavatio-hora

Gigavatios-hora por afio (anual)

Geothermal well productivity insurance (Seguro de productividad en
pozos geotérmicos)

Sulfuro de hidrégeno
Hot dry rock (Roca seca caliente) (conocida también como EGS)
Heavy fuel oil (Gaséleo pesado)

International Atomic Energy Agency (Agencia Internacional de Energia
Atémica)

International Energy Agency (Agencia Internacional de la Energfa)
International finance institution (Institucién internacional de finanzas)
Investment plan (Plan de inversién)

Independent power producer (Productor independiente de energia)
Iceland GeoSurvey (empresa consultora geotérmica con sede en Islandia)
Income tax holiday (Periodo de exencion del impuesto sobre Ia renta)

Kenya Electricity Generating Company (Empresa generadora de
electricidad de Kenia)

Kreditanstalt fur Wiederaufbau (grupo bancario Aleman para el
desarrollo)

Kilogramo
Kilémetro
Kilovatio (eléctrico) = 1,000 vatios
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kWh

LCOE
LDC
LNG

masl
MBTU
MDB
MDL

MEMR

MIGA

MSD
MT
MW
MWh
NCG
NEF
NG
NPC

ONG
0&M
ODA
OECD

OPF
ORC
PGE
PLN

PNOC
PdA
PPA
PPP
Qc

RPS

Kilovatio-hora

Litro

Levelized cost of energy (Costo nivelado de la energfa)

Load duration curve (Curva de duracién de la carga)

Liquefied natural gas (Gas natural licuado)

Metro

Metros sobre el nivel del mar

1 millén de BTU

Multilateral development bank (Banco multilateral de desarrollo)

Mecanismo para un Desarrollo Limpio) (de la Convencién marco de las
Naciones Unidas sobre cambio climético, UNFCCC)

Ministry of Energy and Mineral Resources (Ministerio de Energia y
Recursos Minerales) (Indonesia)

Multilateral Investment Guarantee Agency (Organismo Multilateral de
Garantia de Inversiones)

Medium speed diesel (Diésel de velocidad media)

Magnetoteldrico (sondeo)

(MWe) Megavatio (eléctrico) = 1,000 kW

Megavatio-hora

Non-condensable gases (Gases no condensables)

National Icelandic Energy Fund (Fondo Nacional de Energfa, Islandia)
Natural Gas (Gas natural)

National Power Corporation (servicio nacional de electricidad pablica de
las Filipinas)

Organizacién no gubernamental
Operacion y mantenimiento
Official development assistance (Asistencia oficial para el desarrollo)

Organization for Economic Co-Operation and Development (Organizacion
para la cooperacion y desarrollo econémico)

Obra Publica Financiada (México)
Organic Rankine Cycle (Ciclo orgdnico de Rankine) (sistema binario)
Pertamina Geothermal Energy Corporation (Indonesia)

Perusahaan Listrik Negara (servicio nacional de electricidad publica de
Indonesia)

Philippine National Qil Corporation

Program of Activities (Programa de actividades)

Power purchase agreement (Contrato de compra de energia)
Public-private partnership (Sociedad pablico-privada)

Quality control (Control de calidad)

Rendimiento del capital requerido

Renewable portfolio standards (Normas para carteras renovables)

SAGS

SREP

TA

TEM

TGC

TIR
TWh
UNDP

UNEP

UNFCCC

UNU-GTP

usDb
utc
VP
VPN
WACC

WB
WBG

Steam-above-ground system (sistema de recoleccién de
vapor en la superficie)

Scaling-up Renewable Energy Program (Programa de
Aumento del Aprovechamiento de Fuentes Renovables de
Energia)

Technical assistance (Asistencia técnica)

Transient electro magnetic (Transitorio electromagnético)
(sondeo)

Tradable Green Certificate (Certificado ecol6gico
negociable)

Tasa interna de retorno
Teravatio-hora (1 TW = 1,000 GW)

United Nations Development Program (Programa de las
Naciones Unidas para el Desarrollo)

United Nations Environment Program (Programa de las
Naciones Unidas para el Medio Ambiente)

United Nations Framework Convention on Climate Change
(Convencién Marco de las Naciones Unidas sobre el
Cambio Climético)

United Nations University Geothermal Training Program
(Programa de Capacitacion Geotérmica de la Universidad
de las Naciones Unidas)

Délar de los Estados Unidos de Norteamérica (moneda)
United Technology Company

Valor presente

Valor presente neto

Weighted average cost of capital (Costo de capital
promedio ponderado)

World Bank (Banco Mundial)
World Bank Group (Grupo del Banco Mundial)






Los autores principales de este manual son Magnus Gehringer y Victor Loksha, ESMAP.
El personal del Banco Mundial y de ESMAP que se menciona a continuacion contribuyo6 a
ultimar el manual: Fernando Lecaros, Katharine Baragona, Zhengjia Meng, Harikumar Gadde,
Nuyi Tao, AlImudena Mateos, Cindy Suh, Marcelino Madrigal, Sameer Shukla, Robert Bacon,

Agnes Biribonwa, Heather Austin, and Marjorie Araya.

Los autores estan agradecidos por la valiosa guia proporcionada por la gerencia del programa
ESMAP, que incluye a Rohit Khanna (Gerente del Programa ESMAP), Pierre Audinet (Jefe de
Tarea del Programa de Energia Limpia) y Wendy Hughes (Economista principal en energia).
Entre los colegas revisores se incluyen: Migara Jayawardena (EASIN), Nataliya Kulichenko

(SEGEN), Xiaoping Wang (LCSEG), Raihan Elahi (AFTEG) y Tom Harding-Newman (CFlI).

Se recibieron contribuciones de personas externas al Grupo del Banco Mundial, como R.
Gordon Bloomquist, Benedikt Steingrimsson, Bjarni Richter, Sighér Jéhannesson, Ingvar
Birgir Fridleifsson, Kristjan B. Olafsson, Vince Perez, Karl Gawell, Alejandro Peraza Garcia,

Roger Henneberger, Enrique Lima, Akin Oduolowu, John Lund y Margret Kroyer.

Nuestro agradecimiento en reconocimiento al apoyo financiero y técnico recibido de ESMAP.
ESMAP -un programa global de conocimiento y asistencia técnica administrado por el Banco
Mundial- ayuda a los paises en desarrollo en sus esfuerzos por aumentar su conocimiento
practico y su capacidad institucional para lograr soluciones energéticas ambientalmente
sostenibles encaminadas a la reduccion de la pobreza y el crecimiento econémico. ESMAP
esta regulado y financiado por el Grupo Consultor (CG, por sus sigla en inglés) que esta
compuesto por donantes bilaterales oficiales e instituciones multilaterales, en representacion
de Australia, Austria, Dinamarca, Finlandia, Francia, Alemania, Islandia, Lituania, los Paises

Bajos, Noruega, Suecia, el Reino Unido y el Grupo del Banco Mundial.



HALLAZGOS PRINCIPALES Y RECOMENDACIONES

El uso de vapor geotérmico para la produccion de electricidad comenzo a inicios del siglo XX, al
construirse la primera instalacion experimental en Larderello, Italia, en 1904. A finales del 2011, se
contaba con una capacidad aproximada de 11 GW de energia geotérmica alrededor mundo, todo
construido en su mayoria en las Ultimas tres décadas. Sin embargo, aun asi la electricidad generada
de fuentes geotérmicas representa solo el 0,3% de la generacion total de energia en el mundo.

El potencial aprovechable de energia geotérmica en varias partes del mundo es mucho mayor que la
utilizacion actual, y la energia geotérmica tiene un importante papel que desempefiar dentro de los
sistemas de energia de muchos paises. Se ha calculado que aproximadamente 40 paises en todo el
mundo poseen suficiente potencial geotérmico que podria, desde una perspectiva puramente técnica,
satisfacer su demanda de electricidad completa. Se han identificado recursos geotérmicos en casi
90 palses y méas de 70 paises ya cuentan con alguna experiencia en el uso de energia geotérmica.
Actualmente, en 24 paises se produce electricidad proveniente de energia geotérmica. Estados
Unidos y Filipinas tienen la mayor capacidad de energia geotérmica instalada: aproximadamente
3,000y 1,900 MW, respectivamente. Islandia y El Salvador generan hasta el 25% de su energia
eléctrica mediante recursos geotérmicos. Aunque la energia geotérmica tiene potencialmente varios
usos, incluida la calefaccion directa, este manual se enfoca especificamente en el desarrollo de
recursos para la generacion de electricidad.

BENEFICIOS DE LA ENERGIA GEOTERMICA. La energia geotérmica posee muchas cualidades atractivas

que provienen de su naturaleza renovable y exenta de combustibles fésiles, asi como la habilidad de
proporcionar energia de carga base y fiable a un costo relativamente bajo. Una vez una central geotérmica
inicia operaciones, la misma genera una produccion estable sin interrupcion, usualmente durante varias
décadas, a costos competitivos con otras opciones de generacion de carga base, tales como el carbon
vegetal. Los riesgos tecnologicos implicados son relativamente bajos; la generacion de energia geotérmica
a partir de recursos hidrotérmicos -fuentes subterraneas de vapor o fluidos calientes extraibles- es una
tecnologia 100% establecida. Para plantas de tamafio mediano (cerca de 50 MW), los costos nivelados

de generacion estan por lo regular entre USD 0.04 y 0.10 por cada kWh, lo que ofrece el potencial de un
negocio de energia econdémicamente atractivo. El desarrollo de un recurso local de energia renovable
brinda la oportunidad de diversificar fuentes de suministro de electricidad, asi como de reducir el riesgo de
futuras alzas a los precios debido al constante aumento en los costos de los combustibles.

CONSIDERACIONES AMBIENTALES Y SOCIALES. Desde una perspectiva ambiental global, los beneficios del
desarrollo de la energia geotérmica son incuestionables. Las emisiones de didxido de carbono (CO,) de
la generacion de energia geotérmica, aungque no siempre son cero, son mucho mas bajas que las que se
producen por energia generada de combustibles fosiles en ignicion. Los impactos ambientales locales
del reemplazo de combustibles fésiles por energia geotérmica tienden a ser positivos al ponerse en la
balanza, debido principalmente al impacto evitado de la combustién de combustible sobre la calidad

del aire y los peligros evadidos del transporte y la manipulacion de combustibles. Desde luego, como
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cualquier desarrollo de infraestructura, la energia geotérmica cuenta con sus propios impactos y riesgos
sociales y ambientales que tienen que ser manejados, y debe consultarse a los grupos afectados durante
toda la preparacion y desarrollo del proyecto. Los impactos de un proyecto de desarrollo de energia
geotérmica usualmente son altamente localizables; pocos de ellos, si hubiera, son irreversibles; y -en la
mayoria de los casos- las medidas de mitigacion se pueden implementar facilmente.

BARRERAS PARA EL DESARROLLO. Dadas las ventajas de la energia geotérmica, se tiene que responder
la pregunta sobre por qué su nivel de utilizacion en la actualidad no es mas alto de lo que es. Una
respuesta es que en términos geograficos, los recursos hidrotérmicos idéneos para la generacion de
energia no estan muy generalizados. En efecto, las estimaciones indican que los recursos geotérmicos
en forma de vapor o fluidos calientes se encuentran disponibles solamente en 1/4 a 1/3 de la superficie
del planeta. Las tecnologias y técnicas de explotacion que podrian aumentar esta cuota no estan

del todo disponibles todavia. Otra respuesta es que desde el punto de vista de un inversionista, los
proyectos geotérmicos son arriesgados -siendo a menudo el riesgo de exploracion geoldgica (o riesgo
de los recursos) el desafio méas grande- y de gasto intensivo en capital, con un calculo estimado
promedio de costos de inversion de casi USD 4 millones por cada MW lo que aumenta mas el riesgo,
debido a que el rendimiento del proyecto se vuelve mas sensible a los costos de financiacion.

Una revision mas detallada de las ventajas y desventajas del desarrollo geotérmico revela que
muchas ventajas de la energia geotérmica tienen sus limitaciones. Por ejemplo, aunque los recursos
de tierra y espacio son solo una limitacion para la energia geotérmica en lograr la escala necesaria
que para la mayoria de otras tecnologias de generacion de energia, la capacidad méaxima de la
central al final se ve limitada por la capacidad de produccién de calor del yacimiento. Incluso

la naturaleza renovable de la energia geotérmica no es incondicional, ya que la capacidad del
yacimiento para regenerarse puede verse comprometida por las insosteniblemente altas tasas de
extraccion o por el fracaso en reinyectar los fluidos geotérmicos.

FASES DEL DESARROLLO GEOTERMICO. Para comprender mejor la naturaleza de los riesgos que son
especificos a la energia geotérmica, es util considerar el costo del proyecto y el perfil de riesgos de
cada fase del desarrollo del proyecto, como se muestra en la Figura 0.1.

Un proyecto de energia geotérmica se puede dividir en una serie de fases de desarrollo antes de que
inicie la fase real de operacion y mantenimiento:

® inspeccion topografica preliminar;

e exploracion;

e prueba de perforacion;

e revision y planificaciéon del proyecto;

e desarrollo de campo y perforacion de produccion;

e construcciony

e arranque y puesta en servicio.



FIGURA 0.1
Costo del proyecto y perfil de riesgos en las diversas fases de desarrollo
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Un proyecto de desarrollo geotérmico de tamafo real normalmente toma de 5 a 10 afios para su
conclusion. Debido a este largo ciclo de desarrollo del proyecto, la energia geotérmica no es una
solucioén répida para los problemas de suministro de energia de cualquier pais, sino mas bien deberia
ser parte de una estrategia de generacion de electricidad de largo plazo.

Muchos de los riesgos del desarrollo geotérmico son esencialmente los mismos en cualquier proyecto
de generacion de energia conectado con la red eléctrica: riesgo de finalizacion o retraso; riesgo de
tomador regular, riesgo de precio o demanda de mercado, riesgo operativo, y riesgo de normativas.
El elevado nivel del riesgo financiero debido a los altos costos a desembolsar por adelantado es
comun para la mayoria de tecnologias de energia renovable.

Sin embargo, existen riesgos adicionales especificos a los proyectos geotérmicos. Las fases de
exploracion/explotacion/produccion (upstream), y especialmente la fase de perforacion de prueba,
pueden considerarse las partes de mayor riesgo del desarrollo de proyectos geotérmicos. La fase de
perforacion de prueba es mucho mas intensa en capital que todas las fases anteriores, pero sigue
estando llena de incertidumbre. Se requiere una inversion significativa antes de saber si el recurso
geotérmico cuenta con suficiente potencial para recuperar los costos. Como lo muestra la Figura

0.1, la perforacion de prueba puede implicar hasta el 15% del costo general de capital, lo cual es
necesario en un punto en que el riesgo de fracaso del proyecto todavia es alto.
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El riesgo de recursos (o riesgo de exploracion) refleja tanto la dificultad de estimar la capacidad de
los recursos de un campo geotérmico como los costos ligados a su desarrollo. Sobredimensionar la
central eléctrica es un riesgo estrechamente relacionado con el riesgo de recursos, pero necesita
que se le mencione especialmente por dos motivos. El primero es que sobredimensionar la planta
aumenta el riesgo de recursos al concentrar los recursos de inversion en una ubicacion determinada,
lo opuesto a distribuirlo construyendo plantas mas pequefias en varios campos geoldgicamente
independientes. El segundo motivo se relaciona con la sostenibilidad de la operacion geotérmica:

la capacidad excesiva de la central puede derivar en tasas de extraccion no sostenibles que sean
resultado de descensos repentinos de presion o hasta de agotamiento del yacimiento.

Equilibrar la probabilidad de éxito contra el costo de fracaso para lograr el mejor resultado esperado
puede manejarse mediante técnicas formales, tales como el uso de un arbol de decisiones. El
desarrollador del posible proyecto esencialmente se enfrenta a una de tres opciones:

e avanzar de inmediato con la perforaciéon de produccion y arriesgarse al fracaso del proyecto;

e emprender la perforacion de prueba a un costo conocido pero potencialmente reducir el
riesgo de fracaso del proyecto mediante el conocimiento adquirido, o bien

e decidir que el prospecto no es lo suficientemente atractivo para que arriesgar dinero valga la
pena aun para fines de prueba.

La técnica permite el andlisis y la adopcién de opciones que maximizan el valor previsto del desarrollo
geotérmico al aplicar probabilidades a diversos resultados del proyecto. La simulacién Monte Carlo
constituye otra técnica probabilistica que se puede aplicar para un analisis mas detallado del impacto
colectivo de muchas variables.

ELEMENTOS CLAVE DE UN DESARROLLO GEOTERMICO EXITOSO. La existencia del potencial geotérmico
explotable en el pais, aunque esencial, es solamente un prerrequisito para un esfuerzo exitoso de
desarrollo geotérmico. Existen cuatro elementos clave que apoyan tal esfuerzo:

e disponibilidad de datos de recursos geotérmicos que sean lo suficientemente precisos y otra
informacion pertinente;

. instituciones eficaces y dedicadas;
e politicas y normativas de apoyo, y
e acceso a financiacion idénea para el desarrollador del proyecto.

INFORMACION DE RECURSOS. La informacioén constituye el primer elemento clave que apoya el

desarrollo de un proyecto o programa geotérmico. El gobierno del pais tiene una funcién importante

que desempefiar al poner la informaciéon de recursos geotérmicos a disposicion de desarrolladores e
inversionistas potenciales. Como minimo, el gobierno deberia mantener registros publicos sobre tales
atributos geotérmicos como datos sismicos (eventos, fracturas, etc.) y datos de perforaciones profundas
(temperatura, presion, fallas, permeabilidad). Tiene que ponerse a la disposicion un modelo conceptual
confiable de todo el sistema geotérmico original (o, como minimo, del campo o yacimiento que esté en
desarrollo). También es esencial contar con informacion sobre los recursos de agua subterranea, ya que
esta no deberia contaminarse con los fluidos de los yacimientos geotérmicos y constituye una fuente
potencial de agua de refrigeracion para las centrales eléctricas, entre otros usos.



INSTITUCIONES. El segundo elemento clave es la fortaleza de las instituciones y su organizacién
estructural en relacion con el desarrollo de energia geotérmica. Es necesario un marco legal para
el uso de recursos geotérmicos -comenzando con la definicion de derechos de propiedad- para
proporcionar una base para estas instituciones. Aunque el derecho de titularidad del recurso
generalmente le queda al estado, en muchos paises han evolucionado diversas formas de
participacion del sector privado en la exploracion, desarrollo y explotacion del recurso.

Los gobiernos o instituciones reguladoras otorgan los derechos de exploracion y explotacion
geotérmica en areas particulares por medio de concesiones, arrendamientos, licencias y contratos. El
otorgamiento de estos derechos deberia basarse en los siguientes tres principios: un marco normativo
y legal que sea claro; responsabilidades institucionales bien definidas, asi como procedimientos
transparentes, competitivos y no discriminatorios, que incluyen medidas adecuadas para controlar las
practicas especulativas.

La experiencia de paises que han tenido éxito en desarrollo de energia geotérmica sefiala la
importancia de una serie de factores comunes: una organizacién nacional (o empresa) dedicada

a la exploracion y el desarrollo geotérmico capaz de manejar proyectos de infraestructura a gran
escala congruente con normas internacionales y de la industria; un ministerio o departamento de
gobierno similar que se muestre comprometido y dotado del personal adecuado, a cargo del sector
energético y cuyas funciones incluyan planificacion explicita para el desarrollo de energia geotérmica;
un servicio publico nacional de electricidad que se muestre comprometido y esté dotado con el
personal adecuado; y un ente regulador capaz (especialmente, dentro del contexto de un mercado de
electricidad liberalizado) cuyas funciones incluyan la aplicaciéon de politicas energéticas renovables
del pais y equilibrar los intereses de generadores y consumidores.

El organismo a cargo de la exploracion y el desarrollo geotérmico puede ser un organismo
gubernamental o -con mas frecuencia- una empresa propiedad del Estado con capacidades
industriales que llenen los requisitos. Como ejemplos se pueden mencionar la Geothermal
Development Company (GDC) de Kenia, Pertamina Geothermal Energy Corporation (PGE) en
Indonesia, Energy Development Corporation (EDC) en Filipinas y la empresa eléctrica estatal
integrada (CFE) en México. Los ultimos dos ejemplos sugieren que la empresa a cargo de la
exploracion geotérmica posiblemente no necesariamente tenga a la energia geotérmica como su
unico enfoque, debido a que el desarrollo geotérmico en Filipinas y México lo encabeza una empresa
petrolera propiedad del Estado y una empresa eléctrica estatal integrada, respectivamente. En todos
los casos, la empresa o el organismo central son un vehiculo por medio del cual el gobierno de un
pals que intente ampliar su potencia geotérmica asume un papel activo en absorber (con apoyo de
donantes internacionales, segun corresponda) una parte significativa del riesgo de recursos.

POLITICAS DE APOYO. El tercer elemento clave del desarrollo exitoso de energia geotérmica es la presencia
de politicas de apoyo para atraer inversionistas privados. Esto es especialmente valido si el pais decide
hacer la transicion de un enfoque de proyecto por proyecto a un enfoque que cree el entorno correcto
para inversiones en un esfuerzo ampliado al nivel nacional para implementar energia geotérmica.

Los gobiernos alrededor del mundo usan una amplia gama de instrumentos de politicas y normativas para
apoyar la implementacion de electricidad renovable. La mayoria de fuentes de energia renovable reciben
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apoyo publico de varias formas. Los paises con sélidas agendas de desarrollo de energia renovable han
introducido ya sea tarifas de alimentacion (FIT, por su sigla en inglés) u obligaciones de cuota, tales como
normas para carteras renovables (RPS, por sus sigla en inglés), como su politica basica.

La energia geotérmica destaca como un caso especial entre las fuentes de energia renovable, y el
alcance de aplicacion de tales instrumentos de politicas debe considerarse detenidamente en el
contexto especifico de un pais en particular. Se debe prestar atencién a los enfoques que faciliten

la financiacion para la fase de perforacién de prueba, ya que esta constituye la clave para reducir el
riesgo a un nivel que se vuelva mas atractivo para la financiacion privada. Las politicas que apoyan
los rendimientos mejorados durante la fase operativa, tales como FIT y RPS, son por lo general menos
eficaces en superar el obstaculo del riesgo de exploracion, especialmente en paises que carecen de
un registro de seguimiento en desarrollo geotérmico. Solo existen algunos ejemplos de esquemas de
FIT que se estan aplicando a la energia geotérmica y la mayoria de ejemplos de ellos se encuentran
en Europa continental. Africa y Asia han observado un interés incipiente en utilizar tarifas de
alimentacion de energia geotérmica; pero en algunos casos, los esfuerzos han derivado en politicas
que fijan un precio tope en lugar de una FIT (por ejemplo, Indonesia).

El apoyo gubernamental a las sociedades publico-privadas (PPP, por su sigla en inglés) que involucra
el concepto de construir-operar-transferir (BOT, por su sigla en inglés) o contratos similares puede ser
una opcioén de politica légica para paises que pretenden un compromiso mas limitado al desarrollo

de energia geotérmica, tal como alcanzar un logro particular en un plan de expansion del sistema
energético de un pais o hasta desarrollar un proyecto individual. El modelo BOT utilizado en Filipinas y
el modelo mexicano Obra Publica Financiada (OPF) demuestran la eficacia del enfoque.

Después de comprobar la viabilidad comercial de su sector geotérmico por medio de una serie de
contratos exitosos de PPP en los que el gobierno asume el mayor riesgo de exploracion y de recursos,
el pais puede considerar realizar la transicion a modelos que distribuyan méas de este riesgo al
desarrollador privado. Se pueden tener en consideracion dos enfoques basicos.

El primer enfoque consiste en invitar propuestas de empresas privadas para desarrollar centrales
geotérmicas por medio de concesiones o PPP en las que el desarrollador privado asuma més del riesgo
de exploracion o de recursos. Sin embargo, el desarrollador o inversionista en este caso requeriran que
se les compense por el riesgo mayor por medio de un precio mas alto de la electricidad para el tomador
regular, o por otros medios. Muchos paises han preferido financiar directamente las fases riesgosas

de la fase de exploracion/explotacion/ produccion (upstream) debido a este conflicto de objetivos. En
efecto, los paises en desarrollo que involucran activamente al sector privado en el desarrollo geotérmico
actual (p. ej., Filipinas) ya han hecho uso de grandes volumenes de fondos publicos y ayuda oficial al
desarrollo para financiar la exploracion de recursos geotérmicos.

El segundo enfoque —un compromiso de politica nacional para apoyar la generacion de energia
geotérmica, tal como la FIT, en tanto que elimina gradualmente el apoyo publico en las fases de
exploracién/explotacion/produccion (upstream)- cuenta con una probabilidad de tener éxito, si: (a) la
confirmacion de exploracion y recursos geotérmicos derivada del apoyo publico anterior se encuentra
muy avanzada en muchas areas del pais, asi que existe una posibilidad considerable para desarrollo
inmediato de “proyectos de reacondicionamiento” en lugar de “proyectos nuevos”; (b) las empresas que



se espera que respondan son financieramente aptas para asumir el riesgo de exploracion residual, que
incluye -de ser necesario- financiacién mediante el balance general en lugar de buscarla por medio de
préstamos; y (c) la tarifa de tomador regular o FIT es suficiente para compensar al desarrollador por el
costo con incremento gradual relativo a alternativas de generacion de costo més bajo, si las hubiera.

El aumento de la participacion privada en el sector también puede llevarse a cabo mediante la
privatizacion de la empresa nacional de desarrollo geotérmico y sus activos. Sin embargo, esto no
necesariamente conduce a un mayor desarrollo geotérmico por parte de las entidades del sector
privado entrantes. Tal privatizacion, por lo tanto, necesita conllevar el compromiso explicito del
inversionista para un desarrollo geotérmico mayor.

ASPECTO FINANCIERO. EI cuarto elemento clave del desarrollo exitoso de energia geotérmica lo
constituye el aspecto financiero. Realizar la ampliacion a un desarrollo de energia geotérmica
requiere la participacion activa tanto del sector publico como del privado. Confiar exclusivamente

en capital comercial para un desarrollo geotérmico es raramente viable, incluso en mercados de
paises desarrollados. En paises en desarrollo, en donde los retos que van implicados en atraer capital
privado hacia proyectos geotérmicos son a menudo mayores, el compromiso del sector publico

-que incluye al gobierno del pals, donantes internacionales e instituciones financieras- constituye un
elemento esencial del éxito en la movilizacion de capital.

Las funciones respectivas del sector publico y privado en movilizar las finanzas para desarrollo
geotérmico dependen de las circunstancias particulares del pais, que incluyen la situacion fiscal
del gobierno, la preferencia del gobierno sobre el nivel de participacion del sector privado; el nivel
deseado de integracion vertical del mercado de desarrollo geotérmico y otros factores.

Si se tiene pensado obtener financiacién del sector privado para proyectos geotérmicos, los costos
de capital deben considerarse cuidadosamente, ya que los financistas podrian exigir una prima alta
por los riesgos implicados. Esto es vélido tanto para la deuda como para el capital social, y se debe
hacer especial énfasis en la funcién de este ultimo. Aunque financiar la deuda por lo regular cubre la
mayor parte de los requisitos de capital (comunmente, del 60% al 70% del costo total del proyecto,
los prestamistas usualmente exigen que también se invierta una cantidad significativa del capital en
el proyecto. Sin embargo, es probable que los inversionistas capitalistas privados exijan tasas de
rendimiento relativamente altas sobre su capital invertido. Exigir un rendimiento sobre el capital del
20% al 30% al afio no es poco usual, debido a los riesgos anteriormente indicados.

Ademas, desde una perspectiva del inversionista capitalista, los factores de riesgo incluyen los
riesgos ligados a la estructura de financiacion (apalancamiento). Por ejemplo, el rendimiento sobre el
capital es sensible a cambios en los términos de financiacion de la deuda. Estos términos incluyen,
entre otros, la tasa de interés, el periodo de vencimiento, el periodo de gracia (si corresponde) y la
proporciéon deuda-capital social.

Una de las opciones para llevar el rendimiento sobre el capital por encima de la tasa de umbral
requerida por el inversionista privado es que el gobierno (o donantes internacionales) otorgue-
financie una parte de los costos del desarrollo inicial del proyecto, lo que incluye la perforacion de
exploracion. Un ejemplo ilustrativo en el Capitulo 3 de este manual muestra el impacto de un gobierno
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o donante comprometido a absorber el 50 por ciento de los costos durante los primeros tres afios de
un proyecto de energia geotérmica de 50 MW. Tal participacion del costo de inversion en las primeras
fases del proyecto puede aumentar el rendimiento sobre el capital calculado del inversionista privado
hasta un nivel que sea suficientemente atractivo para el inversionista, sin necesidad de que el
gobierno subsidie o eleve la tarifa para los clientes.

En el plano internacional, se han utilizado muchos modelos distintos de desarrollo y financiacion
para el desarrollo de energia geotérmica. Se han adoptado diversos modelos incluso dentro de un
solo pais, ya sea de forma consecutiva en toda la nacién o al mismo tiempo en diferentes campos.
Las estructuras de financiacion y las correspondientes distribuciones del riesgo pueden variar
ampliamente. Sin embargo, una revision de modelos utilizados histéricamente permite identificar los
siguientes patrones comunes.

MODELOS DE DESARROLLO DE ENERGIA GEOTERMICA. Las fases de exploracion/explotacion/produccion
(upstream) del desarrollo de proyectos geotérmicos tienden a apoyarse en gran medida en
inversiones del sector publico, en tanto que los desarrolladores privados tienden a ingresar en el
proyecto en fases posteriores. El ciclo de desarrollo del proyecto, y algunas veces la estructura

mas amplia del mercado geotérmico, pueden estar verticalmente integrados o separados
(individualizados) en diferentes fases de la cadena de suministro. En una estructura individualizada,
mas de una entidad publica 0 mas de un desarrollador privado pueden estar involucrados en el
mismo proyecto en diversas fases.

En este manual se identifican ocho modelos distintos de desarrollo de energia geotérmica. En un
extremo se encuentra un modelo en el que una sola entidad nacional implementa la secuencia
completa de las fases de un proyecto geotérmico. Esto lo financia el gobierno nacional, en conjunto
con cualquier otro subsidio de donantes y préstamos de entidades internacionales de préstamo. En
este modelo, el riesgo lo lleva casi por completo el gobierno, ya sea directamente o por medio de
garantias soberanas de préstamos. La carga sobre las finanzas publicas se reduce solo mediante
las utilidades devengadas por la venta de electricidad y por subsidios de donantes, si hubiera
disponibles. Este modelo se ha utilizado en diversos paises que incluyen Kenia, Etiopia y Costa Rica.

Al otro extremo se encuentra un modelo ejemplificado en el desarrollo totalmente privado que
encabeza una empresa petrolera internacional, Chevron, en un proyecto geotérmico de 100 MW
recién lanzado en Filipinas. Chevron cuenta con los recursos financieros para financiar el proyecto
usando las utilidades provenientes de los hidrocarburos y para asumir todo el riesgo desde la
exploracion hasta la generacion de energia. Se pueden encontrar desarrollos privados similares, por
ejemplo, en Australia e ltalia.

Aparte de los dos extremos con respecto a los papeles que desempefian los sectores publico y
privado, existe un amplio espectro de modelos adicionales a descubrir. Algunas veces, mas de una
empresa estatal o mas de un nivel del gobierno estan involucrados en el suministro de fondos para
el desarrollo geotérmico, en tanto que el papel del sector privado es limitado (por ejemplo, Islandia,
Indonesia y México). En otros casos, se utilizan estructuras de PPP en las que el participante privado
juega un papel activo (por ejemplo, El Salvador, Japén, Turquia, un nuevo desarrollo en Kenia e
Indonesia, y el modelo anterior en Filipinas con base en contratos BOT).



MANEJO DEL RIESGO POR MEDIO DE UN ENFOQUE DE CARTERA. Ya sea que el proyecto sea de propiedad
publica o privada, la exposicion al riesgo de recursos debe gestionarse cuidadosamente. Las formas
de limitar la exposicion a este riesgo se basan en los principios de diversificacion del riesgo empleado
desde hace tanto tiempo por las industrias extractivas, tales como la de petréleo y la de gas. Hasta
donde sea posible, deberia emprenderse una cartera de proyectos de tamafio moderado de forma
paralela, en lugar de implementar proyectos grandes en secuencia. Los paises con inventarios extensos
de campos geotérmicos identificados se encuentran bien colocados para beneficiarse de la aplicacion
de un enfoque hacia la perforacién de prueba. Por ejemplo, la empresa de desarrollo geotérmico de

un pais podria tener una cartera de inversiones que consista en varios proyectos para desarrollar
campos geotérmicos geoldgicamente independientes y podria construir la primera central geotérmica
de tamafio moderado en cada uno (o en algunos) de los campos. Se recomienda en general que cada
proyecto geotérmico inicialmente utilice solo una parte de la capacidad de produccion de su respectivo
yacimiento geotérmico con el fin de maximizar el rendimiento sobre la informacién proveniente de las
operaciones. Posteriormente, se puede agregar capacidad adicional a la central, de modo que el grado
de utilizacion de la capacidad productiva de cada campo se incremente gradualmente con el tiempo.

Para resumir el punto sobre la gestion del riesgo de recursos, una estrategia que minimice la exposicion
al riesgo de recursos podria consistir en los siguientes enfoques: exploracion de carteras, en la que

el pais explora y evalla varios campos geotérmicos, con lo que aumenta la probabilidad de encontrar
por lo menos un sitio viable y reducir la probabilidad de pasar por alto oportunidades significativas de
desarrollo; desarrollo paralelo de los campos seleccionados entre la cartera para reducir tiempos y
costos; y expansion por incrementos graduales o escalonada, lo que reduce el riesgo de agotamiento
del yacimiento y descensos repentinos de presion al desarrollar un proyecto de energia geotérmica en
pasos de dimensiones cautelosas, lo que sera determinado por los datos del yacimiento.

Se puede lograr un papel mas soélido para inversionistas institucionales en apoyo al desarrollo
geotérmico mediante el incremento de la participacion de compafiias aseguradoras. La disponibilidad
de grandes carteras de proyectos geotérmicos ofrece tierra fértil para los regimenes de seguro,
debido a que la gestion del riesgo por medio de la diversificacion es la base de la industria de
seguros. Para reducir el costo de cobertura, tales esquemas tendran que apoyarse inicialmente en
fuentes publicas de capital subsidiado (incluidos subsidios de gobiernos, donantes o entidades
financieras para asuntos climaticos).

ASISTENCIA PARA EL DESARROLLO. La Asistencia Oficial para el Desarrollo (ODA, por su sigla en inglés)
disponible de bancos multilaterales y bilaterales de desarrollo, asi como de entidades financieras
para asuntos climaticos, juega un papel clave en apoyo al desarrollo de la energia geotérmica.

La naturaleza de las concesiones del capital suministrado por vehiculos financieros para asuntos
climaticos, tales como el Fondo para tecnologias limpias (CTF, por su sigla en inglés) y el Programa
de Aumento del Aprovechamiento de Fuentes Renovables de Energia (SREP, por su sigla en inglés),
unida a la participacion de importantes organizaciones internacionales para el desarrollo, tales como
bancos multilaterales para el desarrollo (MDB, por su sigla en inglés) crean oportunidades Unicas
para apalancamiento del capital proveniente de otras fuentes diversas para apoyar las inversiones de
bajas emisiones de carbono.
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Se ha dedicado una cantidad considerable de esfuerzos y recursos en los afios recientes para
intentar estructurar los fondos que usan financiacion en condiciones favorables con el fin de mitigar
el riesgo de recursos geotérmicos. Dos programas importantes, el Europe and Central Asia (ECA)
GeoFund y el ArGeo, que apoyan el desarrollo de dichos fondos, han iniciado bajo el auspicio del
Banco Mundial. En ambos casos, el Fondo para el Medio Ambiente Mundial (FMAM) ha sido la fuente
principal del capital de concesiones. El disefio y la operacion de estos programas han ayudado a la
comunidad internacional a aprender valiosas lecciones y a desarrollar una mejor comprension de las
opciones disponibles para el futuro.

Los principios fundamentales que dan pie al disefio de un fondo global o regional exitoso patrocinado
por MDB para promover el desarrollo geotérmico han emergido de esta experiencia que se puede
resumir de la siguiente manera:

1| Elfondo debe estar muy bien dotado de personal y administrado de manera profesional.

2| Debe tener un monto clave de capital de concesiones que sea suficiente para apalancar
la cofinanciacion desde el mercado en general, incluidos el capital y la deuda del sector
privado.

3| El'mayor impacto de la financiaciéon mediante concesiones sobre la viabilidad financiera
de un proyecto tipico de energia geotérmica de tamarfio mediano puede esperarse cuando
dicha financiacién corresponde a la fase de perforacion de prueba del desarrollo del
proyecto.

4| El éxito durante la fase de perforacion de prueba es clave para eliminar la brecha crucial
entre las fases iniciales de arranque que tienen poca probabilidad de atraer financiacion
mediante endeudamiento y las fases mas maduras del proyecto, cuando los financistas
comienzan a ver el proyecto cada vez mas viable financieramente hablando.

5| Elalcance geogréfico de la cartera del proyecto debe cubrir areas que contengan
yacimientos geotérmicos bien establecidos y altamente promisorios, principalmente los
que son idéneos para la generacion de electricidad. Las areas deberian también ser lo
suficientemente amplias para permitir que una cartera diversa de ubicaciones de proyectos
geotérmicos reduzca la concentracion del riesgo de recursos.

6| Los procedimientos operacionales del fondo deben incluir incentivos para que la gerencia
aplique principios y técnicas prudentes de gestion del riesgo de inversiones.

Los posibles disefios para un fondo de desarrollo geotérmico patrocinado por donantes incluyen:

un fondo de subsidios o subvenciones de capital directo, un fondo de préstamos (représtamos), y

un fondo de garantia o seguros por riesgo. La eleccion del disefio depende de las circunstancias
particulares del pais o de la regién y de los organismos donantes implicados. En principio, cualquiera
de estos disefios puede reducir el riesgo de los inversionistas privados y asi reducir la prima de riesgo
para el rendimiento sobre el capital asi como para el costo general de capital, abriendo oportunidades
nuevas para atraer inversiones para ampliar la capacidad de energia geotérmica.
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ENERGIA GEOTERMICA PARA PRODUCCION DE ELECTRICIDAD

ASPECTOS DESTACADOS

e [0S campos geotérmicos se encuentran por lo general alrededor de dreas volcdnicamente activas que a menudo
se ubican cerca de los limites de las placas tectonicas. Casi 40 paises en todo el mundo poseen suficiente
potencial geotérmico que podria, desde una perspectiva técnica, satisfacer su demanda completa de electricidad
con energia geotérmica.

e Seproduce electricidad proveniente de energia geotérmica en 24 paises. Estados Unidos y Filipinas tienen la
mayor capacidad instalada de energia geotérmica: aproximadamente 3,000 y 1,900 MW, respectivamente. Islandia
y El Salvador generan hasta 25% de su energfa eléctrica mediante recursos geotérmicos.

e Puede esperarse que la generacion de energia geotérmica a partir de recursos hidrotérmicos tenga un crecimiento
de 11 GWen 2010 a 17.5 GW para el 2020 y hasta 25 GW para el 2030. Se espera que la mayor parte de este
incremento suceda en la regin Asia Pacifico, principalmente Indonesia; el Valle del Rift del Africa del Este;
América Central y del Sur, asi como en Estados Unidos, Japon, Nueva Zelanda e Islandia.

e [ageotermia es una forma de energfa renovable comercialmente comprobada que puede suministrar electricidad
y calor de carga base que sean relativamente baratos y de baja huella de carbono, lo que reduce la dependencia
de un pais en los combustibles fosiles y sus emisiones de CO,.

e Eldesarrollo de la generacion de energia geotérmica no puede considerarse una solucion rapida para los
problemas de suministro de energia de cualquier pais, sino mas bien formar parte de una estrategia de oferta para
la generacion de electricidad a largo plazo.

e |os proyectos de energia geotérmica se desarrollan mejor en escalones de 30 a 60 MW, con el fin de reducir
la concentracion del riesgo de recursos y de minimizar el riesgo de explotacion no sostenible del yacimiento
geotérmico.

e | oscostos de inversion por megavatio instalado pueden variar en gran medida, desde USD 2.8 millones hasta
USD 5.5 millones por MW instalado para una planta de 50 MW, segtin factores tales como la geologfa de un
pais o de una region, la calidad del recurso (p. ej., temperatura, velocidad de flujo, quimica) y la infragstructura
presente en el lugar.

e Apesar de sus elevados costos por adelantado, la energia geotérmica puede ser competitiva y complementar otras
fuentes de generacion, gracias a factores de alta capacidad, largas vidas (tiles de las centrales y la ausencia de
costos recurrentes de combustibles.

e | 0scostos normalizados de la energia proveniente de recursos hidrotérmicos usualmente se encuentran entre
USD 0.04 y 0.10 por kWh.
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INTRODUCCION A LA ENERGIA GEOTERMICA

Hasta hace un siglo, la energia geotérmica se conocia principalmente como fuente de calor para fines de
hidroterapia (spa) y bafios termales. El uso de vapor geotérmico para produccion de electricidad comenzé
en el siglo XX con la construccion de la primera instalacion experimental en Larderello, Toscana, Italia en
1904. Una central de energia geotérmica de 250 kWe comenz¢ a funcionar ahf en el afio de 1913 (Kutscher
2000). Actualmente, se ha construido una capacidad de energia geotérmica de aproximadamente 11 GWe
en todo el mundo y en las Ultimas tres décadas el incremento ha sido de mas del quintuple.

La cuota de energia geotérmica en la balanza general de energia del mundo adn es muy pequefia,
estando cerca del 0.3% (IEA 2011a), con la posibilidad de crecimiento hasta 0.5% para el afio 2030

en el conservador Escenario Actual de Politicas de la Agencia Internacional de la Energia (IEA) o

hasta aproximadamente el 1.0% en el agresivo Escenario 450." La escala de la generacion de energia
geotérmica también es modesta cuando se la compara con otras fuentes de energia renovable (Figura 1.1).

Sin embargo, el potencial de energia geotérmica explotable en algunas partes del mundo es mucho mayor que
la utilizacion actual, ofreciendo un panorama de inversion significativa en aumentos progresivos.

FIGURA 1.1
Generacion mundial de electricidad (TWh) a partir de insumos renovables distintos a la energia
hidroeléctrica para el afio 2030
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Fuente | Los autores se basaron en (IEA 2011a).

' El Escenario Actual de Politicas proporciona una linea de partida para la forma en la que los mercados energéticos globales evolucionarian
en caso de que los gobiernos no hicieran cambios a sus politicas y medidas existentes. El Escenario 450 asume que se toman medidas para
limitar la concentracion a largo plazo de los gases de efecto invernadero (GHG) en la atmdésfera a 450 partes por millén de equivalente de
CO, para mitigar el cambio climatico (IEA 2011a).
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Disponibilidad de recursos geotérmicos, tipologia y usos

¢Qué es la energia geotérmica y donde se encuentra?

El calor geotérmico es producido constantemente por la Tierra a partir de la descomposicion del material
radioactivo en el nucleo del planeta. El calor se mueve hacia la superficie por medio de conduccion y
conveccion. En la corteza, el gradiente de temperatura? es tipicamente 30 °C por kilémetro, pero puede ser
tan alto como 150 °C por kildmetro en areas geotérmicas calientes.

Si se pudiera llevar aunque fuera una pequefia fraccion del calor de la Tierra hasta los puntos de demanda
de energia de los seres humanos, el problema del suministro de energia se solucionaria. El potencial
técnico global® del recurso es enorme y practicamente inextinguible. Sin embargo, acceder a este tremendo
yacimiento de energia renovable no es tarea facil.

FIGURA 1.2
Mapa mundial de los limites de las placas tectonicas
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Fuente | Servicio Geoldgico de EE. UU. (USGS).

2 Un gradiente de temperatura describe los cambios en temperatura en una ubicacion en particular. En términos de geofisica, se mide

usualmente en grados Celsius por kilémetro vertical (°C/km).
3 El potencial técnico representa todos los proyectos que podrian implementarse globalmente, si se descubrieran y utilizaran todos los
recursos geotérmicos. El potencial econémico se refiere a aquellos proyectos que serian econémica y financieramente viables.
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Los mejores campos geotérmicos se encuentran por lo general alrededor de areas volcanicamente activas
que a menudo se encuentran cerca de los limites de las placas tecténicas. Como se muestra en la Figura
1.24 existen solo unas cuantas areas importantes en el mundo que son ricas en potencial hidrotérmico.
Aunque algunos de los recursos geotérmicos se ubican en areas pobladas y facilmente accesibles, muchos
otros se encuentran en la profundidad del océano, en regiones montafiosas y bajo glaciares o cubiertos de
hielo.

Ademas, la tecnologia actual de energia geotérmica comercialmente disponible depende de la
disponibilidad de los recursos hidrotérmicos -fuentes subterraneas de fluidos o vapor caliente extraibles-
para energizar la central eléctrica. En consecuencia, cuando se aborda el tema de los recursos
geotérmicos, este manual mantiene un enfoque congruente sobre recursos hidrotérmicos de alta
temperatura (o de alta entalpia®) idéneos para generacién de energia.

Aun cuando la mayor concentracion de energia geotérmica esta asociada a los limites de las placas de la
Tierra, alguna forma de energia geotérmica se puede encontrar en la mayoria de palises; la explotaciéon de
los sistemas geotérmicos en areas de gradientes geotérmicas normales y bajas para calefaccion residencial
ha adquirido impetu durante la Ultima década. Las bombas de calor de fuentes terrestres pueden utilizarse
casi en cualquier parte del mundo para producir calor del suelo cerca de la superficie o de yacimientos de
agua superficiales.

FIGURA 1.3
Vista esquematica de un sistema geotérmico ideal

Fuente | Dickson y Fanelli 2004.

4 USGS en www.cnsm.csulb.edu

5 Los profesionales de la industria a menudo usan los términos “alta entalpia” y “alta temperatura” como sinénimos cuando describen
recursos geotérmicos (Eliasson 2001). La entalpia es una medida de la energia total de un sistema termodinamico, que incluye el calor
latente de la vaporizacién/condensacion. Como tal, describe con més precision el potencial de produccion de energia de un sistema
geotérmico que incluye tanto agua como vapor calientes.
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La Figura 1.3 muestra los componentes de un sistema hidrotérmico tipico (a base de vapor o agua)
relacionado con fuentes volcanicas, que son, en orden ascendente:

. La intrusion magmatica (conocida también como cuerpo caliente, en donde el magma caliente
penetra una distancia excepcional en la corteza terrestre) suele ser generada por la tecténica de
las placas continentales.

. El yacimiento geotérmico real es donde el vapor o agua calientes quedan atrapados bajo alta
presion debajo de una capa estrecha y no penetrable de roca y se calienta por la intrusion
magmatica debajo del mismo.

. Los pozos geotérmicos llegan hasta el yacimiento geotérmico y tienen acceso al vapor o fluido
calientes, luego los transfieren por tuberias hasta la central eléctrica, después de lo cual los fluidos
usualmente se regresan al yacimiento.

o El agua fresca o pluvial viene de areas de recarga, como lagos, rios o mares y proporciona aguas
metedricas frias, que se filtran lentamente por el suelo hasta las capas inferiores a través de
grietas y fallas en las rocas.

Clasificacion de los sistemas geotérmicos®

Los recursos geotérmicos se clasifican en diversas formas de acuerdo con la fuente de calor, el tipo de
transferencia de calor, la temperatura del yacimiento, el estado fisico, la utilizacién y el escenario geoldgico.
Cuando se los define de acuerdo con la naturaleza del sistema geolégico del que se originan, las diferentes
categorias son las siguientes:

o  Sistemas geotérmicos volcanicos estan de una u otra forma asociados a la actividad volcanica. El
fuentes de calor para tales sistemas son las intrusiones calientes o el magma. Con mayor frecuencia
se les sitUa dentro o cerca de complejos volcanicos, tales como calderas, la mayoria en los limites de
las placas pero algunas en areas de zonas calientes. En los sistemas volcanicos, son principalmente
fracturas permeables y zonas de fallas las que controlan el flujo de agua (Figura 1.4).

e  En sistemas convectivos de fracturas controladas |a fuente de calor es la costra caliente a profundidad
en las areas tectonicamente activas, con flujo de calor por encima del promedio. Aqui el agua
geotérmica ha circulado hasta una profundidad considerable (> 1 km), la mayoria a través de
fracturas verticales, para “cosechar” el calor de las rocas.

e  Los sistemas geotérmicos sedimentarios se encuentran en muchas de las principales cuencas
sedimentarias del mundo. Estos sistemas le deben su existencia a la formaciéon de capas
sedimentarias permeables a grandes profundidades (> 1 km) y gradientes geotérmicos arriba del
promedio (> 30 °C/km). Estos sistemas son conductivos en naturaleza méas bien que convectivos,
aun cuando las fracturas y fallas desempefien un papel en algunos casos. Algunos sistemas
convectivos (tal como sistemas convectivos de fracturas controladas) pueden, sin embargo, estar
arraigados en rocas sedimentarias (Figura 1.5).

e  Los sistemas geopresurizados son analogos a yacimientos de petréleo y gas geopresurizados en los
que el fluido atrapado en trampas estratigraficas puede tener presiones cercanas a los valores
litostaticos. Tales sistemas son por lo general bastante profundos.

e  Los sistemas geotérmicos de roca seca caliente (HDR) o mejorados (con disefio de ingenieria) (EGS)
consisten en volumenes de roca que se han calentado mediante volcanismo o flujo de calor

8 La siguiente discusion se basa en Saemundsson, Axelsson y Steingrimsson 2011.
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FIGURA 1.4
Modelo conceptual de un campo de alta temperatura dentro de un sistema de cordillera volcanica
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Fuente | Saemundsson, Axelsson y Steingrimsson 2011.

El perfil de temperatura a la derecha representa la parte central del modelo.

FIGURA 1.5
Figura esquematica de una cuenca sedimentaria con un yacimiento geotérmico a una profundidad
de2a4km

km
0 50 100
0 1 1 . T [oc]
1
2
8
4
5 v

Fuente | Saemundsson, Axelsson y Steingrimsson 2011.

El perfil de temperatura a la derecha muestra un perfil tipico de gradiente geotérmico sedimentario tipico.
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anormalmente alto, pero que tienen baja permeabilidad o son practicamente impermeables;

por lo tanto, no se pueden explotar de forma convencional. Sin embargo, se han conducido
experimentos en una serie de ubicaciones para usar hidrofracturado, que se conoce también
como “fracturado hidraulico”, para intentar crear yacimientos artificiales en tales sistemas o para
mejorar las redes de fracturas ya existentes. Tales sistemas se usaran la mayoria de veces a
través de dobletes de produccion o de reinyeccion.”

CUADRO 1.1
¢ Qué es un sistema geotérmico (contrario a un yacimiento o campo)?

e SISTEMA GEOTERMICO se refiere a todas las partes del sistema hidroldgico implicado, incluida la zona de
recarga, todas las partes en la subsuperficie y el flujo saliente del sistema.

e YACIMIENTO GEOTERMICO indica la parte caliente y permeable del sistema geotérmico que puede
explotarse directamente. Para que un yacimiento geotérmico sea explotable, debe tener suficiente calor natural
que se transforme en presion y lleve el vapor a la superficie.

e CAMPO GEOTERMICO es una definicion geografica, que usualmente indica un drea de actividad geotérmica
en la superficie de la Tierra. En casos sin actividad en la superficie, este término se puede usar para indicar el drea
de la superficie que corresponde al yacimiento geotérmico debajo de ella.

Algunos proyectos piloto de EGS han tenido problemas con la sismicidad inducida, que cre6 temblores
menores, y no se ha comprobado exitosamente todavia la viabilidad comercial de la tecnologia. No se
abordara en detalle la tecnologia EGS en este manual.

Los recursos poco profundos se refieren al flujo de calor normal a través de las formaciones cercanas a
la superficie (< 200 m de profundidad) y a la energia térmica que se almacena en las rocas y sistemas
subacuéaticos calientes cerca de la superficie de la corteza terrestre. Los desarrollos recientes en la
aplicacion de bombas de calor de fuente terrestre han abierto nuevas posibilidades para la utilizaciéon de
estos recursos.

Factores que determinan el uso probable de un recurso geotérmico

El uso de los recursos geotérmicos se ve fuertemente influido por la naturaleza del sistema que los produce.
En términos generales, los recursos de los sistemas volcanicos calientes se utilizan principalmente para
generacion de energia eléctrica, en tanto que los recursos de sistemas de temperatura mas bajos se utilizan
principalmente para calefaccion de espacios y otros usos directos.

Se debe considerar una serie de factores para determinar el uso 6ptimo de un recurso geotérmico. Estos
incluyen el tipo (agua o vapor caliente), velocidad de flujo, temperatura, composicion quimica y presion del
fluido geotérmico, asi como profundidad del yacimiento geotérmico. Los recursos geotérmicos varian en
temperatura de 50 °C a 350 °C y pueden ser secos, principalmente vapor, una mezcla de vapor y agua,

0 solo agua liquida. Los campos hidrotérmicos se clasifican a menudo en campos de alta, media y baja
temperatura. Esta division se basa en la temperatura inferida a una profundidad de 1 km; los campos de
alta temperatura son aquellos en los que se alcanza una temperatura de 200 °C o mas a una profundidad
de 1 km; y los campos de bajas temperaturas son aquellos en los que la temperatura es menor que 150 °C

7 Un pozo de produccion utilizado para retirar agua/vapor geotérmico, combinado con un pozo de reinyeccion para devolver el agua al
yacimiento, se conoce como doblete.
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a la misma profundidad. Los campos de alta temperatura estan todos relacionados con volcanismo, en
tanto que los campos de baja temperatura extraen calor del contenido caldrico general de la corteza 'y

del flujo de calor a través de la corteza. Se ha propuesto otra subdivisién de temperatura, un sistema de
temperatura intermedio o medio entre las dos categorias principales. Los campos de temperatura media
tienen temperaturas entre 150 y 200 °C y se incluyen en esta guia debido a que centrales eléctricas binarias
pueden utilizarlos para generacion de energia, o que se aborda méas adelante en este capitulo.

Siguiendo una clasificacion de recursos similares basada en la temperatura, la Tabla 1.1 resume los usos
mas indicados y las tecnologias implicadas.

TABLA 1.1
Tipos y usos de los recursos geotérmicos

Alta: >200 °C (Globalmente alrededor de los limites de las placas Generacion de energfa con tecnologfa convencional
tectdnicas, en zonas calientes y areas volcanicas de vapor, flash, doble flash o vapor seco

Medio: 150-200 °C En forma global principalmente en geologia Generacion de energfa con centrales eléctricas
sedimentaria o adyacentes a recursos de alta binarias, por ejemplo, ORC o tecnologia Kalina
temperatura

Baja: <150 °C Existe en la mayorfa de paises (el gradiente de Usos directos (calefaccion de espacios y procesos,
temperatura promedio de 30 °C/km significa que los  etc.) y, segtin la ubicacion y la tarifa de energfa
recursos de aproximadamente 150 °C se pueden ofrecida, generacion de energia con central eléctrica
encontrar en profundidades cercanas a 5 km) binaria

Fuente | Autores.

Ventajas y desventajas de la energia geotérmica

Los beneficios de la energia geotérmica son muchos. La ventaja mas obvia puede ser los beneficios
ambientales debido a su naturaleza libre de combustibles fosiles, una caracteristica comun de
practicamente todas las tecnologias de energia renovable.

Existen varias ventajas que distinguen la energia geotérmica de otras energias renovables. La energia
geotérmica es idealmente iddnea para operaciones continuas como una fuente estable de energia de
carga base, sin importar el clima y otros fenémenos climaticos. Tal recurso ayuda a los servicios publicos

a planificar con mas precision la generacion de energia con el fin de satisfacer su demanda de carga. En
segundo lugar, a pesar de sus costos de inversion relativamente altos por kilovatio instalado, la energia
geotérmica tiene un costo bastante competitivo por kilovatio-hora producido como resultado de su alto
factor de disponibilidad® y la ausencia de costos de combustibles. Durante la larga vida util de una planta
geotérmica, estos dos factores compensan los altos costos de inversion iniciales. En tercer lugar, la energia
geotérmica es una tecnologia técnica y comercialmente comprobada y establecida, a diferencia de otras
tecnologias de energia renovable que aun son relativamente nuevas y que implican un grado importante

de riesgo tecnoldgico. Por Ultimo, las plantas geotérmicas pueden aumentar su escala hasta el tamafio del
servicio publico (mas de 50 MW) sin ocupar mucho terreno o espacio. Esta es una caracteristica valiosa
para un sistema de energia, ya que permite lograr economias de escala. Desde un punto de vista ambiental,

8 Las centrales geotérmicas son sumamente fiables y por lo regular funcionan méas del 95% del tiempo; algunas plantas lo hacen mas del
99%. Esto se compara con las disponibilidades del 60%-70% de las plantas nucleares y a base de carbédn (Kutscher 2000). En este manual,
el factor de disponibilidad de instalaciones geotérmicas modernas generalmente se asume que sea de 90% cuando se construye y pone en
operacion segun lo previsto. Sin embargo, se debe hacer notar que las circunstancias de proyectos geotérmicos especificos construidos
alrededor del mundo varian ampliamente. Muchas instalaciones usan tecnologia obsoleta y algunas operan muy por debajo de la capacidad
originalmente prevista. La energia geotérmica de la que informa la IEA apunta a un factor de capacidad mundial promedio de menos del 70%
(WEO 2011).
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esto también es un beneficio en caso de que las plantas geotérmicas se ubiquen en areas de alto valor
panoramico, como con frecuencia lo son.

Dadas las ventajas de la energia geotérmica, se tiene que responder la pregunta sobre por qué su nivel

de utilizacion en la actualidad no es mas alto de lo que es. La respuesta corta desde un punto de vista
panoramico es que los recursos idéneos para generacion de energia no se encuentran en todos los paises.
Se calcula que los recursos geotérmicos en forma de vapor o fluidos calientes se encuentran disponibles
solamente en un cuarto o un tercio de la superficie del planeta. Las tecnologias y técnicas de explotacion
que podrian aumentar esto no estan del todo técnicamente comprobadas todavia. La respuesta corta desde
el punto de vista de un inversionista es que los proyectos geotérmicos son arriesgados, siendo a menudo

el riesgo de exploracion (o riesgo de recursos) el mayor reto, como se detallara posteriormente en este
manual. En un nivel mas técnico, la explicacion es que muchas de las ventajas de la energia geotérmica
tienen limitaciones o factores equilibrantes.

Las principales ventajas y desventajas o retos asociados a la generacion de energia geotérmica se resumen
a continuacion como "ventajas" y "desventajas:"

1| VENTAJA | La energia geotérmica es una fuente renovable debido a que la Tierra incesantemente
genera calor en su nucleo por medio de la descomposicion radioactiva. Aun cuando la generacion de
energia geotérmica depende usualmente de un yacimiento de agua o vapor caliente (es decir, fluido
geotérmico) el volumen extraido se puede reinyectar, lo que hace que su explotacion sea sostenible
cuando se administra de forma apropiada.

DESVENTAJA | En algunos yacimientos, la presion ha descendido (o los recursos se han agotado) debido
a una tasa de extraccion insosteniblemente alta o errores al reinyectar el fluido geotérmico utilizado.
Abordar problemas asociados a practicas inadecuadas de reinyeccion puede ser complejo y costoso.

2| VENTAJA | La utilizacion de energia geotérmica en lugar de combustibles fosiles, tales como petroleo,
gas, carbon vegetal, etc., puede reducir las emisiones de CO, y contaminantes del aire a niveles bajos,
a menudo infimos por unidad de energia producida.

DESVENTAJA | En ciertas areas de recursos, los fluidos o vapores geotérmicos pueden contener
cantidades significativas de sulfuro de hidrégeno (H,S) y otros gases no condensables (NCG), tales
como CO,, que pueden tener impactos ambientales si se liberan a la atmésfera. Sin embargo, debido
a que los NCG tienen que eliminarse del vapor antes de que este entre en la turbina, los campos
geotérmicos con altas concentraciones de NCG no se pueden utilizar para generaciéon de energia.

3| VENTAJA | Las centrales geotérmicas requieren menos terreno en comparacion con la energia hidraulica
con almacenamiento o plantas de carbén vegetal.® Los requerimientos de terreno también se
comparan favorablemente con los de energia edlica o solar conectada a la red eléctrica.

DESVENTAJA | Los recursos geotérmicos a menudo se encuentran en ubicaciones remotas, que
requieren la construccién de conexiones de transmisién y otra infraestructura para que los sitios sean
accesibles. Esto aumenta los requisitos indirectos de terreno (o derechos de paso). La ubicacion en
areas de alto valor escénico puede complicar el otorgamiento de licencias para las empresas.

4| VENTAJA | La energia geotérmica practicamente no depende de combustibles fésiles, con lo que ofrece
una excelente proteccion contra las sacudidas de precios de la energia y contribuye a la seguridad
energética.

9 Por lo general, se estima que una central geotérmica promedio use entre uno a ocho (1-8) acres de terreno por cada megavatio, en
comparacion con 5-10 y 19 acres por cada megavatio para plantas nucleares y de carboén vegetal, respectivamente. La energia hidraulica de
grandes dimensiones necesita mas de 275 acres de terreno por cada megavatio para un yacimiento de tamafio adecuado (Departamento de
Energia de EE. UU., 2006).
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FIGURA 1.6

Ventajas y desventajas de la energia geotérmica

VENTAJA

Globalmente inextinguible (renovable)

Emision baja/infima de CO, y contaminantes del aire

Bajo requerimiento de terreno

Ninguna exposicion a la volatilidad de los precios
de los combustibles ni necesidad de importar
combustible

Energia estable de carga base (sin intermitencia)

Costo relativamente bajo por kWh

Tecnologia comprobada/establecida

Ampliable hasta el tamafio del servicio publico sin
requerir mucho terreno/espacio

Fuente | Autores.

DESVENTAJA/DESAFIO

Puede haber agotamiento del recurso a nivel de
yacimientos individuales

El contenido de sulfuro de hidrogeno (H,S) & incluso
el de GO, es alto en algunos yacimientos

Pueden surgir problemas de tierras o de derecho de
paso para caminos de acceso y lineas de transmision

El “combustible” geotérmico no es intercambiable y
tiene limitaciones de ubicacion

Habilidad limitada de la planta geotérmica para sequir
a carga/responder a la demanda

Alto riesgo de recursos, alto costo de inversion y
ciclo largo de desarrollo del proyecto

Los campos de vapor geotérmico requieren
mantenimiento sofisticado

Se necesita mucha perforacion para una planta
geotérmica grande

DESVENTAJA | El recurso geotérmico (calor o vapor) no puede intercambiarse y presenta restricciones
de ubicacion (la central eléctrica no se puede ubicar muy lejos del recurso). Esto reduce las opciones
para una eficiente ubicacion de la central eléctrica, la que a menudo esté integrada en una sola
entidad con el proveedor de vapor. La restriccion de la ubicacion a menudo conlleva la necesidad de
expansion o reforzamiento de la red eléctrica.

5| VENTAJA | La geotermia proporciona energia fiable de carga base. Una vez la central eléctrica entra en
operaciones, esta genera una produccion constante sin interrupcion, usualmente durante varias décadas.™

DESVENTAJA | La capacidad de las centrales de energia geotérmica de seguir la demanda de
electricidad es limitada y tratar de hacerlo puede aumentar los costos de generacion de energia.

6| VENTAJA | En condiciones geoldgicas favorables, la generacion de energia a partir de recursos
renovables se encuentra entre las opciones de menor costo para la generacion de energia y en muchos
casos puede competir con la generacion de energia nuclear, de carbén vegetal y de gas en costos de
generacion nivelados.

0 Las centrales geotérmicas son sumamente fiables y por lo regular funcionan mas del 95% del tiempo; algunas plantas lo hacen méas del
99%. Esto se compara con las disponibilidades del 60%-70% de las plantas nucleares y a base de carbén (Kutscher 2000). En este manual,
se asume que el factor de disponibilidad de instalaciones geotérmicas modernas generalmente sea de 90%.
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DESVENTAJA | A pesar del bajo costo nivelado de la generacion que crea la promesa de un margen de
utilidad razonable, los proyectos geotérmicos no son faciles de financiar. Los altos riesgos iniciales,
tales como el riesgo geoldgico/el riesgo de recursos, la necesidad de una inversioén inicial alta y el
largo ciclo de desarrollo del proyecto, hacen que los proyectos geotérmicos -especialmente, en sus
fases de exploracion y perforacion de prueba- sean menos atractivos que otros tipos de proyectos de
generacion de energia para el sector privado.

7| VENTAJA | La generacion de energia geotérmica ha existido por mas de un siglo y presenta pocos
aspectos tecnolégicos desconocidos. Para producir electricidad, usualmente se emplea generacion de
turbina con ciclo de vapor convencional. Los riesgos operativos y requisitos de mantenimiento son bien
conocidos y manejables.

DESVENTAJA | Un campo de vapor geotérmico requiere mantenimiento sofisticado. En muchos casos,
se incurre en costos adicionales debido a la perforacion periddica de los pozos de restauracion para
reemplazar pozos anteriores que han perdido parte de su potencial de producciéon de vapor. También
pueden surgir problemas desafiantes de formacion de sarro'' en areas especificas en donde el campo
contiene altos niveles de minerales, lo que requiere el disefio de caracteristicas especiales para la
central eléctrica, el uso de quimicos o la limpieza frecuente de los pozos, todo lo cual aumenta los
costos de operacion.

8| VENTAJA | Pueden lograrse economias de escala al ajustar el tamafio de la planta a una escala de
servicios publicos (50 MW hasta varios cientos de megavatios). Los recursos de tierra y espacio son
menos restrictivos para lograr la escala necesaria que en el caso de la mayoria de otras tecnologias de
generacion de energia.

DESVENTAJA | Se requiere perforar muchos pozos de produccion para una planta geotérmica a gran
escala y puede someter a prueba los limites de sostenibilidad de un campo determinado en varias
formas. Aunque la reinyeccion adecuada puede por lo regular evitar el agotamiento del yacimiento, la
capacidad méxima de la planta esta limitada a fin de cuentas por la capacidad de produccién de calor
del yacimiento. Construir una gran central eléctrica en lugar de varias mas pequefias en diferentes
ubicaciones puede concentrar innecesariamente el riesgo de recursos. Asimismo, aunque el area
ocupada por cada pozo de produccion sera modesta, el area de todo el campo de vapor puede
aumentar considerablemente, creando problemas potenciales ambientales o del uso de la tierra.
Ademas, los esfuerzos por determinar el tamafio éptimo de la planta en relacién con el campo pueden
derivar en un plazo de entrega méas largo para iniciar la operacion.

UTILIZACION ACTUAL DE RECURSOS GEOTERMICOS

Se ha generado electricidad comercialmente a partir de vapor geotérmico desde inicios del siglo XX y se ha
utilizado energia geotérmica para fines de calefaccién directa desde tiempos ancestrales.’ Sin embargo,

el desarrollo de generacion de energia geotérmica inicié formalmente a principios de la década de 1980 y
se puede entender parcialmente como una respuesta de los productores de energia a la primera crisis del
petréleo en 1972. Requirid cerca de 40 afios desarrollar los 11 GW existentes de capacidad de generacion
de energia actualmente instalada (Figura 1.7).

Se han identificado recursos geotérmicos en casi 90 paises, con un registro de utilizacién geotérmica en
mas de 70 paises. Desde el afio 2010, se produce electricidad proveniente de energia geotérmica en 24
paises. Islandia y El Salvador tienen la cuota mas alta de energia geotérmica en la mezcla energética de su

" La formacion de sarro se refiere a la formacion de una capa de depdsito sobre una superficie sélida (p. €j., en una caldera, tuberia,
intercambiador de calor u otro equipo de una central eléctrica) dentro del campo del vapor, incluidos los pozos.

2 El término “uso directo” se refiere a las aplicaciones distintas a la generacion de energia (p. €j., calefaccion residencial, bafios, invernaderos,
enfriamiento, etc.).
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FIGURA 1.7
Capacidad geotérmica global desde 1950 (en MW)
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Fuente | Adaptado de Bertani 2010.

pais, generando cerca del 25% de su energia eléctrica a partir de recursos geotérmicos. Estados Unidos y
Filipinas tienen la mayor capacidad instalada de plantas de energia geotérmica: aproximadamente 3,000 y
1,900 MW, respectivamente. Los 24 paises que usan recursos geotérmicos para generacion de energia se
muestran en la Figura 1.8.

FIGURA 1.8
Energia geotérmica: capacidad mundial instalada
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Se considera que casi 40 paises en todo el mundo poseen suficiente potencial geotérmico que podria,
desde una perspectiva técnica mas bien que econdémica, satisfacer su demanda total de electricidad con
energia geotérmica. Los mas grandes entre ellos -con una demanda total de electricidad equivalente a

o que supera 1 GW que podria satisfacerse mediante energia geotérmica- son Indonesia, Filipinas, Peru,
Ecuador, Islandia, Mozambique, Costa Rica y Guatemala (Earth Policy Institute 2011).

TABLA 1.2

Generacion de energia geotérmica: paises lideres

INSTALADO EN ~ GENERACION DE  GENERACION PORCION DE POBLACION MWe
2010 (MWe) ELECTRICIDAD ~ GEOTERMICA INDUSTRIA (2008), EN INSTALADOS
TOTAL DEL PAIS GEOTERMICA MILLONES POR MILLON DE
(GWh) HABITANTES
(GWh) (%)

EE. UU. 3,093 4,369,099 17,014 04 307 10

Filipinas 1,904 60,821 10,723 17.6 90.3 21

Indonesia 1,197 149,437 8,297 56 221.3 5

Meéxico 958 258,913 7,056 27 106.4 9

Italia 843 319,130 5,520 1.7 59.8 14

Nueva 628 43,775 4,200 96 43 146

Zelanda

Islandia 575 16,468 4,038 245 03 1,917

Japon 536 1,082,014 2752 03 127.7 4

El Salvador 204 5,960 1,519 255 6.1 33

Kenia 167 7,055 1,180 16.7 38.9 4

Costa Rica 166 9,475 1,131 119 45 37

Fuentes | Bertani 2010 IEA 2009b IEA 2008 Célculos de los autores Datos del Banco Mundial  Célculos de los autores

Nota | MWe significa megavatios eléctricos, solo se considera la generacion de energia.

Es digno de observar el reciente desarrollo en Islandia, donde en afios recientes ha habido un aumento
grande en la utilizacién del recurso geotérmico. En 2011, Islandia habfa instalado una capacidad de
generacion geotérmica de 575 MW, un reflejo del sélido compromiso del pais hacia esta forma de energia.
Aunque el 75% de la electricidad de Islandia todavia se genera de energia hidraulica, cerca del 25%
proviene de recursos geotérmicos. La Figura 1.9 muestra la escala de la utilizacion actual.

Un punto a notar es que, aunque Islandia construy¢ su industria geotérmica por lo menos hace tres
décadas, los grandes aumentos en la utilizacion del recurso geotérmico en el pais comenzaron apenas a
inicios de la primera década de este siglo y se dispararon apenas hace unos cuantos afios, incluidos los
afos de la crisis econémica de 2008. Esto demuestra que un pais con un rico potencial geotérmico y una
industria establecida puede ampliar su programa de desarrollo geotérmico relativamente rapido, si hay
voluntad politica. Los motivos para el desarrollo acelerado de la energia geotérmica en Islandia han incluido
el deseo de diversificar las fuentes de suministro de energia para apartarlas de la cada vez mas escasa
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y ambientalmente problematica energia hidraulica; asi como perseguir el liderazgo internacional en el
desarrollo geotérmico con base en la experiencia préactica establecida en casa.

FIGURA 1.9

Generacion de electricidad por medio de energia geotérmica en Islandia por campo, de 1969 a
2009, Orkustofnun
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Vision global de la industria geotérmica

La industria geotérmica es pequefia en comparacion son sus similares convencionales, pero contiene varios
productores bien establecidos. En el afio 2010, la industria global de energia geotérmica tenia centrales
eléctricas en funcionamiento con una capacidad instalada de aproximadamente 11 GW, y que produjeron
cerca de 70,000 GWh ese afio. Con base en los ingresos de la generacion de energia eléctrica, el volumen
de venta total de la industria geotérmica puede calcularse entre USD 3.5 y USD 7 mil millones al afio.

La industria de electricidad de energia geotérmica basada en recursos hidrotérmicos puede caracterizarse
como completamente madura en términos de tecnologia y su fase en el ciclo de desarrollo industrial, pero
tiene prospectos bastante atractivos de mayor crecimiento en el mediano a largo plazo.

A fin de entender la industria geotérmica y su estructura de mercado, es Util empezar por dividir el proceso
de produccion de energia geotérmica en sus componentes (o fases), cada una representando una linea
separada de operaciones de la empresa. La proporcion del costo general de cada componente se ilustra
en la Figura1.10, que se basa en el caso de Islandia y muestra la perforacion (incluidas las perforaciones de
prueba)®™ vy la construccion de la central eléctrica como los dos componentes mas grandes en términos de
costo o valor agregado.

8 La porcion de los costos de perforacion al 34% en la Figura 1.10 refleja la experiencia de Islandia. A nivel internacional, esta porcién tiende
a ser un poco mas alta (p. ej., cerca de un 45% de la inversion total del proyecto, como se muestra en la Tabla 1.6).
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FIGURA 1.10
Punto de equilibrio en costos de inversion del desarrollo de la energia geotérmica a
escala de servicios publicos de acuerdo con datos de Islandia
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En principio, la estructura de mercado y el ambiente competitivo son diferentes para cada componente en
la cadena de valor.

La Tabla 1.3 describe caracteristicas clave del mercado en cada fase de la produccion de energia
geotérmica. Tal como lo indica la tabla, cada fase de desarrollo puede verse como un segmento comercial
individual, con una estructura de mercado que puede ser cualquier cosa desde altamente concentrada
(oligopolista), como en el caso de la fabricaciéon y el suministro de generadores y turbinas geotérmicas,
hasta altamente competitiva, como en el caso de la construccion de centrales eléctricas y la instalacion de
sistemas de recoleccion de vapor.

Una caracteristica peculiar del segmento de perforacion es la interaccion con la industria de gas y petréleo.
Por lo general, aunque las técnicas de perforacion para la energia geotérmica son algo diferentes de las
técnicas de perforacion para gas y petroleo, el tipo de equipo que se usa en ambos casos suele ser el
mismo. Por un lado, las perforaciones geotérmicas pueden hacerlas las empresas de gas y petréleo, lo
que contribuye a una mayor capacidad de produccion geotérmica y a ampliar el tamafio del mercado
geotérmico general. Por otra parte, la industria geotérmica compite con las empresas de gas y petréleo por
las plataformas de perforacion, y esta competencia a veces causa que los costos de las plataformas suban
a niveles que a las empresas geotérmicas les es dificil pagar.

El ambiente de mercado para la fabricacién y suministro de equipo para centrales eléctricas para la generacion
de energia geotérmica es muy competitivo para la mayoria de tipos de equipo, excepto para las turbinas y

los generadores (grupos electrégenos), que actualmente estan disponibles solo de un grupo pequefio de
proveedores grandes. Las empresas japonesas actualmente tienen la porciéon mas grande del mercado de
grupos electrénicos para geotermia. Combinados, los tres lideres del mercado (Mitsubishi, Toshiba y Fuiji) han
producido cerca o mas del 80 por ciento de todos los grupos electrégenos vendidos a la fecha. Ormat de Israel/
EE. UU. y UTC/Turboden de EE. UU./Italia son los lideres del mercado en centrales eléctricas binarias, que son
las preferidas para los recursos de temperatura baja a meda (basado en Bertani 2010).
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TABLA 1.3
Estructura del mercado para los diversos segmentos de la industria geotérmica

FASE DE DESARROLLO/ ESTRUCTURA DE MERCADO/INDUSTRIA

SEGMENTO COMERCIAL

Desarrollo inicial Aproximadamente 5 empresas a nivel mundial se especializan en el desarrollo/exploracion
geotérmica como su actividad economica principal.

Infraestructura El desarrollo de la infraestructura (tal como, trabajo en el derecho de paso. piso de perforacion,
sistemas de agua y comunicaciones) suele estar a cargo del sector de construccién doméstico.

Perforacion Menos de 5 empresas a nivel mundial se especializan en perforacion geotérmica como su actividad
econémica principal; mas de 20 empresas adicionales (incluidas las empresas petroleras y mineras
grandes) pueden efectuar perforacion geotérmica como una segunda actividad econdmica.

Equipo de la central eléctrica Intercambiadores de calor, columnas de enfriamiento, condensadores, bombas, tuberfa, etc., son

geotérmica productos de venta al pablico, con muchos proveedores que compiten en el mercado.

Turbinas y generadores La competencia en este segmento estd limitada a 3 a 5 empresas que ofrecen generadores y turbinas

geotérmicos (grupos electrogenos)  “flash" de tamafio grande y mediano.

Construccion de la central El mercado para la construccion de centrales eléctricas y la instalacion de tuberias es altamente

eléctrica y sistema de competitivo, pues este trabajo lo pueden realizar varias empresas que trabajan con acero.

recoleccion de vapor

Interconexion La construccion y el mantenimiento de subestaciones y lineas de transmision es un sector altamente
competitivo, y usa el mismo equipo que otros proyectos eléctricos.

Operacién y mantenimiento Mas de 20 empresas a nivel mundial, generalmente con el apoyo de empresas locales o nacionales.

Misceldneo Los estudios de factibilidad y el disefio e ingenieria de la central eléctrica pueden efectuarlos més de

20 empresas a nivel mundial, con ayuda parcial de empresas locales o nacionales. Sin embargo, solo
unas 3 empresas tienen una trayectoria solida en el disefio de centrales eléctricas cuando hay fluidos
geotérmicos complicados involucrados.

Fuente | Autores.

Una vez se cuenta con el equipo, la construccion de la central eléctrica geotérmica debe hacerse en el
sitio, usando un disefio a la medida en la mayoria de los casos. El contratista principal debe contar con
conocimiento geotérmico experto, pero el mercado de la construccion de centrales eléctricas geotérmicas
en sf es competitivo. Las unidades mas pequefias, especialmente las binarias, se pueden comprar como
unidades de llave en mano.

También debe hacerse ver que aunque algunas empresas operan en varios segmentos de produccion, solo
muy pocas de ellas estan verticalmente integradas en el sentido de operar en todos los segmentos desde
el desarrollo inicial hasta la construccion y operacion de la central eléctrica. La integracion vertical requiere
un conjunto integral de conocimiento préactico tecnoldgico y experiencia técnica dedicados a la energia
geotérmica que pocas veces se encuentra dentro de una sola empresa. Por ejemplo, la exploracion del
campo geotérmico solo puede hacerla una empresa con experiencia en técnicas de estudios geoldgicos.
Solo unas pocas empresas eléctricas en el campo geotérmico cuentan con capacidades y equipo propio
para realizar perforaciones y estudios geoldgicos.

Tal como se ilustra més adelante en la Figura 1.11, algunos de los desarrolladores geotérmicos con
integracion vertical pueden ser mejor conocidos por sus operaciones en otros sectores, como gas y
petréleo (p. ej., Chevron) o energia eléctrica convencional (p. ej., Enel).
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FIGURA 1.11

Estructura de la industria geotérmica
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Fuente | Autores.

NOTA | La lista de empresas en el diagrama no las cubre a todas, y ESMAP/Banco Mundial no apoya ninguna de las empresas que se mencionan en este informe.

En términos de tamafio de capacidad de centrales geotérmicas instaladas propiedad de y operadas por
una sola compafiia, los lideres del mercado se enumeran en la Tabla 1.4. La tabla muestra los productores
mas grandes de energia geotérmica, con una capacidad instalada méas de 300 MW. En la mayoria de los
casos, estas empresas son ambos operadores de campos de vapor y operadores de centrales eléctricas.

TABLA 1.4

Empresas propietarias con capacidad geotérmica de mas de 300 MW en el afio 2010

EMPRESA PAIS CAPACIDAD INSTALADA OPERACIONES EN PAIS
(Mw)

Calpine EE. UU. 1,310 EE. UU.

Chevron EE. UU. 1,087 Filipinas/Indonesia

CFE México 958 México

Enel Green Power [talia 915 Italia/América Latina

Ormat Israel 749 Globally (Binaria)

EDC Filipinas 707 Filipinas

Terra Gen EE. UU. 337 EE. UU.

Contact Energy Nueva Zelanda 335 Nueva Zelanda

Reykjavik Energy Islandia 333 Islandia

CalEnergy Generation EE. UU. 329 EE. UU.

Fuente | Basado en Bertani 2010.
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Esta lista de los productores méas grandes de electricidad geotérmica muestra que son compafiias
multinacionales sdlidas (p. €j., Chevron) o empresas grandes estatales de energia eléctrica (p. €j., CFE de
México, o empresas que solian ser estatales como EDC en Filipinas) para las que la generacién de energia
geotérmica es una actividad comercial secundaria. En algunos casos, la generacion de energia geotérmica
estaré relacionada al negocio principal del productor mediante actividades de mineria y perforacion; en
otros casos, esté relacionada a la generacion o transmision de energia.

Los campos geotérmicos mas grandes del mundo

La Tabla 1.5 muestra que los campos geotérmicos mas grandes del mundo (en términos de generacion de
energia instalada) estan ubicados en América Central y del Norte, ltalia y el sudeste de Asia.

TABLA 1.5
Plantas geotérmicas que generan mas de 3,000 GWh/a (2010)

Estados Unidos The Geysers 7,062 1,595
México Cierro Prieto 5176 720
Filipinas Tongonan 4,746 716
Italia Lardarello 3,666 595
Indonesia (Java) Salak 3,024 377

Fuente | Basado en Bertani 2010.

ESCENARIOS FUTUROS DE UTILIZACION

Ambos el potencial tedrico y el potencial técnico de la generaciéon de energia geotérmica son muy grandes.
Sin embargo, para decisiones de inversion y politicas, es el potencial econémico el que importa: esa parta
de la base técnica de recursos que podria extraerse econdémicamente en un mercado competitivo en algun
punto especifico en el futuro. En el corto a mediano plazo, el potencial econémico consiste en sitios que se
conocen y caracterizan por perforaciéon o por evidencia geoquimica, geofisica y geolégica de una fuente de
energia geotérmica potencialmente econdmicamente viable.

Varios expertos han proporcionado proyecciones del desarrollo futuro de la generaciéon de energia
geotérmica a partir de recursos hidrotérmicos. Un enfoque bastante conocido se origina en Italia

(Bertani, 2010) y calcula que la capacidad globalmente instalada podria llegar a 18 GW en el 2015, y
aproximadamente a 70 GW en el 2050. IEA tiende a usar el mismo enfoque (IEA 2011a). Estos objetivos
son ambiciosos porque requieren la instalacion de centrales de energia geotérmica a una velocidad mucho
mayor que la tendencia histérica. Los mismos incluyen el desarrollo de proyectos econdmicamente viables
a nivel mundial, con una porcién significativa proveniente de proyectos de desarrollo de temperatura media
y baja con centrales de energia binaria.

Un enfoque mas conservador, que utiliza proyecciones mas modestas para el afio 2020 y mas, se utiliza
para los propdsitos de este manual. Con base en la informacién sobre proyectos planificados actualmente
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y aquellos que de hecho estan en construccion, se espera que para el afno 2020 el aumento mundial en
generacion de energia geotérmica (solo de recursos hidrotérmicos) ocurra en las siguientes partes del
mundo:

e Asia Pacifico | Indonesia, con su enorme potencial geotérmico, tiene un plan de expansion eléctrica
muy ambicioso que podria desarrollar de 2,000 a 3,000 MW adicionales dentro de este marco de
tiempo. Filipinas probablemente afiadira menos de 1,000 MW para 2020, dependiendo del éxito de
los esfuerzos del gobierno por movilizar a los desarrolladores del sector privado para que inviertan
en la expansion de la capacidad geotérmica existente. Malasia y Papua Nueva Guinea también
ofrecen prospectos destacados. Otros paises en la regién podrian desarrollar varios proyectos,
pero no es probable que contribuyan en gran parte al aumento global.

e Africa | Aparte de Asia Pacffico, el Valle del Rift del Africa del Este es la regién con el potencial
hidrotérmico mas alto. En esta regién, Kenia es lider en el desarrollo de energia geotérmica. Con el
respaldo total del gobierno keniano y desarrollos institucionales estimulantes, incluida la reciente
creacion de una empresa publica dedicada, Geothermal Development Company (GDC), Kenia
tiene planificado agregar 2,000 MW de capacidad para finales de esta década. Este desarrollo,
sin embargo, aun depende de la capacidad de explotar campos geotérmicos nuevos, y la
informacion sobre los recursos que hay ahi sigue siendo limitada. Con base en preparaciones de
proyectos de 2011, Yibuti y Etiopia son los otros paises en la regién con probabilidad de aumentar
su capacidad instalada en 50 a 200 MW. La situacién en los paises del area occidental del valle
del Rift (Zambia, Burundi, Ruanda, la Republica Democrética del Congo y Uganda) es mas
incierta, porque ellos aun no han realizado perforaciones de prueba para comprobar la viabilidad
comercial de los recursos potenciales. No obstante, debido al gran interés por parte de sus
gobiernos y los resultados prometedores de las actividades de exploracion, podrian desarrollarse
algunos proyectos piloto. Tanzania, Eritrea, Sudan, Somalia, Malawi, Mozambique, Madagascar,
Comoros y Mauricio, y varios paises de Africa del Norte también ofrecen buenos prospectos.

e América Latina | México, Costa Rica, Nicaragua y El Salvador tienen probabilidades de seguir
desarrollando nuevos proyectos de energia geotérmica con una capacidad total agregada de
500 a 1,500 MW para el 2020. Otros paises (p. €j., Perd, Chile y Argentina) podrian empezad a
desarrollar sus primeros proyectos antes del 2020. Guatemala, Honduras, Panamé, Colombia,
Ecuador, Bolivia y varias islas del Caribe, incluidas Cuba y Haiti y Dominica, también ofrecen
buenos prospectos.

e  Estados Unidos, Japén, Nueva Zelanda e Islandia son productores bien establecidos y probablemente
seguiran desarrollando proyectos de energia geotérmica. Japén, con un potencial geotérmico
significativo, podria considerar aumentar su enfoque en la geotermia después de su incidente
nuclear en el 2011. Sin embargo, en la proyeccién conservadora que se hace aqui, no se espera
un aumento significativo en la capacidad de ninguno de estos paises, excepto para Estados
Unidos, antes del 2020.

Cualquier capacidad instalada adicional vendria de Indonesia (2,500 MWe); seguido por Kenia (1,500
MWe); Filipinas (500 MWe); Etiopia, Yibuti y Ruanda (400 MWe en total); América Central y México (800
MWe en total); y Estados Unidos (800 MWe). Estas cifras representan un total de 6,500 MWe de capacidad
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instalada nueva a nivel mundial para el 2020. Si se suman a los 11,000 MWe instalados en 2011, esto resulta
en un estimado de 17,500 MWe de capacidad instalada reciente para el 2020.

FIGURA 1.12
Capacidad geotérmica global proyectada hasta el afio 2030
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Fuente | Autores.

Si asumimos la misma tasa de crecimiento de la capacidad hasta el 2030, la capacidad geotérmica global
instalada podria ser aproximadamente 25,000 MWe. Podemos esperar mas capacidad de los primeros
lugares actuales (EE. UU., México, Nueva Zelanda, Japdn e Islandia), asi como de algunos paises europeos
(p. €., ltalia, Grecia, paises balticos), Turquia y sus vecinos del este, y varios paises del Medio Oriente,
como Yemen. Australia y algunas islas del Pacifico Sur también podrian ser capaces de utilizar sus recursos
hidrotérmicos para generacion de energia.

Viendo hacia el 2050, también se pueden esperar adiciones significativas a la capacidad instalada en los
siguientes paises y regiones:

* Asia Pacifico | Malasia, Papua Nueva Guinea

o Africa | Tanzania, Eritrea, Sudan, Somalia, Malawi, Zambia, Burundi, Ruanda, Uganda, Republica

Democratica del Congo, Mozambique, Madagascar, Comoros y Mauricio, y varios paises del Africa del
Norte

e América Latina | Guatemala, Honduras, Panamd, Colombia, Ecuador, Bolivia y varias islas del Caribe,
incluidas Cuba y Haiti
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INFORMACION GENERAL SOBRE TECNOLOGIA

Generacion de energia mediante las tecnologias disponibles

Este manual sigue una clasificacion estandar basada en las definiciones para cinco tipos diferentes de
centrales eléctricas: binaria, flash individual, doble flash, contrapresion y vapor seco. La porcion relativa en
generacion de energia en 2010 para cada una de estas tecnologias se refleja en la Figura 1.13. Ninguna
otra tecnologia se utiliza para generar energia de recursos geotérmicos. La generacion de electricidad

a escala para servicios publicos principalmente toma lugar en plantas binarias y turbinas a vapor
convencionales, dependiendo de las caracteristicas del recurso geotérmico.

FIGURA 1.13
Generacion de energia geotérmica mediante diversas tecnologias, 2010 (% de un
total de 67 TWh)
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Fuente | Adaptacion de Bertani 2010.
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Centrales de flash individual o doble: grupos frigorificos o ciclo de vapor convencional

Comunmente construidos en tamafios de 25 a 60 MWe, un “grupo frigorifico” (también llamado un ciclo
de vapor convencional) es la tecnologia estandar que se utiliza para generar energia a partir de un fluido
0 vapor a temperaturas por arriba de 200 °C. En la Figura 1.14, el flujo de los fluidos a alta temperatura se
indica en rojo y el flujo del agua de enfriamiento en azul.

La versién méas comun del grupo frigorifico es la planta de vapor de flash individual, usualmente la opcién
mas econdmica para recursos dominados por liquidos de entalpia alta. La mezcla de agua caliente o
vapor liquido que sale de la boca del pozo se dirige a un separador, donde el vapor se separa del liquido.
El vapor se expande a través de una turbina y luego generalmente se reinyecta, junto con la salmuera
separada, de regreso al yacimiento. La salmuera podria, sin embargo, ser usada por una “unidad de
reaprovechamiento”' o en otra aplicacién, como calefaccion, enfriamiento o varios usos.

# Las unidades de reaprovechamiento usan el calor residual de la central eléctrica principal para generar mas energia.
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FIGURA 1.14
Concepto de central geotérmica por condensacion
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Fuente | Modificado de Dickson y Fanelli 2004.

Un ciclo de vapor de doble flash se diferencia de un ciclo de flash individual en que la salmuera caliente
se hace pasar a través de separadores sucesivos, cada uno a una presion subsecuentemente mas baja.
El vapor se encauza a una turbina de doble entrada en la que el vapor a diferentes presiones fluye hacia
diferentes partes de la turbina. Esto aumenta la eficiencia general del ciclo y hace un mejor uso de los
recursos geotérmicos, pero a un aumento general en el costo de capital. La decision respecto a si una
planta de doble flash vale la pena el costo extra y la complejidad, solo se puede basar en una evaluacion
econdmica minuciosa del costo de desarrollar y mantener el suministro de fluido geotérmico, los costos de
la central y el valor de la electricidad a vender (Bloomquist y Knapp 2002).

Centrales hinarias

Generar electricidad a partir de fluidos geotérmicos a temperatura baja o media o a partir de fluidos
calientes de desecho que vienen de los separadores en campos geotérmicos dominados por liquidos,

ha logrado avances considerables desde que se hicieron mejoras a la tecnologia de fluidos binarios. Las
centrales binarias utilizan un fluido de trabajo secundario, usualmente un fluido orgénico (tipicamente
n-pentano) con un punto de ebullicién bajo y presion de vapor alta a bajas temperaturas en comparacion
con el vapor. El fluido secundario se hace funcionar a través de un ciclo de Rankine convencional: el

fluido geotérmico cede calor al fluido secundario a través de intercambiadores de calor, donde el fluido
secundario se calienta y vaporiza. El vapor producido impulsa una turbina, luego se enfria y se condensa y
el ciclo vuelve a comenzar.
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FIGURA 1.15
Concepto de una central eléctrica binaria tipica, ciclo de Rankine organico (ORC) o ciclo Kalina
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Fuente | Modificado de Dickson y Fanelli 2004.

La tecnologia de centrales binarias es un medio rentable y fiable de transformar la energia disponible de los
campos geotérmicos dominados por liquidos a temperaturas de hasta 200 °C en electricidad. Al seleccionar
fluidos secundarios adecuados, los sistemas binarios pueden disefiares de modo que utilicen fluidos
geotérmicos a temperaturas muy por debajo de 100 °C. Sin embargo, esas temperaturas tan bajas tendrian un
impacto grave sobre la viabilidad financiera de los proyectos, dependiendo de su ubicacion, sus opciones de
uso directo y la tarifa eléctrica ofrecida.

En competencia con las ya mencionadas centrales con ciclo organico de Rankine (ORC), otro sistema binario,
el ciclo Kalina, utiliza una mezcla de agua y amoniaco como el fluido de trabajo secundario. Esta tecnologia se
desarrollé en la década de 1990 y se utiliza comercialmente, particularmente en Islandia y Japon.

Las centrales binarias suelen usarse como unidades de reaprovechamiento. En estas aplicaciones, la central
binaria utiliza los fluidos de desecho que vienen de los separadores asi como el calor residual de una central
eléctrica principal. Por ejemplo, vapor a una temperatura de 250 °C que utiliza la central eléctrica principal
(usualmente una central de vapor (flash) convencional) puede, dependiendo de la quimica del fluido, tener
una temperatura al salir de la turbina de 120 © a 170 °C después de la expansion. En lugar de condensar este
vapor mediante enfriamiento por aire o columnas de enfriamiento, puede usarse de manera efectiva para
generar mas energia en la unidad de reaprovechamiento y asi aumentar la eficiencia general y la economia
de la central eléctrica completa. Sin embargo, las unidades de reaprovechamiento son un costo adicional
significativo para los costos totales del proyecto. Estos costos afectan los costos de generaciéon de energia
por kilovatio hora y podrian reducir el margen entre el costo de generacion y la tarifa energética que paga

el tomador regular o la empresa de servicios. La reduccion resultante en las ganancias por operacion es
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el motivo por qué los desarrolladores de proyectos no implementan unidades de reaprovechamiento en
muchos casos. Por otro lado, desde la perspectiva de pais, producir de 10 a 20 por ciento mas energia a
partir del mismo recurso podria ser muy econémico, debido a que la instalacion de unas cuantas unidades
de reaprovechamiento podria facilmente sustituir la construccién de una nueva central eléctrica completa en
términos de produccion. Ademas, debido a potencial limitado de produccién de vapor de cada yacimiento
geotérmico, podria valer la pena considerar el uso del recurso de la manera mas eficiente posible y evaluar el
valor de los incentivos de politicas especificos para asegurarse de que las partes econémica y financiera de
dichos proyectos coincidan.

Las unidades binarias pueden producirse en tamafios muy pequefios (0.1 a 5 MW), incluso como unidades de
modulo de receptaculos. Las plantas moviles pequefias pueden no solo reducir el riesgo inherente de perforar
pOZz0s NUevos, sino también ayudar a satisfacer las necesidades de energia de areas aisladas.

Otras tecnologias

Vapor seco | La tecnologia de vapor seco se puede usar cuando un yacimiento geotérmico produce vapor
caliente puro, como en ciertas areas de Estados Unidos (especialmente California), Italia, Indonesia, y en
menor grado Japén y Nueva Zelanda. La tecnologia es similar al vapor convencional o flash, excepto que
no se necesita un separador para separar los fluidos del vapor; las unidades son grandes y operan con alta
eficiencia.

Unidades de contrapresion | Las unidades de contrapresion son turbinas a vapor que expulsan el vapor
entrante, ya sea seco o humedo, directamente a la atmdésfera. Esto las hace compactas, faciles de instalar
y operar y la opcién méas barata disponible. Sin embargo, normalmente se usan por una cantidad de tiempo
limitada (p. €j., como unidades de prueba o generadores de boca de pozo) hasta que se pueda encontrar
una mejor solucion, debido a que la falta de reinyeccion entorpece el uso de largo plazo de la generacion
de energia geotérmica. Las unidades de contrapresion tienen una eficiencia mas baja en relacion con

las otras tecnologias mencionadas anteriormente, lo que significa que generan significativamente menos
energia a partir de la misma cantidad de vapor. Pueden, dependiendo de la composicion quimica de los
fluidos y el vapor, ser dafiinas para el medio ambiente.

Utilizacion del calor residual generado por las centrales geotérmicas

Aunqgue este manual se enfoca principalmente en la generacion de energia eléctrica, los desarrolladores y
los formuladores de politicas evaltan los usos directos del calor geotérmico -asi como los posibles usos del
calor residual o de desecho de las centrales eléctricas y el uso de los fluidos geotérmicos para calefaccion,
enfriamiento y extraccion mineral- en la mayoria de paises productores de energia geotérmica. Una vez
una central geotérmica esta en funcionamiento, también se puede usar de varias formas para mejorar el
resultado econémico general del proyecto. A esto se le llama uso multiple, uso en cascada o uso de calor
residual o de desecho.

La Figura 1.16 es un diagrama idealizado que muestra el uso en cascada de la energia geotérmica, con
base en un ejemplo de una central eléctrica binaria pequefia (2 MW) en Islandia. La central esta ubicada

a 18 km de sus pozos y utiliza el calor residual del fluido (después de la generacion de energia) para las
industrias cercanas (p. €j., industria alimenticia), calefaccion de hogares para toda la ciudad, piscicultura

y derretido de nieve en las calles. Como resultado, la energia contenida en los fluidos se usa casi en su
totalidad. Las centrales eléctricas geotérmicas también se pueden conectar a industrias que producen calor
de desecho, tales como acererias e incineradores de desechos. El calor de desecho de estas se puede
usar para aumentar la temperatura del fluido geotérmico y aumentar la producciéon de energia.
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FIGURA 1.16
Diagrama idealizado que muestra el uso multiple de la energia geotérmica
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Fuente | ISOR (Iceland Geosurvey), 2005, comunicacion directa.

Las opciones del uso multiple de la energia -asi como el hecho de que las unidades binarias modulares
pequefias con una capacidad de hasta 5 MW estan facilmente disponibles y son sencillas de instalar

y operar- hacen que la generacion de energia geotérmica sea una opcion factible para instalaciones
pequefias en ubicaciones remotas e incluso fuera de la red eléctrica, especialmente cuando reemplazan la
generacion con combustible fésil existente que es méas costosa.

En general, la fuente de ingresos del uso del calor residual puede mejorar la viabilidad financiera general de
proyectos de energia tanto pequefios como de escala industrial (mas de 25 MWe), con ingresos adicionales
provenientes de:

. la venta de productos agricolas cultivados en invernaderos (p. €., flores, plantas o vegetales),

¢ extraccion de CO, de fluidos geotérmicos para propésitos industriales (p. €j., industria de bebidas
gaseosas),

. peces 0 mariscos y otros productos de acuacultura,
e deshidratacion (secado) de frutas, nueces y otros productos alimenticios,

e desalacion del agua de mar para agua potable,
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e uso de calor residual para procesos industriales (p. ej., quimicos y biolégicos),

e venta de agua caliente para propdsitos de calefaccion o enfriamiento de distrito, o

e  extraccion de minerales y sales valiosos de los fluidos geotérmicos (p. €j., silice, manganeso, cinc
y litio).

Estas opciones dependen del sitio; algunos sitios geotérmicos pueden ofrecer varias de estas opciones
simultdneamente mientras que otros no ofrecen ninguna. En la Figura 1.17 se muestra una vision

més completa de cémo pueden usarse el vapor y los fluidos geotérmicos dependiendo del rango de
temperatura.

FIGURA 1.17
Diagrama Lindal modificado que muestra aplicaciones para fluidos geotérmicos
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Fuente | Autores.

Coproduccion mediante extraccion de fluidos geotérmicos

Coproduccioén (la produccion de silice y otros productos que se puedan comercializar a partir de las
salmueras geotérmicas) podria convertirse en una fuete viable de ingresos adicionales para los propietarios
de las centrales eléctricas. También es una técnica clave para mejorar la economia de las centrales
eléctricas al reducir los costos de operacion y mantenimiento. La extraccion de silice podria permitir la
extraccion adicional de energia geotérmica en los ciclos de reaprovechamiento (usualmente en centrales
binarias que usan el calor de desecho del ciclo de vapor convencional o flash) o usos adicionales del calor
de calidad inferior que estan prohibidos actualmente debido a problemas de formacion de sarro.

El silice precipitado tiene un valor de mercado relativamente alto (USD 1 a 10 por kg) para tales usos como
control de olores y desechos, o0 como un aditivo en papel, pintura y hule. La extraccion de silice tiene el
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beneficio adicional de ayudar a minimizar los problemas de reinyeccion de fluidos, y, al mismo tiempo,
abre la puerta a la extraccion de minerales (p. €j., cinc, manganeso, litio), todos con valores de mercado
relativamente altos. La primera instalaciéon comercial para la extraccion de cinc de salmuera geotérmica
se construyd en el &rea geotérmica de Salton Sea del sur de California en el afio 2000. Las instalaciones
se disefiaron para producir 30,000 toneladas métricas de cinc 99.99 por ciento puro al afio a un valor
de aproximadamente USD 50 millones, mientras que el valor de mercado aproximado del silice extraido
se calculé en USD 84 millones al afio. Lastimosamente fue necesario retirar la planta del servicio activo
debido a la baja en los precios del cinc y ciertas dificultadas operacionales (Bloomquist y Knapp 2002 e
informacion actualizada de Bloomquist en 2011).

ECONOMIA DE LA ENERGIA GEOTERMICA

Determinacion del tamaiio de las centrales segiin el analisis de demanda

Dos factores determinan en gran parte la capacidad instalada més alta posible, y asi la generacion de
energia, de una central geotérmica: (a) la parte de la demanda de electricidad en el pais o dentro del
sistema que se puede satisfacer desde la planta, y (b) el potencial del yacimiento geotérmico.

La carga eléctrica en un pais depende de la suficiencia de la generacion de electricidad por un lado, y el
consumo de electricidad por el otro. El sistema solo funciona si la generacion y la demanda son iguales en
todo momento.

La Figura 1.18 presenta un ejemplo de la curva de carga de un pais, en este caso con dos picos diarios
correspondientes al uso adicional de electricidad para iluminacion, aire acondicionado o entretenimiento.
Dependiendo del pals, las curvas de carga tienen formas diferentes, de acuerdo con la demanda del
sistema que reflejan.

Las centrales eléctricas geotérmicas no suelen estar equipadas de modo que puedan cumplir con la
demanda del sistema y usualmente se implementan para poder proporcionar carga base al sistema, tal
como se muestra en la Figura 1.18. Otras fuentes de energia, como los generadores diésel y las centrales
hidroeléctricas, se pueden adaptar mas rapido a la demanda. Junto con las centrales eléctricas a gas, estas
fuentes de generacion se pueden usar para llevar un registro de la carga dentro del sistema. El despacho
de diversas fuentes de energia depende de si se pueden usar para la carga base o para operaciones de
las horas de mayor consumo, y de qué tan rapido pueden adaptarse a cambios en la demanda del sistema.
Es una practica comun dar prioridad de despacho a la energia geotérmica, asi como a la mayoria de

otras formas de energia renovable, a fin de reducir el uso de combustibles fésiles para que el agua en los
yacimientos que se usa para la generacion hidroeléctrica esté disponible por un periodo mas largo del afio.
Por lo tanto, como una propuesta general, el tamafio combinado de las centrales eléctricas geotérmicas de
un pais no debe exceder la demanda minima del sistema a menos que:

e ¢l exceso de energia generada se puede exportar mediante una interconexion de transmision a los
paises vecinos;

o las centrales eléctricas geotérmicas estén equipadas con controles de registro de la carga. Es
probable que esto cause inversiones adicionales en valvulas de control, intercambiadores de
calor, y, en algunos casos, hasta turbinas y generadores, que por supuesto afectarian la viabilidad
financiera del proyecto. El registro de la carga es facil de hacer con centrales binarias de
temperatura media, especialmente si los pozos de produccion estan equipados con bombas, o
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e seinstala un baipas de turbina, lo que permite que el vapor se enrute sin pasar por la turbina 'y
a través de una instalacién para el tratamiento de gases a fin de evitar los impactos ambientales
potenciales de la liberacion directa a la atmésfera.

FIGURA 1.18
Curva de carga simplificada con fuentes tipicas de combustibles

Combustibles fésiles

Solar/edlica

Carga

Hidroeléctrica

Geotérmica

12 18 24
Hora del dia (horas)

Fuente | Autores.

Si ninguna de las opciones anteriores esta disponible, el tamario de la central geotérmica debe determinarlo
la demanda méas pequefia del sistema a lo largo del afio completo. Por ejemplo, supongamos que la
demanda del sistema de un pais normalmente esta por encima de un nivel a lo largo de un periodo de tiempo
determinado (un afio), de acuerdo con los datos del servicio publico o regulador de electricidad. Sin embargo,
cada afio durante un periodo de tres meses, la demanda cae significativamente debajo de ese nivel normal.
En este ejemplo, la capacidad de energia geotérmica para un pais como este no debe exceder la capacidad
que se necesita para satisfacer la demanda durante el periodo de tres meses que refleja el punto mas bajo de
la curva de carga. Esta es la demanda del sistema que el sistema siempre puede mantener, y por lo tanto, la
capacidad geotérmica instalada no debe exceder este nivel en ningin momento. Deben implementarse otras
fuentes de energia para satisfacer la demanda de electricidad restante.

Ademas del nivel de demanda del sistema, el otro factor principal que influye en el tamafio y la capacidad
de una central eléctrica geotérmica planificada es el potencial del yacimiento. La mejor préactica
internacional es desarrollar plantas geotérmicas en pasos dependiendo del potencial estimado (el cual se
basa en exploracion cientifica) y de los resultados de las perforaciones de prueba. Para los proyectos de
energia geotérmica de alta temperatura, los pasos comunes estan entre 30 y 60 MW por generador (grupo
electrégeno) instalado. Esto significa que los proyectos de energia geotérmica no se pueden considerar una
solucion facil para los problemas de suministro de energia de cualquier pais, sino deben ser parte de una
estrategia de largo plazo. La operacién de la unidad inicial durante algunos afios proporcionara informacion
valiosa sobre el potencial fiable del yacimiento y de ese modo facilitara la planificacion basada en hechos
para las expansiones futuras de la central eléctrica.
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Respeto de los limites de sostenibilidad

En los casos en los que el programa de exploracion de un campo geotérmico dado muestra resultados
muy positivos y donde la demanda de electricidad es suficiente, es tentador para el desarrollador asumir
que deberia ser posible construir una central eléctrica grande en un solo paso para captar la capacidad
productiva total del campo geotérmico. Sin embargo, aun si la reinyeccién se hace de la forma necesaria,
construir una central demasiado grande puede resultar en exceder la capacidad productiva del recurso
geotérmico.

CUADRO 1.2
Lecciones a aprender del campo The Geysers en California

En la década de 1970, cuatro empresas privadas independientes perforaron el campo The Geysers en California pero estas
no lograron coordinar debidamente las actividades de explotacion. La capacidad instalada combinada de todas las centrales
eléctricas construidas durante esta década sobrepasd los 2,000 MW. Se perforaron demasiados pozos, la presion de los
yacimientos bajo de manera precipitada, y todavia se necesitaban mas pozos para abastecer suficiente vapor a las turbinas
a la presion requerida. Esto conllevo a una reduccion dréstica de la capacidad eléctrica en The Geysers. Posteriormente,

la reduccion en la presion de vapor se mitigé por medio de aumentar el porcentaje de reinyeccion a Su maximo y agregar
aguas negras de las ciudades cercanas, solo para estabilizarla a cerca de la mitad de su pico histdrico.

Fuente | Calpine 2010.

Exceder la capacidad productiva también puede resultar en una falta de coordinacion entre los
desarrolladores de un yacimiento geotérmico compartido.'® Varios proyectos, siendo el mejor ejemplo “The
Geysers” en California, EE. UU. (Cuadro 1.2), han enfrentado este problema. En algunos de esos ejemplos
de mala coordinacion, el resultado fue una pérdida parcial o total de la inversién debido a la pérdida de la
capacidad productiva del recurso.

Ahora, los desarrolladores geotérmicos han aprendido a utilizar un enfoque més juicioso. Con el propésito
de minimizar los riesgos de caidas de presion o agotamiento del yacimiento, la capacidad de la central
geotérmica debe ampliarse en incrementos de aproximadamente 30 a 60 MW a la vez. Si el presupuesto de
inversion lo permite, varios proyectos de energia geotérmica pueden desarrollarse en paralelo, explotando
campos diferentes. Este enfoque aumenta el suministro de una forma mas rapida, mas econémica y con
menos riesgo geoldgico que lo que lo harfa un intento por captar la capacidad total de un campo de un solo
(como se discute mas adelante en el Capitulo 3).

Calculos estimados del costo de la inversion

La Tabla 1.6 presenta un analisis de costo indicativo para el desarrollo de un proyecto tipico de 50 MW
con instalaciones nuevas en un campo geotérmico con perforaciones de aproximadamente 2 km de
profundidad. Las centrales eléctricas de hasta 50 MW muchas veces constituyen una unidad de primer
paso adecuada, que puede ampliarse o multiplicarse en una fase futura, o permanecer como la unidad
final. La préactica de la industria para profundidades de pozos usualmente esta entre 1.5y 3 km, con un
promedio internacional de aproximadamente 2 km, el cual se usaré para los siguientes célculos. Las cifras
de los costos incluyen todos los costos de exploracion y perforacion, asi como un costo de financiacion
estimado para el desarrollo de un yacimiento hidrotérmico para la generacién de energia.

s Al problema se le conoce en la teoria econémica como la “Tragedia de los comunes”.
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TABLA 1.6
Costos indicativos para el desarrollo geotérmico (50 MW fuera de la capacidad del
generador), en millones de USD

FASE/ACTIVIDAD ESTIMADO  ESTIMADO ESTIMADO
BAJO MEDIO ALTO

1 Inspeccion topografica preliminar, permisos, analisis de mercado™ 1 2 5

2 Exploracion'” 2 3 4

3 Perforaciones de prueba, prueba de pozos, evaluacion del yacimiento'® 1 18 30

4 Estudio de factibilidad, planificacion del proyecto, financiacion, contratos, 5 7 10
sequros, etc."

5 Perforaciones (20 orificios de perforacién)® 45 70 100

6 Construccion (central generadora, enfriamiento, infraestructura, efc.)?! 65 75 95
Sistema de recoleccion de vapor y subestacion, conexion a la red eléctrica 10 16 22
(transmisién)*

7 Arranque y puesta en servicio® 3 5 8
TOTAL 142 196 274
En USD millones por MW instalado 2.8 39 55

Fuente | Autores.

Costos de la energia generada

Los costos de inversion por megavatio instalado pueden variar tanto como lo indica la Tabla 1.6,
dependiendo del pais, la region, geologia, infraestructura existente y dificultad para explorar y perforar el
campo. La distancia al punto de acceso de la siguiente red eléctrica de transmision también es un factor
importante. Ya que los proyectos geotérmicos suelen tener un periodo de operacion largo y estable con

un tiempo de utilizaciéon de varias décadas, las cifras presentadas en la tabla anterior se traducirian en el
siguiente costo nivelado de la energia (LCOE, por su sigla en inglés)?* real por kWh generado en varios
paises (Tabla 1.7). Solo en muy pocos casos los gobiernos o los operadores privados publican las cifras
oficiales del LCOE real para la generacion a partir de recursos geotérmicos. En consecuencia, en la mayoria
de los casos se proporciona un rango de precios indicativo con una base l6gica relevante.

6 Los costos de la inspeccion topografica dependen en gran parte del tamafio y accesibilidad del &rea. Los costos de EIA dependen de las
regulaciones del pafs.

7 Dependiendo de los métodos usados y la accesibilidad y el tamafio del area.

8 Para 3 a 5 perforaciones con profundidades y didmetro variables, desde orificio angosto hasta pozos de produccion de tamafio real (méas
de 8 pulgadas de diametro).

' Estudios y contratos proporcionados por proveedores externos o la propia empresa. Condiciones y regulaciones del pafs relevante.

20 Dependiendo de la profundidad, el didmetro y la quimica de fluidos, requisitos de la boca del pozo e intubacion en términos de presion y
material de acero/recubrimiento. También se ve influenciado por factores subterraneos y fracturas (dificultad y tiempo de perforacién).

22 Dependiendo de la distancia desde la planta hasta el punto de acceso de la red eléctrica de transmision, y de la distancia entre los
orificios de perforacioén y la central eléctrica.

2 Proceso industrial estandar. La central eléctrica podria necesitar ajustes finos de algunas adaptaciones de tiempo y menores. Para el
célculo estimado alto, se necesitan cambios mayores, reparaciones y mejoras a fin de suministrar energia de acuerdo con PPA.

24 El término “nivelado” se refiere a los costos promedio descontados a lo largo del ciclo de vida del proyecto, usualmente de 20 a 30 afios,
incluidos todos los costos.
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Las cifras de costos en la Tabla 1.7 son similares a las obtenidas en un estudio de ESMAP en el 2007, en

el cual el LCOE se calculd en USD 0.0427 por kWh para una inversion aproximada de USD 2.6 millones por
MW instalado. Un informe reciente del Programa de las Naciones Unidas para el Medio Ambiente (UNEP,
por su sigla en inglés (2009) indica que en el afio 2008, USD 2.2 mil millones en el desarrollo de energia
geotérmica -la cifra mas alta entre tecnologias de energia renovable y hasta 149 por ciento desde el 2007.
De acuerdo con UNEP, el total de 1.3 GW de capacidad instalada nueva se atribuy6 principalmente a su
costo nivelado de la energia competitivo (USD$ 0.044 a 0.102 por kWh), la fiabilidad de la produccién de
electricidad geotérmica, la ausencia de costo de combustibles y vidas largas de las centrales.

TABLA 1.7
Costos indicativos observados para la generacion de energia en 2010
PAIS PROYECTO 0 TAMANO USD POR KWh COMENTARIOS
Costa Rica 4 proyectos con un total de USD 0,04 - 0.05 Cifras de ICE!
200 MW
Filipinas Total existente 2,000 MW USD 0,04 - 0,055 Privado, pero en su mayoria construidos
por empresas publicas y luego
privatizados. Célculo estimado propio
basado en el precio de compra del servicio
publico de electricidad
Indonesia Total 1,000 MW USD 0,045 - 0,07 Célculo estimado basado en estudio?
<USD 0,097 Tarifa tope establecida por el gobierno
Etiopia Central de 35 MW planificada USD 0.05-0.08 Calculo estimado
Kenia 130 MW en unidades existentes ~ USD 0,043 - 0,064 Plan de expansion de KenGen 2008°
280 MW planificados en 4 <USD 0.08 Tarifa tope establecida por el gobierno,
unidades pero 10-20% mas baja de acuerdo con
fuentes kenianas*
Islandia 500 MW en unidades grandes USD 0.03 - 0.05 Calculo estimado®; Electricidad vendida a
empresas de aluminio a precio de contrato
México 960 MW en total USD 0,08 Costos promedio de todas las unidades®
Notas | ' P. Moya 2009;? Estudio del Banco Mundial 2010;° Simiyu; * Business Daily 2010;° Joh 2011, ¢ Quijano 2010.

Fuente | Autores.

Debe hacerse ver que los costos de financiacion (incluidos los intereses durante la construccion y el costo
de capital general por el cual se descuentan los flujos de efectivo) pueden afectar considerablemente

los costos de generacién de energia geotérmica. Los costos y niveles de tarifas que se muestran en la
Tabla 1.7 generalmente cubren los costos de capital de fuentes publicas. En aquellos casos en los que el
desarrollador depende de fuentes privadas de financiacion, las tarifas que cubren los costos en su totalidad
tenderian a ser mas altas. Los aspectos financieros del desarrollo geotérmicos se discuten en detalle en el
Capitulo 3.
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Comparacion con otras tecnologias

En cuanto a cualquier otro proyecto de generacion de electricidad, desarrollar un proyecto geotérmico
requiere que los recursos involucrados se puedan justificar econémicamente. En general, esto significa
que el proyecto se convierte en parte de un plan de desarrollo de costo minimo, tomando en cuenta los
recursos alternativos que un pais dado puede desarrollar dentro del marco de tiempo de planificacion.
Estos incluyen opciones térmicas basadas en combustibles fosiles, tales como carboén vegetal, gasdleo de
diferentes grados y precios, y gas natural, asi como recursos renovables que no sean geotérmicos, como
hidroenergia, viento y solar.

La economia de diferentes recursos se puede comparar tomando las diferentes caracteristicas de costos y
calcular el LCOE el cual variara de acuerdo a los costos de inversion, costos de combustibles, costos fijos y
variables de operaciéon y mantenimiento, largo de vida Util, y la tasa de descuento. La Tabla 1.8 muestra los
parametros béasicos de un grupo de opciones de desarrollo alternativas que ilustra un rango de diferentes
posibilidades. Estos incluyen:

e Motores diésel de velocidad media (MSD, por su sigla en inglés), que generalmente funcionan con
gasoleo pesado (HFO, por su sigla en inglés), equivalente a gaséleo #6 y proporcionan un amplio
rango de factores de capacidad. El costo del combustible varia en relacion con el precio del
petréleo para motores de tamafios que no suelen sobrepasar los 20 MW.

e Turbinas a vapor que usan HFO o carbdn vegetal. Las turbinas a vapor exhiben economias a
escala, que normalmente tienen tamafios de mas de 100 MW. En el caso del carbén vegetal, los
costos de inversion varian mucho dependiendo del equipo de mitigacién ambiental requerido (que
dependeré del grado del carboén), asi como de los requisitos de tratamiento del combustible.

e Turbinas de combustiéon que funcionan ya sea con gaséleo (p. €j., gaséleo #4) o gas natural.
Pueden ser de ciclo sencillo o ciclo combinado, en cuyo caso hay una turbina a vapor que
funciona con el calor extraido de los gases de escape de la turbina de combustion. Los tamarios
no suelen ser de mas de 150 MW. Las turbinas de combustion modernas estan disefiadas para
operar con combustibles pesados.

e Turbinas edlicas pequefias, que son especificas para el sitio y suelen instalarse para servir como
complemento de los sistemas mas grandes. Su factor de capacidad es generalmente bastante
bajo (aproximadamente 20 a 30 por ciento).

e  Turbinas edlicas grandes, también especificas para el sitio, que suelen instalarse en sitios
favorables para brindar factores de capacidad de hasta 40 por ciento.

e  (Centrales hidroeléctricas, con costos que pueden variar mucho dependiendo de las
caracteristicas fisicas de la ubicacion y del régimen hidrolégico. Los factores de capacidad
hidroeléctrica usualmente varian entre 40 a 60 por ciento.

La Tabla 1.9 muestra los valores aproximados de los costos de combustible al 2010, basados en un costo
de referencia del petréleo de USD 75 por barril. Una comparacion de los aspectos econémicos relativos de
las diferentes alternativas puede hacerse mediante curvas de seleccion; un conjunto de estas curvas ilustra
el costo total asociado al despecho de un kilovatio de cada tipo de central de acuerdo con el factor de
capacidad. En el caso de las alternativas térmicas, a medida que aumenta el factor de capacidad, el costo
asociado aumenta proporcionalmente al consumo de combustible. Las energias renovables tienen un perfil
mas plano, como se muestra en la Tabla 1.10.
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TABLA 1.8
Caracteristicas de las centrales”
CENTRAL COM- CAPACI-  VIDA COSTODE  COSTO DE VARIABLE ~ FIJOS EFICIENCIA/
BUSTIBLE DAD ECONOMICA INVERSION INVERSION  0&M 0&M CONSUMO
ANUALIZADO COSTO COSTOS DE CALOR
MW ANOS USD/KW USD/kW/Afio  USD/MWh  USD/KW/ %  BTU/
Afio kWh
MSD HFO 20 20 1,900 257 75 47 43 7862
Turbina a HFO 200 25 2,500 321 2.1 34 31 11,006
vapor
Turbina a Carbon 250 25 2,250 289 2.1 34 32 10,663
vapor vegetal
Turbina de NG 100 20 730 99 2.4 9.8 28 12,186
combustion
Ciclo NG 150 25 1,500 192 15 24.5 53 6,438
combinado
Ciclo LNG 150 25 1,500 192 15 24.5 53 6,438
combinado
Ciclo FO #4 150 25 1,500 192 15 245 53 6,438
combinado
Turbina de FO #4 100 20 800 108 25 12 28 12,186
combustion
Turbina edlica  Viento 0.5 30 2,260 282 4 58]
pequefa
Turbina edlica  Viento 15 30 1,700 212 2 35
grande
Pequefia Agua 20 40 2,500 304 4 20
Hidroenergia
Grande Agua 500 50 2,800 337 1 15
Hidroenergia
Geotérmico Vapor 50 30 3,000 374 2 35

*Tasa de descuento 12%.

Fuente | Fernando Lecaros.

En la parte superior de la Figura 1.19, la curva mas inclinada corresponde a una turbina de combustion
que funciona con gaséleo (FO #4), con un costo de capital inicial bajo, pero un costo unitario que aumenta
rapidamente debido al consumo de combustible a factores de capacidad mas elevados.

Esta curva de seleccion ofrece una primera aproximacion a la elecciéon de diferentes tipos de centrales
eléctricas, particularmente cuando se elige entre alternativas que pueden alcanzar factores de capacidad
altos, lo cual no es el caso con las energias renovables intermitentes, como la edlica o la hidroenergia de la
corriente de un rio. La combinacion ideal y més rentable, tedricamente, se encuentra en la parte inferior de
las diferentes alternativas tal como se muestra en la linea punteada en la figura.
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TABLA 1.9
Costos de combustibles, en USD

COSTOS DE COMBUSTIBLES VALOR USD/GJ
Petrdleo $/bbl 74.94
HFO $/L 0.367 8.79
FO #4 $/L 0.500 12.00
Carbon vegetal $/ton 118.00 4.07
LNG $/m? 0.287 8.39
Gas natural $/MBTU 5.00 4.74
Fuente | Fernando Lecaros.
TABLA 1.10

Datos de la curva de seleccion: costos totales anuales de capital y de operacion
(USD/kWh-afio) como una funcién del factor de capacidad

FACTOR DE CAPACIDAD 0% 20% 40% 60% 80% 100%
MSD HFO 304 445 586 727 868 1,008
Turbina a vapor HFQ 355 537 720 902 1,085 1,267
Turbina a vapor carbon 323 406 490 574 658 742
Turbina de combustion NG 109 220 330 44 552 663
Ciclo combinado NG 217 276 335 394 453 512
Ciclo combinado LNG 217 319 422 524 627 729
Ciclo combinado FO# 4 217 362 508 653 799 944
Ciclo de combustion FO# 4 120 395 670 944 1,219 1,494
Turbina edlica pequefia 337 344 358

Turbina edlica grande 247 250 257

Hidroeléctrica pequefia 324 Sl 345 366

Hidroeléctrica grande 352 354 358 363

Geotérmico 409 412 419 430 444 461

Fuente | Fernando Lecaros.

Como se muestra en la parte inferior de la Figura 1.19, la curva de seleccién ofrece una primera
aproximacion del despacho de diferentes recursos bajo la misma curva de duracién de la carga (LDC, por
su sigla en inglés).?> Al conectar los puntos inicial y final de la linea punteada horizontal en la parte superior
de la gréfica a la LDC en la parte inferior -que se muestra aqui con lineas punteadas verticales- la curva de
carga de un pals dado puede mostrar cuales tecnologias serian mas rentables en proporcionar la carga del
sistema durante cierto periodo de tiempo desde la demanda méaxima arriba hasta la electricidad de carga
base abajo.

% La LDC es una representacion normalizada de la curva de carga del sistema por medio de la cual las cargas son "apiladas" de acuerdo
con cudntas horas estan presentes en el sistema.
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La distribucion resultante de la capacidad podria no ser factible (p. ej., puede que no haya suficiente
capacidad geotérmica disponible para cubrir toda la banda generacional asignada a la misma) mientras
que podria haber un exceso de capacidad de otras tecnologias. Se necesitan programas detallados

de optimizacion y costos de produccion con el fin de disefiar un tamafio de central que satisfaga las
condiciones especificas para tratar con estas complejidades, pero el enfoque de la curva de seleccion
ofrece una primera aproximacion de la priorizacion de los diferentes recursos. Seguir este enfoque muestra
cémo la energia geotérmica puede ser competitiva y complementar otras fuentes de generacion, a pesar
del alto costo inicial.

FIGURA 1.19
Curva de seleccion de tecnologias seleccionadas
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Notas Parte superior | Costos totales anuales de capital y operativos por 1 kW como una funcidn del factor de capacidad y su reflejo en la LDC  Parte inferior | Despacho posible.
Fuente | Magnus Gehringer.
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Otra opcién para analizar los datos es examinar el costo promedio por kilovatio hora para diferentes factores
de capacidad (Tabla 1.11).

TABLA 1.11

Costo nivelado en la curva de seleccion (USD por cada kWh)
FACTOR DE CAPACIDAD 0% 20% 40% 60% 80% 100%
MSD HFO £ 0.25 0.17 0.14 0.12 0.12
Turbina a vapor HFQ 0 0.31 0.21 017 0.15 0.14
Turbina a vapor carbon oo 0.23 0.14 0.1 0.09 0.08
Turbina de combustion NG 0 013 0.09 0.08 0.08 0.08
Ciclo combinado NG 0 0.16 0.10 0.07 0.06 0.06
Ciclo combinado LNG 0 0.18 0.12 0.10 0.09 0.08
Ciclo combinado FO# 4 £ 0.21 0.14 0.12 0.11 0.11
Ciclo de combustion FO# 4 o 0.23 0.19 0.18 0.17 0.17
Turbina edlica pequefia o0 0.20 0.10
Turbina edlica grande 0 0.14 0.07
Hidroeléctrica pequefia o0 0.19 0.10 0.07
Hidroeléctrica grande oo 0.20 0.10 0.07
Geotérmico 0 0.24 0.12 0.08 0.06 0.05

Fuente | Fernando Lecaros.

En la Figura 1.19 y la correspondiente Tabla 1.11, la energia geotérmica tiene un costo alto para factores
de capacidad baja. Sin embargo, el costo disminuye y se convierte en el costo mas bajo por kWh cuando el
factor de capacidad aumenta a mas que cerca del 80 por ciento.

FIGURA 1.20
Costos nivelados de energia (USD/kWh) como una funcién del factor de capacidad

0.35
—— MSD HFO
0.30 —— Turbina a vapor HFO
——— Turbina a vapor carbdn
= 0.25 —— Turbina de combustiéon NG
§ 0.2 \ _ C?clo comb?nado NG
8 \ ~——— Ciclo combinado LNG
=] e ——— Ciclo combinado FO#4
% —— Turbina de combustién FO#4
8 0.10 \ Turbina edlica pequeha
——— Turbina edlica grande
0.05 — ——— Hidroeléctrica pequefia
Hidroeléctrica grande
0.00 Geotérmica

0% 20% 40% 60%  80% 100%

Factor de capacidad

Fuente | Autores.
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Analisis del punto de equilibrio para costos de proyectos geotérmicos

El andlisis previo se baso en un costo de inversion de USE 3,000/kW para energia geotérmica. Sin embargo,
la Tabla 1.6 muestra un rango de costos de inversion estimados de acuerdo con las distintas actividades de
desarrollo de una planta geotérmica tipica de 50 MW. Estos célculos estimados estan entre USD 2.8 y 5.5
millones por megavatio instalado, lo que se traduce en USD 2,800 a 5,500 por kilovatio instalado.

Dada esta variabilidad de los costos de inversion de la energia geotérmica, una pregunta util de hacer
es: ;qué tan alto puede llegar el costo de inversion de la energia geotérmica antes de que deje de ser
econémicamente competitiva? Esto se puede lograr si se compara la energia geotérmica con otras
tecnologias de carga base, como las turbinas a vapor que usan HFO o carbén vegetal, motores diésel de
velocidad media que usan HFO, y eventualmente centrales hidroeléctricas grandes.

Usando el método descrito arriba y basandose en los costos de combustible de la Tabla 1.9, los costos de
inversion para el punto de equilibrio econémico para la energia geotérmica podrian estar en el rango de:

. USD 8,900 por kW instalado, en comparacion con turbinas a vapor que usan HFO
. USD 7,000 por kW en comparacion con MSD
o USD 5,200 por kW en comparacion con turbinas a vapor que usan carbén vegetal

o USD 4,400 por kW en comparacion con una hidroeléctrica grande con un factor de capacidad del
60 por ciento

Desafios de la planificacion de sistemas

Los analisis previos muestran cémo la electricidad geotérmica se compara en términos generales con

otras opciones de generacion de electricidad. Determinar el tamafio real y la secuencia de las centrales
eléctricas geotérmicas a desarrollar como parte del plan de expansion de generacién de electricidad de
un pais generalmente se basa en los resultados de modelos més sofisticados que consideran diferentes
fuentes de incertidumbre. Uno de los primeros modelos de optimizacién de la expansion de la generacion
de electricidad, desarrollado por la Agencia Internacional de Energia Atémica y conocido como el modelo
Wien Automatic System Planning (WASP), toma en cuenta consideraciones de fiabilidad durante la
operacion de un sistema de electricidad, y se puede aplicar principalmente a sistemas térmicos. Cuando
la fuente de incertidumbre surge de consideraciones operativas, tales como hidroenergia o viento,
simulaciones detalladas adicionales basadas en las distribuciones de probabilidad de factores operativos
especificos permiten una evaluacion de los costos de operacion esperados para diferentes configuraciones
de centrales eléctricas. Esto se logra mediante programas de simulacién detallados que estan
comercialmente disponibles, tales como el modelo Stochastic Dual Dynamic Programming (SDDP).26 En el
caso de la energia geotérmica, la fuente principal de incertidumbre esté en el costo de inversion, reflejando
principalmente la incertidumbre del costo de exploracion y perforacion. Los modelos de computadora que
toman en cuenta esta fuente de incertidumbre para cuantificar las ventas y desventajas con los recursos en
competencia aun no se han desarrollado.

2 SDDP es un modelo que se usa para la planificacién a mediano y largo plazo de sistemas de generacién y transmision de energia
eléctrica.
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La electricidad geotérmica puede implicar costos de inversion adicionales para el sistema en comparacion
con otras fuentes de generacion de electricidad. Estos costos deben factorizarse en la planificacion de la
expansion eléctrica. Por ejemplo, podria necesitarse una inversion adicional en lineas de transmision debido
a que una planta eléctrica geotérmica no puede construirse demasiado lejos de la fuente del suministro

de combustible (energia geotérmica). Tipicamente, las areas que prometen un recurso geotérmico viable
no coinciden con los centros de carga eléctrica. Las ciudades con poblaciones grandes no suelen estar
construidas sobre fallas geolégicas que son lo suficientemente activas como para soportar centrales
geotérmicas de gran escala como las centrales flash. Esto introduce el riesgo adicional de encontrar
yacimientos geotérmicos de tamafio suficiente como para construir centrales eléctricas lo suficientemente
grandes para justificar el costo de las lineas de transmisién al centro de carga.
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DESARROLLO DE PROYECTOS GEOTERMICOS:
FASES Y RIESGOS

ASPECTOS DESTACADOS

e Un proyecto de energia geotérmica se puede dividir en una serie de fases de desarrollo antes de que inicie la
fase real de operacion y mantenimiento: inspeccion topografica preliminar; exploracion; perforacion de prueba;
revision y planificacion del proyecto; desarrollo del campo; construccion, y arranque y puesta en servicio.

e Eldesarrollo de un proyecto tipico geotérmico para la industria de servicios pablicos usualmente toma entre 5 y
10 afios, dependiendo de las condiciones geoldgicas del pais, la informacion disponible sobre el recurso, el clima
institucional y normativo, el acceso a financiacion adecuada y otros factores.

e | 0sriesgos que enfrenta un proyecto de energia geotérmica conectado a la red eléctrica incluyen: riesgo de recursos
y el riesgo relacionado de sobredimensionar la central eléctrica; riesgos financieros debido al alto costo inicial y el
largo tiempo espera; riesgo de complecion/retraso; riesgos operativos; riesgo de tomadores principales; riesgo de
precio; riesgo normativo; limitaciones de la capacidad institucional, y barreras de informacidn.

e |as fases exploracion/explotacion/produccion (upstream), y especialmente la fase de perforacion de prueba,
usualmente se ven como las partes de mayor riesgo del desarrollo de proyectos geotérmicos, reflejando la
dificultado de calcular la capacidad del recurso de un campo geotérmico y los costos asociados a su desarrollo.

e Fquilibrar la probabilidad de éxito contra los costos de la incapacidad de alcanzar el mejor resultado esperado
pueden manejarse con técnicas formales como el uso de un drbol de decisiones. La técnica permite analizar y
adoptar opciones que maximizan el valor previsto del desarrollo geotérmico al aplicar probabilidades a diversos
resultados del proyecto.

e [ osimpactos ambientales locales del reemplazo de la energia geotérmica por el uso de combustibles f6siles
tienden a ser positivos en general. Sin embargo, al igual que el desarrollo de cualquier infragstructura, la energia
geotérmica tiene sus propios impactos y riesgos sociales y ambientales que es necesario manejar. También es
critico consultar e involucrar a todos los interesados relevantes, presentando ventajas y desventajas y formas de
superar los retos especificos al proyecto.

FASES DE DESARROLLO DE UN PROYECTO DE ENERGIA GEOTERMICA

Los proyectos de geotermia han visto siete fases de desarrollo clave antes de que la fase efectiva de
operacion y mantenimiento (O&M) comience. De acuerdo con la programacion en la Figura 2.1, toma
aproximadamente siete afios desarrollar un proyecto tipico de energia geotérmica de tamario real con, por
ejemplo, una turbina de 50 MW como primer paso. Sin embargo, el tiempo de desarrollo del proyecto puede
variar, dependiendo de las condiciones geoldgicas relevantes del pais, la informacién disponible sobre el
recurso, el clima institucional y normativo, el acceso a financiacién adecuada, y otros factores.
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Cada fase del desarrollo de los proyectos geotérmicos consiste en varias tareas. Después de cada

logro, el desarrollador -ya sea una empresa de proyectos o una institucion del pais- tendra que decidir si
continuar desarrollando el proyecto o no. Las primeras tres fases, o logros, llevan al desarrollador desde

los primeros pasos de reconocimiento hasta la exploracion del campo hasta las perforaciones de prueba.
La primera parte del desarrollo del proyecto (a la que podria llamarsele en términos generales la fase de
exploracion) confirma la existencia, o ausencia, de un yacimiento geotérmico adecuado para la generacion
de electricidad; usualmente se ve como la parte mas riesgosa del desarrollo del proyecto. Si el resultado

de las primeras tres fases, incluidas las perforaciones de prueba, es positivo y se confirma el potencial
geotérmico, se inicia la Fase 4 con el disefio real del proyecto de electricidad, lo que incluye el estudio de
factibilidad, la ingenieria de los componentes y la finalizacién de todos los tramites de financiacion. Las
Fases 5 a 7 abarcan el desarrollo del proyecto en si, y consisten en la perforaciéon de los pozos geotérmicos
de produccion, la construccion de tuberias, la construccion de la central eléctrica y la conexion de la central
alared eléctrica. La Figura 2.1 presenta las fases del proyecto graficamente.

Fase 1: Inspeccion topografica preliminar

La fase de la inspeccion topografica preliminar incluye un primer reconocimiento de un area geotérmica
con base en un estudio a nivel nacional o regional. Si no hay estudios de planes maestros geotérmicos
disponibles, los desarrolladores usualmente realizan sus propios estudios basandose en literatura y datos
disponibles, o ejecutan su propio trabajo de reconocimiento para seleccionar areas en las que solicitaran
concesiones de exploracion. Los métodos incluyen una revision de estudios geoldgicos de suelos, asi como
esfuerzos por documentar el sitio a través de imagenes de satélite y aéreas.

Una vez se otorga la concesion o se selecciona el campo, se inicia un estudio de prefactibilidad a fin de
explorar la probabilidad de la existencia de un yacimiento geotérmico comercial y para obtener un primer
célculo estimado del potencial explotable del mismo. El estudio de prefactibilidad también abarca aspectos
tales como las caracteristicas del mercado de electricidad del pais (demanda y suministro, tomadores
regulares potenciales y clientes), sistema de transmision y distribucion, disponibilidad de infraestructura
basica (carreteras, suministro de agua potable, comunicaciones, etc.), y asuntos ambientales y sociales. El
marco institucional y normativo del pais se estudio para poder evaluar las condiciones para obtener permisos
y licencias para el desarrollo y la operacion del proyecto, y para establecer un Contrato de compra de energia
(PPA, por su sigla en inglés)?” con la empresa de servicios publicos relevante u otros clientes.

Con el propésito de obtener los derechos para explorar y desarrollar recursos geotérmicos dentro

de un éarea especifica, el desarrollador del proyecto (si no es el propietario del terreno) debe obtener
acceso mediante un arrendamiento o concesion de los duefios de la superficie o subsuperficie. El marco
normativo y la velocidad y calidad de las decisiones normativas tomadas en esta fase pueden afectar
significativamente la cronologia del proyecto y el rumbo del desarrollo. Dependiendo del pals, los recursos
de tierra, minerales y agua pueden ser de propietarios privados o pueden ser publicos. Por esto, el
desarrollador tiene que celebrar un contrato con el titular de estos bienes, lo cual normalmente requiere una
cuota anual por arrendamiento o regalias de produccion. El impacto que tienen de estas cuotas sobre la
viabilidad financiera del proyecto debe evaluarse y calcularse cuidadosamente.

27 Varios proyectos de energia geotérmica son operados por generadores eléctricos y proveedores de vapor separados. En tales casos, sera
necesario celebrar un acuerdo adicional por venta de vapor. Se pueden encontrar ejemplos en Indonesia y Filipinas.
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FIGURA 2.1
Desarrollo de un proyecto geotérmico para una unidad de aproximadamente 50 MW

LOGROS/TAREAS ANO DE IMPLEMENTACION (INDICATIVO)
1 2 3 4 o) 6 7 Tiempo de vida
1 Inspecci6n topogréfica preliminar o o

Recoleccion de datos, inventario —_

Inspeccion topografica nacional N

Seleccion de dreas prometedoras —

EIA'y permisos necesarios —

Planificacion de la exploracion — B

2 Exploracion D ———

Superficie (geoldgica) — B

Subsuperficie (geofisica)

Geoguimica —_—

Sondeos (MT/TEM)

Orificios de gradiente y angostos

Adquisicion de datos sismicos

Estudio de prefactibilidad

3 Perforaciones de prueba D

Orificios angostos -

Pozos tamafio real

Prueba y estimulacion de pozos

Pruebas de interferencia

Simulacién del primer yacimiento

4 Revision y planificacion del proyecto < >

Evaluacion y toma de decisiones

Estudio de factibilidad y EIA final

Plan de perforacion

Disefio de las instalaciones

Finalizacion de trdmites de financiacién/PPA

5 Desarrollo de campo —

Pozos de produccion

Pozos de reinyeccion

Pozos de agua de enfriamiento

Estimulacion de pozos

Simulacion del yacimiento e

6 Construccion - >

Tuberfas de vapor/agua caliente

Central eléctrica y enfriamiento

Subestacion y transmision

7 Arranque y puesta en servicio <=

8 Operaci6n y mantenimiento —

Fuente | Autores.

Manual de Geotermia: Como Planificar y Financiar la Generacién de Electricidad




Ademas, obtener las licencias y permisos necesarios suele ser una tarea compleja, especialmente para
permisos ambientales y derechos de agua. Por lo general se requiere una Evaluacion de impacto ambiental
(EIA, por su sigla en inglés) para cualquier proyecto energético grande que también tendria que tratar

con la fase de perforacion en el caso de la energia geotérmica; preparar estos documentos suele requerir
cantidades significativas de tiempo y dinero.

La Fase 1 es importante para establecer un andlisis razonado y evaluar la necesidad del proyecto en
cuestion y, al mismo tiempo, justificar las inversiones necesarias para la exploracién y las perforaciones de
prueba (Fases 1y 2). Los costos de esta primera fase generalmente se calculan en USD 0.5 a 1 millén. Sin
embargo, este estimado asume que la informacién basica de la geologia del area en consideracion ya esta
disponible. En las areas de proyectos nuevos, esto puede aumentar hasta USD 5 millones (Tabla 1.6). Por
estos motivos, la Fase 1 toma desde varios meses hasta 1 afio en completarse.

Fase 2: Exploracion?

La fase de exploracién consiste en inspecciones topograficas al nivel de la superficie para confirmar la
evaluacion de recursos preliminar. La misma empieza tan pronto como el desarrollador del proyecto esta
satisfecho con los resultados de la Fase 1y ha cumplido con los requisitos legales. En total, la segunda fase
puede tomar hasta dos afios, dependiendo del tamafio y la accesibilidad del campo geotérmico y los datos
ya disponibles. Al inicio de esta fase, se produce un plan de exploracién que puede incluir algunos o todos
de los siguientes métodos de exploracion:

. Exploracion geotérmica | Se toman muestras de las fuentes termales existentes y se analizan. El
resultados permiten hacer célculos estimados con respecto a la temperatura del fluido a la profundidad
del yacimiento y un calculo estimado del origen y la recarga del fluido dentro del yacimiento
geotérmico, indicando asi el grado de permeabilidad de la estructura de roca del yacimiento.

. Exploracion geoldgica | Se pueden tomar muestras de rocas, sedimentos y lava ya sea de la
superficie u obtenerse mediante sondeo con testigos para exponer el tipo de fuente de calor y
estimar la ubicacion y el potencial.

e  Exploracion geofisica | Se pueden usar varios métodos para medir la conductividad o
resistividad de las rocas de la superficie; el método Transitorio electromagnético (TEM, por su
sigla en inglés) y el método Magnetotelurico (MT) son los méas usados en la actualidad. Estos dos
métodos se complementan entre si debido a que el MT muestra los resultados a una profundidad
bastante grande mientras que el TEM muestra resultados a poca profundidad y resuelve el
problema del movimiento teldrico del MT.

e Laexploracion geofisica con mediciones de gravedad de Bouguer complementa las
mediciones de MT y TEM al medir anomalias en la distribucion de la densidad de las rocas de
la subsuperficie, permitiendo asf la identificacion de estructuras geoldégicas grandes con limites
relacionados a caracteristicas tecténicas que a su vez podrian llevar a fallas y fracturas. Los
resultados de la exploracion geofisica, usados en combinaciéon con datos geoldgicos, pueden
llevar a la ubicacion de la fuente de calor y proporcionar blancos para las perforaciones de prueba
(perforaciones de exploracion).

2 En este contexto, el término “fase de exploracién” se refiere a la segunda fase en la distribucion detallada del ciclo del proyecto. Este uso
es distinto a “exploracién” en términos generales, la cual consiste en las tres primeras fases, incluida la fase de perforaciéon de prueba. Este
Ultimo uso es mas comun para la industria de gas y petréleo.
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FIGURA 2.2
Seccion transversal de resistividad por un campo geotérmico en Islandia
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Fuente | ICEIDA 2010.

. Los orificios de gradiente de temperatura son orificios de perforacién angostos y poco
profundos, usualmente menos de 500 metros de profundidad y menos de 6 pulgadas de
diametro, perforados para medir el aumento de la temperatura con la profundidad. El gradiente
de temperatura estandar a nivel mundial es aproximadamente 30 °C por cada kilémetro de
profundidad adicional, resultando en una temperatura promedio de 90 °C a una profundidad
de 3 kilémetros. Si, en un area especifica, el gradiente de temperatura aumenta a 90 °C/km,
esto resultaria en una temperatura de 270 °C a una profundidad de 3 kildmetros y eso serfa muy
prometedor para la generacion de energia geotérmica, siempre que pueda extraerse suficiente
vapor del yacimiento. Los orificios de gradiente también permiten recolectar muestras adicionales
de fluidos para realizarles un analisis quimico. Es comun perforar de tres a cinco orificios de
gradiente como parte del plan de exploracién para un proyecto geotérmico nuevo, especialmente
en areas donde no hay sefiales de volcanismo reciente.

e Laexploraciéon sismica, muy conocida y usada en la industria de gas y petréleo, es un método
geofisico que usa “ondas” desde la superficie para mapear estructuras subsuperficiales como
fallas y grietas, que son importantes porque muchas veces son canales del vapor caliente y
fluidos. La mayoria de perforaciones para recursos geotérmicos estaran dirigidas a llegar a al
menos una falla subsuperficial; usando métodos direccionales de perforacion, es posible llegar a
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mas de una falla y asf aumentar aun mas, incluso, multiplicar, la produccién de vapor o fluido del
pozo geotérmico. La exploracion sismica es mas efectiva en las cuencas sedimentarias que en
las areas volcéanicas, donde se encuentran los mejores recursos hidrotérmicos. Esto a veces se

considera una limitacion en el uso de la exploracion sismica para recursos geotérmicos.

En esta fase, ya se concluyé el estudio de prefactibilidad que se inici6 al principio de la Fase 1. La
interpretacion de informacion previa y los resultados de las inspecciones topograficas nuevas se usan para
desarrollar un modelo de yacimiento preliminar, el cual estima las propiedades del yacimiento, tales como la
permeabilidad, los pardmetros de flujo, las temperaturas, el grosos y la extension del area.

Después de completar la exploracion de la superficie, el primer paso para evaluar el recurso es conducir una
evaluacion volumeétrica de los recursos, la cual se puede mejorar con informacién obtenida de las perforaciones
de prueba durante la Fase 3. Para este propésito, suelen aplicarse simulaciones probabilisticas (p. ej., Monte
Carlo) para realizar la evaluacion volumétrica. Realizar pruebas a largo plazo de los pozos de exploracion
productivos sirve para definir la productividad esperada de pozos futuros, asfi como para generar informacion
sobre la respuesta de la presion (descenso) del yacimiento a la produccion de fluido. La respuesta de la presion
se puede usar para modelar parametros agrupados del yacimiento para poder predecir la respuesta futura del
yacimiento durante la utilizacién. Esto se hace necesario a fin de planificar los siguientes pasos en el desarrollo
del recurso geotérmico, hacer el primer célculo estimado del potencial, y decidir donde enfocar el trabajo dentro
del drea de la licencia de explotacion. Al concluir esta fase, se desarrolla un informe geocientifico detallado que
cubre el area explorada, incluido un modelo conceptual de la geologia del campo geotérmico. El informe debe
presentar recomendaciones asi como estrategias de desarrollo preliminar para el érea.®

Los costos de la Fase 2 (es decir, para realizar los MT, TEM, orificios de gradiente de perforacion o
sismicos) dependen del tamafio y la accesibilidad del sitio geotérmico y de la disponibilidad de las
herramientas y el equipo necesarios. Mientras que los costos minimos de exploracién de un sitio geotérmico
serfan en muchos casos de USD1 a 2 millones, cada pozo de gradiente podria agregar de USD 0.5 a

1 millén a esa cifra. Debido a que todos los proyectos y campos geotérmicos son diferentes, es dificil
generalizar los costos de inversion necesarios para las Fases 1y 2.

Fase 3: Perforacion de prueba

Esta fase es la Ultima de las fases exploratorias. Al inicio de esta fase, se disefia un programa de perforacion
para desarrollar un objetivo para confirmar la existencia, ubicacion exacta y potencial del yacimiento.
Usualmente se perforan de tres a cinco pozos geotérmicos de tamafio real®, pero dependiendo de la
ubicacion, accesibilidad e infraestructura en el campo geotérmico, podria ser prudente comenzar con orificios
angostos (orificios con un diametro de menos de 6 pulgadas/15 cm que se pueden perforar con equipo mas
liviano (plataforma de perforacion)) que aquellos que se usan para pozos tamario real (con un diametro de
mas de 8 pulgadas/20 cm). En este contexto también vale la pena mencionar que los planes de perforacion
deben revisarse regularmente durante la actividad de perforacion debido a los resultados de las pruebas
de los pozos. Perforar agujeros angostos para confirmacion del yacimiento, temperatura y quimica, se esta
volviendo mas atractivo pues tales pozos se pueden perforar a 1,500 metros a aproximadamente el 50 por
ciento del costo de un pozo similar de profundidad regular (Johannesson 2011, comunicacion personal).

2 Basado en ISOR 2009.

30 Por ejemplo, un pozo de tamafio real podria tener una profundidad de 1.5 a 3.5 km y tener un didmetro inferior del agujero de 7 a 8
pulgadas. El didmetro superior (en la superficie) puede ser de méas de 20 pulgadas.
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Perforar pozos de tamafio real requiere movilizar equipo pesado de varios cientos de toneladas (Figura
2.3),%! que se transportan en varias docenas de contenedores. En esta fase, no se toma ninguna decisién
final sobre si estos pozos se usaran como pozos de produccion o reinyeccion, ya que el desarrollador no
puede predecir el desempefio futuro de los mismos. Es posible que sea necesario “estimular” los pozos
nuevos después de perforarlos con el fin de eliminar el lodo o cualquier otro material que tape las grietas o
fallas en las rocas. El propdsito de la estimulacion es aumentar la permeabilidad y el caudal de volumen de
los fluidos o vapor geotérmicos hacia el orificio de perforacion. Se realizan pruebas de interferencia entre
los distintos orificios de perforacion para mostrar si y como estan interconectados los pozos. Esto les da a
los cientificos una imagen mas clara del potencial, forma y tamafio del yacimiento en la subsuperficie, asi
como un entendimiento mas claro del potencial de enfriamiento prematuro de los pozos de produccion. La
perforacion dirigida, una tecnologia costosa de la industria de gas y petréleo, puede llegar a varias fracturas
en el mismo pozo, aumentando asf o incluso multiplicando la produccién del pozo.

FIGURA 2.3
Plataforma de perforaciéon de tamafo mediano en el Caribe

o

Fuente | Sigurdur Sveinn Jénsson, ISOR (Iceland Geosurvey).

31 Foto de la plataforma de perforacion Sleipnir de Iceland Drilling Ltd. en el orificio de perforacion WW-03 en Dominica (/SOR (Iceland
Geosurvey).
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De nuevo, las inversiones relacionadas a la Fase 3 pueden ser altas, pero los costos son muy especificos
de los proyectos. Dependiendo de la ubicacion y profundidad de la perforacion, la perforacion de un orificio
angosto cuesta entre USD 0.5 y 1.5 millones, mientras que un pozo tamafio real usualmente costaria entre
USD 2y 6 millones. Por ejemplo, para cuatro pozos tamario real de 2.5 a 3 km de profundidad, incluido el
trabajo cientifico relacionado, la inversién tipicamente costaria entre USD 10 y 25 millones. Dependiendo de
la ubicacion del campo geotérmico y de la necesidad de construir o reforzar las carreteras de acceso, los
costos de movilizacion del equipo de perforacion pueden ser una parte significativa del costo total de esta
fase, debido a que deben transportarse docenas de contenedores grandes con generadores eléctricos y
combustible, tuberia larga de acero (armazones), lodo de perforacién y cemento al sitio de perforacion.

Segun se discute en el Capitulo 3, el apoyo financiero de los gobiernos para reducir los riesgos de
exploracion de los desarrolladores asociados a estas tres fases es muchas veces la Unica forma de
asegurar la participacion privada en el desarrollo inicial de los proyectos geotérmicos. Los gobiernos que
exhortan al sector privado a desarrollar proyectos desde el inicio, incluidas las tres primeras fases del
proyecto, usualmente consideran dar subvenciones, subsidios u otros incentivos a las empresas privadas.
Los acuerdos de comparticion de riesgos entre el sector privado y publico que se definen claramente
antes de hacer cualquier inversion también pueden facilitar la financiacion de estas fases del proyecto al
compartir costos y limitar las pérdidas financieras potenciales en caso de que el yacimiento geotérmico no
sea adecuado para generacion de electricidad.

Fase 4: Revision y planificacion del proyecto

Esta fase incluye la evaluacion de todos los datos existentes por parte del desarrollador, incluidos los
datos nuevos de las fases de exploracion. Los resultados de las perforaciones de prueba le permitiran

al desarrollador del proyecto terminar su estudio de factibilidad, incluidos todos los célculos financieros;
la ingenierfa conceptual de todos los componentes a construir, y el programa de perforacion. En esta
fase, el desarrollador del proyecto determina el tamafio de proyecto méas ventajoso a nivel financiero y las
inversiones necesarias.

Los costos del estudio de factibilidad incluyen todos los costos de las Fases 1 a 3, mas un plan
contingencia para todas las negociaciones, permisos, y trabajo de escritorio y de ingenieria financieros,
legales y ambientales necesarios para trasladar el proyecto a la fase de construccion.

La energia geotérmica es diferente de otras tecnologias de generacion de energia, como carboén vegetal,
gas o hidroenergia, porque no se puede hacer un estudio de factibilidad de produccion de electricidad
hasta que se haya demostrado el potencial del yacimiento geotérmico luego de hacer las perforaciones, y
porque el suministro de combustible (energia geotérmica) esta intrinsecamente relacionado al desarrollo de
una central eléctrica. Las perforaciones de prueba que conllevan un alto costo y muchos riesgos, pueden
verse como parte de la preparacion del estudio de factibilidad del proyecto, lo cual explica la falta de
voluntad de las empresas privadas a desarrollar proyectos geotérmicos desde la primera fase.

Al haber terminado el estudio de factibilidad financiera y técnica del proyecto de generacion electricidad,

el desarrollador usualmente celebra un PPA® con la empresa de servicios publicos relevante u otros
consumidores de electricidad. EI PPA y el acuerdo de concesion especifican la fuente de ingresos asi como
las obligaciones y la asignacion de riesgos. El estudio de factibilidad finalizado y el PPA permiten entonces
al desarrollador acercarse a los financistas.

% |os PPA de electricidad de generacion geotérmica usualmente abordan los mismos temas que los PPA de otras tecnologias de
generacion de electricidad. Sin embargo, es necesario abordar algunos temas unicos de la geotermia, especialmente los relacionados a
los riesgos operativos que evitarian que el operador alcance la produccion acordada. Los temas incluyen, por ejemplo, la degradacion
del yacimiento y los costos relacionados a un aumento en el mantenimiento por motivos geolégicos o quimicos, tales como pozos
complementarios y fuerza mayor.

Capitulo 2

57



FIGURA 2.4
Boca y silenciador de pozo geotérmico

Fuente | NEA 2011. Orkustofnun, the Icelandic National Energy Agency. Foto de bocas de pozo y silenciador en la central eléctrica Hellisheid.

Fase 5: Desarrollo de campo

La Fase 5 marca el inicio del desarrollo en si del proyecto de energia y consiste en perforar pozos

de produccion y reinyeccion, y construir parcialmente la tuberia para conectar los pozos a la central.
Dependiendo del programa de perforacion, se requieren una o mas plataformas de perforacion para perforar
los pozos de produccién necesarios para alcanzar la capacidad proyectada de la central eléctrica. Para un
proyecto geotérmico para la industria de servicios publicos, una regla general muy usada es que todo pozo de
produccioén exitoso proporcione suficiente vapor o liquido como para producir 5 MW de energia eléctrica en la
central eléctrica.®® Sin embargo, hasta en las areas bien exploradas, aproximadamente del 10 al 30 por ciento
(en promedio, 20 por ciento) de todos los pozos perforados resultan estar secos o demasiado débiles como
para usarlos. Esto reduce el la producciéon promedio real de cada pozo perforado a 4 MW.

Ademas de los pozos de produccioén, deben perforarse pozos de reinyeccion para devolver los fluidos
geotérmicos al yacimiento. La reinyeccion de los fluidos geotérmicos produce presion de soporte al
yacimiento; sin embargo, la reinyeccion debe realizarse en lugares en donde no cause el enfriamiento del
yacimiento geotérmico. Esto requiere conocimiento de los patrones de flujo subterraneos, los cuales se
obtienen por medio de la construccion de modelos conceptuales y numéricos del yacimiento y del analisis
numérico del mismo. El disefio de las estrategias de produccion y reinyeccion se estudia inicialmente a

través de una simulacion del yacimiento.
3 |as capacidades de produccion de menos de 5 MW por pozo y a veces capacidades tan bajas como 2-3 MW por pozo se pueden
considerar satisfactorias en algunos casos, dependiendo del tamafio del proyecto y otras circunstancias. Sin embargo, para proyectos

geotérmicos a escala para servicios publicos, los pozos que producen menos de 2 MW de electricidad generalmente se consideran
infructuosos.
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CUADRO 2.1
Diferencias entre perforacion para petréleo y geotérmica

Hay cuatro motivos por qué la perforacion y la gestion del yacimiento en el sector geotérmico son diferentes a las
del sector petrolero:
1| Economia/mercados | El petrdleo es un producto que se comercializa a nivel internacional, facil de almacenar,
transportar y vender. Proyectos de no se puede vender ni asignar un precio afuera de los mercados locales
de calefaccion y electricidad; lo que introduce el riesgo del tomador regular debido a las opciones limitadas
para vender el producto. Ademds, la integracion de los proyectos geotérmicos a la red eléctrica local requiere
infraestructura, permisos y contratos adicionales.

2| Geologia | Aunque la perforacion para hidrocarburos suele realizarse a mayor profundidad que la perforacion
geotérmica, los campos petroleros generalmente estan en ambientes geoldgicamente estables y son mas faciles
de confirmar mediante tecnologias de exploracion de la superficie. Los campos geotérmicos usualmente estan en
zonas volcanicas y fracturadas y su potencial debe confirmarse mediante la perforacion.

3| Composicion de los fluidos o el vapor | Incluso si estd comprobado que un yacimiento geotérmico existe, el
fluido y el vapor pueden, en algunos casos, tener una composicion quimica que impida su uso para la generacion
de electricidad; en contraste, suele ser posible encontrar formas para procesar y usar el petroleo aunque su
composicion quimica sea problematica.

4| Agotamiento del yacimiento | El petrdleo puede extraerse hasta que los aspectos economicos de la produccion
caigan por debajo de un umbral establecido, o, en el mejor de los casos, hasta que el yacimiento se considere
agotado. Los fluidos geotérmicos deben reinyectarse para evitar caidas de presion. Por lo tanto, es necesario entender
el flujo del agua subterrdnea y los sistemas de reabastecimiento del yacimiento a fin de evitar el agotamiento de un
recurso de energia geotérmica. No obstante, un pozo geotérmico bien mantenido puede producir vapor por décadas.

Fuente | Autores.

El tiempo necesario para perforar un pozo geotérmico no solo depende de la profundidad del mismo, sino
de su geologia (rocas) y la capacidad de la plataforma de perforacion que se use. Las areas de fractura
poco profundas requeriran mas encementado para colocar las armazones de los pozos (tuberias de acero)
en las formaciones aledafias para evitar fugas de fluido. Estas operaciones pueden causar incertidumbre en
cuanto al tiempo total necesario para el programa de perforaciéon. En entornos volcéanicos, perforar un pozo
de 2,000 metros de profundidad con un diametro comercial toma un promedio de 40 a 50 dias. El proceso
de perforacion en si consiste en fases alternas de perforaciéon y armado de tuberias y encementado,

hasta llegar a la parte superior del recurso. Una vez el pozo penetra el yacimiento geotérmico, se usan
revestimientos ranurados permeables para evitar que rocas y basura entren al pozo abierto. Ademéas de la
tuberia, los materiales necesarios para la perforacion geotérmica incluyen tubos de perforacion, brocas,
sustancias quimicas para agregar al lodo o fluido de perforaciéon, cemento, combustible, herramientas para
perforacion dirigida, bocas de pozo, vélvulas, etc.

El siguiente ejemplo explica temas relacionados a los costos e inversiones en esta fase. Si el desarrollador
del proyecto piensa desarrollar una central eléctrica con una capacidad instalada de 50 MW, podria
necesitar 13 pozos de produccion. La reinyeccién podria funcionar con la mitad, pero dependeria de la
entalpfa y la composicién quimica de los fluidos, que solo llegan a conocerse después de realizar pruebas
a los pozos. Inicialmente, el desarrollador del proyecto planifica perforar un conjunto de 13 pozos de
produccién y 7 de reinyeccion (para un total de 20 pozos). A un costo de USD 2 a 6 millones por pozo,
esto se traduciria en una inversioén de USD 40 a 120 millones, o de USD 0.8 a 2.4 millones por megavatio
instalado, con un promedio de USD 1.2 a 1.5 millones. En la mayoria de casos, mas del 50 por ciento de
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la inversion total de un proyecto de energia geotérmica esta relacionado a la exploracion y perforacion.
Debido a que toma cerca de seis semanas perforar un pozo normal de 2 km de profundidad, tomaria 30
meses perforar pozos para un proyecto geotérmico de 50 MW con una plataforma de perforacion, sin tomar
en cuenta el tiempo para mover y trasladar la plataforma.

A fin de acelerar el proceso, seria necesario implementar varias plataformas de perforacién y trabajar en las
tuberias superficiales, bocas de pozos y otras infraestructuras necesarias simultdneamente. Sin embargo,
en las areas geotérmicas nuevas podria no ser apropiado acelerar la perforacion, especialmente al inicio
del proceso de perforacion. Para una perforacion exitosa, la ubicacion del siguiente pozo debe basarse en
los resultados de las pruebas de pozos previos.

La perforacién para producciéon, como una parte lenta y costosa de cualquier proyecto geotérmico, debe
basarse en una buena gestion y supervision del proyecto por parte de especialistas experimentados. Los
atrasos durante la fase de producciéon pueden afectar seriamente la viabilidad financiera de un proyecto,
especialmente cuando los contratos o el PPA contienen clausulas y fechas limite para la complecién del
proyecto, la puesta en marcha y distribucion de energia a la red eléctrica.

Fase 6: Construccion

Esta fase abarca la instalacion del sistema de recuperacion de vapor o SAGS (es decir, un sistema de
tuberias de vapor desde las bocas de los pozos hacia la central eléctrica y de regreso para los fluidos de
reinyeccion); los separadores; la planta eléctrica con la turbina, generador y el “extremo frio”, que consiste
en un condensador y necesita ya sea enfriamiento con aire (enfriamiento con ventilador) o agua (directo o
con una columna de enfriamiento). Después de utilizar (expandir) el vapor, los fluidos geotérmicos enfriados
generalmente se inyectan al yacimiento para recalentarse y mantener la presion o evitar el agotamiento del
depdsito. La electricidad generada se envia a una subestacion y desde ahi a la red de transmision.

La Figura 2.5 muestra los diferentes componentes de una central eléctrica geotérmica y el equipo mas
importante de la planta. Empezando desde arriba, hay pozos geotérmicos, cada uno con una carretera de
acceso y un piso de perforacion. Algunos de los pozos estén liberando vapor (“soplando”), posiblemente
debido a trabajos de mantenimiento, pero todos estan conectados por medio de tuberias a la estacion

del separador (en la parte de en medio de la figura), donde los fluidos se separan del vapor. Las tuberias
estan bien aisladas para minimizar que los fluidos y el vapor se enfrian a lo largo de una distancia de varios
kilometros. Desde el separador, el vapor va hacia las turbinas de la central eléctrica, mientras que el agua,
que tiene la misma temperatura que el vapor, se reinyecta al yacimiento mediante pozos de reinyeccion.
Las columnas de enfriamiento son parte del sistema de condensacion, que condensa el vapor restante a
fluidos. La electricidad generada se envia a la red de transmisién por medio de la subestacion adjunta.

Para una unidad de central eléctrica de 50 MW, los costos de la fase de construccion de desarrollo del
proyecto estan, las del tipo de llave en mano, usualmente en el rango de USD 1 a 2 millones por megavatio
instalado. Los calculos de costos no incluyen la linea de transmision ni la subestacién, que son necesarias
para conectar la central eléctrica a la red eléctrica, pues estos costos pueden variar considerablemente de
una instalacion a otra.
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FIGURA 2.5
Central geotérmica Krafla de 60 MW en el noreste de Islandia

Fuente \ Cortesia de Landsvirkjun.

Fase 7: Arranque y puesta en servicio

El arranque y la puesta en servicio de la planta eléctrica es la fase final antes de que la planta comience

el funcionamiento regular. Esta fase usualmente implica resolver muchos asuntos técnicos y contractuales
con el proveedor de la planta. La empresa de construccion y disefio de ingenierfia de la central eléctrica,
muchas veces un contratista de Disefio de ingenieria, adquisicion y construccion (EPC, por su sigla en
inglés) recibe sus garantias de cumplimiento tan pronto como la planta pasa las condiciones de desempefio
minimas que se definen en el contrato. En muchos paises, sin embargo, el estandar de la industria es
entregar los certificados de cumplimiento al final del periodo de garantia. Proporcionar estas garantias y
certificados implica costos adicionales para el desarrollador del proyecto y el contratista de EPC. Afinar la
eficiencia de la central eléctrica y otros equipos, incluidas las presiones de los pozos, etc., puede tomar
varios meses. Los costos para esta fase son parte de las inversiones en la Fase 6.

Fase 8: Operacion y mantenimiento

La operacion y el mantenimiento se pueden dividir en O&M para el campo de vapor (pozos, tuberias,
infraestructura, etc.) y O&M de la central eléctrica (turbina, generador, sistema de enfriamiento,
subestacion, etc.). El mantenimiento adecuado de todas las instalaciones es critico para asegurar un

34 El factor de disponibilidad se define como la cantidad de tiempo que una central eléctrica tiene la capacidad de producir electricidad a lo
largo de un periodo especifico, dividida por la cantidad de tiempo en el periodo.
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factor de disponibilidad alto® y un factor de capacidad alto® para la central eléctrica, y para asegurar una
produccioén continua de vapor de los pozos geotérmicos. La central especifica que se muestra en la Figura
2.5 ha estado en funcionamiento des 1977 y demuestra un factor de capacidad de casi el 100 por ciento.

El O&M del campo de vapor consiste en limpiar los pozos existentes, perforar nuevos (pozos
complementarios) cada cierto tiempo para recuperar la capacidad perdida, y dar mantenimiento a otros
equipos en el campo. Usando el ejemplo de una central eléctrica de 50 MW, los costos estimados de estas
actividades estan en el rango de USD 1 a 4 millones al afio, dependiendo de la quimica de fluidos, geologia
y calidad de los pozos y otros factores.

Para la unidad de la central eléctrica, los costos de mantenimiento suelen calcularse en 1.5 a 2.5 por
ciento de la inversion (precio de compra) de la central eléctrica. Estas cifras dependen en gran parte de

la composiciéon quimica de los fluidos geotérmicos (p. €j., su acidez, corrosion, potencial de formacion de
sarro, etc.). Usando el ejemplo de la central eléctrica de 50 M, esto implica que una central eléctrica de 50
MW de llave en mano, con un costo de USD 10 millones, necesitaria mantenimiento anual de USD 1.5a 2.5
millones a lo largo de un periodo de vida util esperado de 30 afios.

Por ultimo, una planta geotérmica de 50 MW completamente automatizada necesitaria un equipo de
personal de aproximadamente 20 personas bien capacitadas. Los costos operativos estimados (incluidos
impuestos, costos de transmision de la electricidad, gastos generales, etc.) estarian entre USD 1y 4
millones al afio.

Con base en las suposiciones anteriores, los costos totales de O&M para una central eléctrica de 50 MW en
un pais desarrollado o en desarrollo estarian en el rango de USD 3.5 a 10.5 millones al afio. Estos costos se
pueden traducir a USD 0.009 a 0.027 por kilovatio hora generado, con base en un factor de capacidad del
90 por ciento.%®

ASPECTOS AMBIENTALES

Mantener el entorno natural y la integridad de los ecosistemas subterraneos es una consideracion
importante para cualquier proyecto de desarrollo significativo; deben colocarse barreras de proteccion
efectivas con el propdsito de proteger el entorno y las comunidades que viven en el area. Los conceptos
fundamentales de la sostenibilidad ambiental y social son ahora ampliamente reconocidos por los
legisladores, las instituciones de desarrollo y la sociedad en general. Las instituciones financieras
internacionales como el Grupo del Banco Mundial (WBG, por su sigla en inglés), han desarrollado politicas
de proteccion ambiental y social para asegurar la sostenibilidad de los proyectos que apoyan (Anexo

1). Cada vez mas, el sector privado sigue de manera voluntaria lineamientos similares.¥ Lineamientos
especificos a la energia geotérmica se emitieron en un documento del 2007 digno de mencionar titulado
“Environmental, Health and Safety Guidelines for Geothermal Power Generation” (CFl/Banco Mundial 2007).

3% El factor de capacidad se define como la proporcion de la produccion real de una central eléctrica a lo largo de un periodo de tiempo y su
produccién si hubiera operado a la capacidad nominal total todo el tiempo.

% En algunos casos y ubicaciones, los costos de gestién ambiental podrian tener que agregarse a estas cifras, por ejemplo, cuando los
gases NCG como H,S aparecen a concentraciones muy altas.

37 Un ejemplo de este tipo de compromiso voluntario es el lanzamiento en el afio 2003 de los Principios del Ecuador (EP, por su sigla en
inglés) de los bancos del sector privado dirigidos por Citigroup, ABN AMRO, Barclays y WestLB. Las instituciones financieras que se
adhieren a los Principios del Ecuador se comprometen a no proporcionar préstamos a los proyectos en los que el prestatario no cumple o no
es capaz de cumplir con las respectivas politicas y procedimientos sociales y ambientales que implementan tales Principios.

Manual de Geotermia: Como Planificar y Financiar la Generacién de Electricidad



CUADRO 2.2
La importancia de O&M de calidad

Los costos de operacion y mantenimiento son un factor importante en cualquier proyecto de generacion de electricidad.
Sin embargo, la importancia de este componente de costo es particularmente alta para unidades de carga base, incluidas
las centrales geotérmicas, ya que tienen el propésito de funcionar a cerca de la capacidad total la mayor parte del

tiempo que sea posible. Los costos operativos de la central y el rendimiento en linea estdn bajo escrutinio cada vez
mayor por parte de las empresas de servicios publicos que compran la electricidad, los clientes directos del servicio
eléctrico y los financistas. Debido a que los inversionistas y los financistas usualmente son mas conservadores que

los desarrolladores, una empresa con experiencia y reconocida que puede proporcionar O&M llama la atencion de los
bancos, y este atractivo puede traducirse en costos financieros ligeramente mas bajos, una consideracion de importancia
para cualquier proyecto de energfa geotérmica. Es importante que el proveedor de 0&M o el personal interno de 0&M
se puedan utilizar en una fase temprana en el proceso de desarrollo del proyecto a fin de colaborar con el disefio

de la central eléctrica, participar en la construccion y arranque de la central, y llevar a cabo revisiones del sistema.

El contratista o el personal de la central también deben ser capaces de y se les debe pedir que hagan un anélisis en
retrospectiva de todos los eventos significativos del sistema, incluidos andlisis de fondo para planificacion futura.

El aumento en las asociaciones para desarrollar proyectos también resalta otra tendencia de O&M: los afiliados de los
financistas y los desarrolladores suelen ser operadores de plantas altamente competentes. Los derechos adquiridos
sobre el rendimiento de la planta representan una influencia motivadora sobre el proveedor de O&M. Esa motivacion,

a cambio, brinda seguridad a los financistas. También existen otros incentivos para un rendimiento méaximo. Un bono
por buena operacion, atado a una sancion por no cumplir los requisitos minimos de rendimiento, ayuda a asegurar un
desempefio 6ptimo, garantiza que se llegue a la produccion que exigen los requisitos contractuales, y genera ingresos

y utilidades méaximos. Las buenas précticas de 0&M van més alld de maximizar las ganancias actuales y pueden

[levar a un uso eficiente del yacimiento, alargando su vida y asegurando el suministro de vapor. Los desarrolladores
experimentados también saben que un registro de buen rendimiento sera crucial para obtener contratos de ventas futuros
y financiacion a tasas atractivas para plantas futuras.

Fuente | Bloomquist 2002.

Tal como la Figura 2.6 ilustra, las emisiones de CO, de la generacion de electricidad geotérmica, aunque
no son exactamente cero, son mucho menores que las producidas por la generacion de electricidad a
partir de combustibles fésiles.® Datos de 85 centrales geotérmicas (capacidad operativa de 6,648 MWe)
en 11 paises, que representan el 85 por ciento de la capacidad geotérmica en 2001, indican un promedio
ponderado de emisiones de CO, de 122 g/kWh. En Estados Unidos, el mayor productor de electricidad
geotérmica en el mundo, las emisiones de CO, se reportaron en 91 g/kWh (Fridleifsson et al. 2008).%°

Los impactos ambientales del reemplazo de la electricidad geotérmica por el uso de combustibles fosiles
también tienden a ser positivos en general, debido al impacto evitado de la combustion de los combustibles
sobre la calidad del aire, los peligros del transporte y la manipulaciéon de los combustibles, etc. Sin
embargo, como cualquier desarrollo de infraestructura, la electricidad geotérmica tiene sus propios riesgos
e impactos ambientales que deben analizarse, mitigarse y gestionarse. La necesidad de una evaluacion
cuidadosa y mitigacion de todos los impactos significativos de un proyecto de electricidad geotérmica es
muchas veces acentuada por la ubicacion de la central en un area ambientalmente sensible, lo cual no

es usual para un desarrollo geotérmico nuevo. Sin embargo, los impactos de un proyecto de desarrollo

% El vapor o los fluidos geotérmicos en algunas ubicaciones pueden contener altas cantidades de CO, natural (Johannesson 2011). Sin
embargo, por lo general el gas puede reinyectarse o capturarse y usarse para fines industriales.

% Basado en Bloomfield et al. 2003.
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de electricidad geotérmica son por lo general altamente localizados y especificos al sitio, y pocos, si es
que algunos, son irreversibles. En la mayoria de los casos, facilmente pueden disefiarse e implementarse
medidas de mitigacion.

FIGURA 2.6
Emisiones de CO, por fuente de energia primaria en los Estados Unidos
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Gas natural 599
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Fuente | Fridleifsson et al. 2008.

Los primeros efectos perceptibles sobre el ambiente vienen de la perforacién y la infraestructura
relacionada. La magnitud de estos riesgos depende de si los pozos que se perforan son pozos poco
profundos para medir el gradiente geotérmico en la fase de estudio y de si son pozos de exploraciéon o
produccioén. Sin embargo, en todos los casos, los desechos sélidos generados durante la perforacion de
los pozos, como el lodo vy los ripios de perforacion, y otros desechos sélidos deben eliminarse en una forma
ambientalmente responsable; el riesgo de contaminar el agua subterranea durante la perforaciéon de pozos
debe controlarse, y el riesgo de que un estallido de vapor o el agua geotérmica suba a la superficie y se
esparza durante la perforacion de los pozos debe eliminarse.

La instalacion de una plataforma de perforacion y todo el equipo accesorio conlleva la construccion de
carreteras de acceso y un piso de perforacién, asi como el control de los insumos de perforacion (p. ej.,
lodo y agua). Se necesita de una inversion especifica para asegurar el armado de tuberias y encementado
de los agujeros perforados a fin de evitar la contaminacion acuifera, lo que incluye a los pozos
abandonados. El agua subterranea no debe contaminarse con los fluidos de los yacimientos geotérmicos.

La instalacion de las tuberias que transportaran los fluidos geotérmicos y la construccién de la central
eléctrica también pueden afectar los habitats naturales y la morfologia de la superficie. Algunas de estas
tuberias se pueden enterrar para reducir las alteraciones ambientales.

El funcionamiento de la central también puede causar impactos ambientales. Los fluidos geotérmicos
(vapor o agua caliente) suelen contener gases, tales como CO,, H,S, amonfaco (NH,), metano (CH,)
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y trazas de otros gases, que pueden contribuir al calentamiento global, lluvia &cida u olor nocivo si se
liberan a la atmdsfera. También pueden contener trazas de sustancias quimicas toxicas disueltas cuyas
concentraciones usualmente aumentan con la temperatura, y que también pueden causar dafio si se liberan
al ambiente. Varias tecnologias comprobadas, con frecuencia desarrolladas para otros tipos de generacion
de electricidad u otras industrias, estan disponibles en el mercado para controlar, filtrar o modificar
quimicamente las emisiones provenientes del funcionamiento de la central geotérmica.

Los condensadores de la central eléctrica geotérmica pueden operar con enfriamiento directo (rio u
océanos), humedo (columna de enfriamiento) o seco, dependiendo de la disponibilidad de agua, la
tecnologia usada en la planta eléctrica y el tamafio y altitud de la central. Los criterios para elegir el
equipo de enfriamiento son basicamente los mismos que para cualquier otra tecnologia de generacion
de electricidad térmica, debido a que el disefio de todos estos sistemas de enfriamiento se basa en la
temperatura de bulbo humedo*® del sitio en si.

Entre las centrales eléctricas enfriadas con agua, las centrales geotérmicas tienden a usar menos agua

por unidad de energia producida que otras soluciones termales; las centrales geotérmicas enfriadas con
agua usan solo aproximadamente 20 litros de agua fresca por megavatio hora generado, mientras que las
centrales binarias enfriadas con aire no usan agua fresca. Esto se compara, por ejemplo, con méas de 3,000
litros por MWh para las centrales nucleares, mas de 2,500 litros por MWh para las centrales de carbén
vegetal (Asociacion Mundial Nuclear) y 1,400 litros por MWh para las instalaciones de gas natural (Kagel,
Bates y Gawell 2007). En la préctica, sin embargo, el consumo de agua para propésitos de enfriamiento por
unidad de energia generada depende de varios factores que afectan la eficiencia general del proceso de
generacion de electricidad.

El hecho de necesitar mucha agua también puede causar conflictos con otros usos que también la
necesitan cuando el agua es escasa. Ademas, el agua de desecho de las columnas de enfriamiento tiene
una temperatura mas alta que la temperatura ambiente, lo que la convierte en un contaminante térmico
potencial cuando se descarga a los rios y lagos cercanos. Esto se puede mitigar con un plan de manejo
ambiental que establezca niveles autorizados de descarga y temperatura.

La descarga de fluidos de desecho es una fuente potencial de contaminacién quimica. Después de pasar
por la turbina, los fluidos geotérmicos con altas concentraciones de quimicos, como cloruro de sodio
(NaCl), boro (B), fltor (FI) o metales pesados como mercurio (Hg) y arsénico (As), deben ya sea tratarse o
reinyectarse al yacimiento. Los fluidos que vienen de campos geotérmicos de temperatura baja a media,
como se usan en la mayoria de aplicaciones de uso directo, suelen contener niveles bajos de quimicos.

La extraccion o reinyeccion de fluidos geotérmicos puede provocar el hundimiento del suelo en la
superficie. En ciertas areas, esto puede desencadenar o aumentar la frecuencia de eventos microsismicos,
que son imperceptibles y solo pueden detectarse con instrumentos. Hasta ahora, no se ha observado
ningun evento sismico significativo a causa de la explotacién de fluidos geotérmicos. Los pocos incidentes
que provocaron temblores perceptibles estuvieron ligados al proceso de “fracturacion hidraulica” (la
creacion de un yacimiento artificial subterraneo por medio de la induccién de agua fria a alta presion) como
parte de los proyectos de EGS (consulte la seccion sobre la Clasificacion de los sistemas geotérmicos para
obtener més informacién sobre EGS).

4 La temperatura de bulbo himedo es, en resumen, la temperatura que uno siente cuando la piel estd mojada y expuesta a aire en
movimiento. Es una indicacién de la cantidad de humedad en el aire.
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El ruido asociado con la operacion de las centrales geotérmicas podria ser un problema en areas pobladas

donde la central en cuestion genera electricidad. Durante la fase de produccion, se produce un ruido agudo por
el vapor que recorre las tuberias y por la descarga ocasional de ventilacion asi como el ruido de las columnas de
enfriamiento. Estos problemas se pueden mitigar si se determinan los niveles maximos de decibeles y se invierte

en medidas de mitigacion apropiadas, tales como barreras de sonido y otro tipo de aislamiento.

Consulta piblica y comunicacion

A pesar de que la energia geotérmica es una alternativa atractiva, enfrenta varios desafios que cada parte
interesada puede ver de diferente forma. En algunos casos, la falta de concienciacion publica sobre las
diferentes tecnologias geotérmicas puede causar confusion. Por ejemplo, debido a que dos perforaciones
geotérmicas de 5 km de profundidad para un proyecto de EGS indujeron un temblor leve en Basilea en
2007, en Alemania y Suiza se ha expresado la preocupacion de la sociedad por el impacto de la perforacion
geotérmica. En el calor del debate, el publico no distinguié entre tecnologia hidrotérmico y EGS, y en

consecuencia incorrectamente atribuyo el riesgo de alteraciones sismicas al desarrollo geotérmico en general.

El objetivo de involucrar a las partes interesadas es identificar, plantear y discutir soluciones para todas las
cuestiones ambientales y sociales que podrian afectar a las comunidades locales. El publico objetivo debe
incluir representantes de la comunidad afectada y terratenientes, funcionarios del gobierno, la industria
geotérmica e intereses relacionados de la industria (p. ej., mineria, petréleo y gas), instituciones financieras,
bufetes de abogados, organizaciones no gubernamentales (ONG) y grupos comunitarios.

Para los proyectos que cuentan con el apoyo de instituciones financieras internacionales, se requiere una
consulta publica, y el patrocinador del proyecto inicia dicha consulta lo mas pronto posible. En el proceso
de la consulta, los grupos afectados por el proyecto y las ONG locales se involucran y sus puntos de vista
acerca de los aspectos ambientales y sociales del proyecto se toman en consideracion. Las politicas de
proteccion ambiental y social del Grupo del Banco Mundial, por ejemplo, requieren que para proyectos
con mayor impacto ambiental (proyectos Categoria A), el prestatario consulte a estos grupos por lo menos
dos veces: (a) antes de finalizar los términos de referencia de la evaluacion ambiental (EA, por su sigla en
inglés); y (b) una vez se haya preparado un borrador del informe de la EA. Ademas, el prestatario consulta
con dichos grupos cuanto sea necesario durante la implementacion del proyecto con el fin de abordar
cuestiones relacionadas a la EA que los afectan.

RIESGOS DE LOS PROYECTOS GEOTERMICOS

Hay varios factores de riesgo que afectan el apetito de los inversionistas por el riesgo de los proyectos
geotérmicos y asi pues la disponibilidad y el costo del capital comercial de tales proyectos. Muchos de los
factores de riesgo son los mismos que los que enfrenta cualquier proyecto de generacion de electricidad
conectado a la red eléctrica, tales como el riesgo de finalizacion y retraso, riesgo de tomadores principales,
riesgo de demanda o precio de mercado, riesgo operativo y riesgo normativo. Ademas, hay dos riesgos muy
importantes que distinguen a la geotermia de la mayoria de otras tecnologias de generacion de electricidad.

El primero es el riesgo de recursos o riesgo de exploracion que refleja la dificultad de calcular la capacidad de
los recursos de un campo geotérmico y los costos asociados a lidiar con esta incertidumbre. La naturaleza de
los riesgos operativos que enfrenta un proyecto geotérmico también se ve afectada por los riesgos de recursos.
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Un segundo riesgo importante y mas relevante para la geotermia que para la mayoria de otras opciones de
generacion de electricidad, es el riesgo de financiacion debido al plazo de entrega prolongado (tiempo de
espera) entre la inversion inicial y el inicio de las utilidades. El riesgo del plazo de entrega prolongado se ve
exacerbado por el perfil de costos tipico de los proyectos geotérmicos con un costo de capital inicial alto
(seguido por un costo de O&M relativamente mas bajo).

Los riesgos de financiacion y los riesgos de recursos estan muy interrelacionados. Por ejemplo, las primas
de riesgo que exigen los financistas seran mas altas para los proyectos nuevos donde el riesgo de recursos
es el mas alto, que para los proyectos en areas de reacondicionamiento donde ya ha habido cierto
desarrollo y por lo tanto el plazo de entrega anticipado es mas corto y las utilidades mas seguras.

Estos riesgos se describen en mas detalle a continuaciéon, empezando con el riesgo de recursos especifico
para los proyectos geotérmicos.

Riesgo de los recursos o de la exploracion

La tecnologia moderna de exploracion de la superficie ha logrado avances considerables, pero incluso
ahora no es capaz de predecir la profundidad exacta de un yacimiento ni la produccién de vapor exacta
de los pozos perforados. No se obtienen valores exactos sino hasta que se perforan los pozos de prueba
y, finalmente, los pozos de produccioén. En este sentido, los desafios de exploracion del desarrollo de la
energia geotérmica son similares a los de la industria de gas y petréleo, donde el riesgo de exploracion
también es muy alto.*! En el caso de proyectos de gas y petréleo, sin embargo, los rendimientos
potenciales sobre el capital suelen ser lo suficientemente altos como para atraer a inversionistas privados
dispuestos a absorber el riesgo de exploracion, y las empresas de gas y petréleo utilizan un enfoque

de cartera para mitigar el riesgo (Cuadro 2.3). En contraste, en el desarrollo geotérmico, el alcance de
los rendimientos potenciales suele ser mas limitado por diversos motivos, incluido el hecho de que la
electricidad generalmente se vende a un precio regulado y que el desarrollo de los campos geotérmicos
debe hacerse usando un enfoque por incremento gradual/paso a paso, como se menciond anteriormente
y se describe en el Capitulo 3. El rendimiento también esta mas distante que en el caso del gas y petréleo,
pues el flujo de ingresos empezara solo después de la construccion de la central eléctrica.

El aspecto econdmico de un proyecto de desarrollo geotérmico depende tanto de la productividad del
recurso geotérmico como del grado de éxito de explotacion del recurso por cada délar invertido. La
cantidad de energia extraida de un campo geotérmico es principalmente una funcién del numero de
pozos perforados y la capacidad de produccion de cada uno, que también depende del tamafio y la
permeabilidad del yacimiento. La capacidad de produccién de un pozo la determina el gran parte la
velocidad del flujo y la temperatura de los fluidos geotérmicos.*

Los resultados de perforar varios campos geotérmicos de temperatura alta alrededor del mundo han demostrado
que la produccién por pozo entre pozos de la misma profundidad puede variar mucho (histograma en la Figura
2.7). Mientras que la produccion promedio de los pozos en un campo geotérmico especifico se vuelve bastante
constante después de pasar por un cierto “periodo de aprendizaje” cuando se aprende mas sobre el yacimiento
(Stefansson 2002), el proceso de aprendizaje en si es caro. Esto es porque es muy probable que muchos de

“ El indice promedio de exploraciones exitosas en la industria petrolera a nivel mundial es aproximadamente 33%, o uno de tres pozos
(Tordo, Johnston, y Johnston 2010).

“ Otros paréametros que afectan el valor del recurso y el costo de su desarrollo son: (i) la sostenibilidad del yacimiento para la generacion
de electricidad (que a su vez depende de la reinyeccion y la recarga natural); y (i) la quimica de los fluidos (el alto contenido de minerales
puede hacer que sea complicado y costoso utilizar los fluidos).
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CUADRO 2.3

La industria petrolera: quién asume el riesgo de exploracion?

La gestion de riesgos es un aspecto importante de la industria petrolera. Las empresas se protegen contra los riesgos
por medio de invertir en una cartera diversificada de proyectos, con frecuencia en varios paises, e involucrar a los
socios. Pocas veces los paises tienen la misma habilidad para diversificar sus inversiones en petréleo como lo

pueden hacer las empresas grandes. Por ello, no es de sorprenderse que los gobiernos, incluso cuando participan

en actividades comerciales a través de una empresa petrolera nacional, pocas veces eligen asumir los riesgos de la
exploracion directa. Usualmente, los gobiernos se protegen contra el riesgo de exploracion al transferir parte del mismo
a los inversionistas por medio del disefio de un sistema fiscal y contrato. Por lo general, los inversionistas son quienes
soportan el riesgo y costo de exploracion (y desarrollo dependiendo del caso) y la porcién de la empresa petrolera
nacional o del gobierno se paga a partir de la produccion de acuerdo con las especificaciones del contrato de petréleo.
Si no se hace ningtin descubrimiento comercial, solo los inversionistas conllevan el costo de exploracion.

Fuente | Tordo, Johnston y Johnston 2010.

los pozos perforados en la fase inicial seran menos productivos (si no es que completamente “secos”) que

el promedio eventual en “estado estable” de ese campo. En Indonesia, por ejemplo, la mayoria de pozos
geotérmicos activos producen entre 4y 7 7 MW, en promedio. Con pozos de reinyeccion adicionales, habria que
perforar un total de 16 a 20 pozos, en promedio, para un proyecto de 50 MW de electricidad.

El otro factor importante sujeto a la incertidumbre es la profundidad a la que hay que perforar los pozos
para poder hacer uso del yacimiento. Por ejemplo, la diferencia entre perforar a una profundidad de 2.5
km en lugar de 2 km para pozos de tamafio real, faciimente puede traducirse en un costo adicional de

FIGURA 2.7
Histograma de produccion de un pozo geotérmico
Basado en una muestra de 91 campos geotérmicos de temperatura alta en el mundo
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Fuente | Adaptado de Stefansson 2002.
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USD 1 millones por pozo.** También es importante considerar que el costo unitario por metro perforado
probablemente aumenta en funcion de la profundidad.

La Figura 2.8 ilustra la magnitud relativa de los riesgos y costos incurridos cuando un proyecto geotérmico pasa
por las fases de desarrollo. Con cada fase sucesiva, los costos acumulativos siguen aumentando, pero se llega a
un mejor entendimiento de las caracteristicas del campo, lo que reduce el riesgo. El punto clave en la reduccion de
riesgos suele llegar con la confirmacion del recurso por medio de realizar unas cuantas perforaciones de prueba.
Aun asf, sin embargo, el costo eventual de produccion de electricidad (y en consecuencia la rentabilidad/tasa de
rendimiento) es solo un célculo estimado, y el rango del mismo todavia puede ser relativamente amplio.

FIGURA 2.8
Riesgo de los proyectos geotérmicos y costo acumulativo de la inversion
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Fuente | Autores.

La viabilidad financiera de un proyecto de desarrollo geotérmico (definida como la capacidad de

atraer financiacion de fuentes comerciales) aumenta gradualmente siempre y cuando cada fase de
desarrollo sucesiva traiga mas resultados positivos y reduzca la incertidumbre. Sin embargo, resolver

esa incertidumbre tiene un costo. La fase de perforacién de prueba debe volver a mencionarse como un
obstaculo principal a vencer. Con un costo de unos cuantos millones de délares por pozo, esta fase es
mucho mas intensa en capital que las fases anteriores, pero sigue estando llena de incertidumbre. Aqui es

“ En este manual, se asume que el costo por metro perforado esta en el rango de USD 1,000 a 3,000. Un célculo util de otra fuente se basa
en USD 1,500 a 2,500 por metro (al afio 2009), lo que incluye el costo del traslado de la plataforma de perforacién entre plataformas de
pozos, no asi los cargos de movilizacién inicial. Asumiendo que la movilizacién de la plataforma de perforacion al campo cuesta entre USD
250,000 a 500,000, un programa exploratorio inicial de 3 pozos para una profundidad tipica de 1.5 a 3 km puede costar entre USD 7 y 24
millones (PPIAF 2010).
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cuando el desarrollador tiene que hacer inversiones significativas, sin saber si el recurso geotérmico cuenta
con suficiente potencial para recuperar los costos. Obtener financiacién mediante endeudamiento o capital
de inversion en tales condiciones no es una tarea facil. Incluso si se encuentran financistas, lo mas probable
es que exijan una prima de riesgo alta sobre el costo de capital o que busquen formas ya sea de mitigar

o compartir los riesgos restantes. En el Capitulo 3 se discuten opciones para sobrellevar los obstaculos
financieros que resultan del riesgo del recurso.

Se pueden usar técnicas formales tales como el uso de un arbol de decisiones a fin de equilibrar la probabilidad
de éxito contra el costo de fracaso para lograr el mejor resultado esperado. Un desarrollador del posible proyecto
esencialmente se enfrenta con tres opciones: continuar de inmediato con la perforacién para produccion y
arriesgar el fracaso del proyecto; realizar la perforacion de prueba a un cierto costo pero posiblemente reducir el
riesgo del fracaso del proyecto a través del conocimiento obtenido; o, decidir que el prospecto no es lo suficiente
atractivo como para que valga la pena arriesgar dinero ni siquiera para hacer pruebas. El Anexo 2 muestra una
ilustracion del método de arbol de decisiones para un conjunto de datos simplificado.

Algunas interacciones entre los riesgos de los recursos y los riesgos del mercado también deben tomarse
en cuenta. En afios recientes, el costo de perforar pozos ha tenido periodos de aumentos bruscos debido al
aumento en los precios de los productos de consumo como el acero. Ademas, el sector geotérmico puede
experimentar una escasez de plataformas de perforacién debido a la competencia con la industria de gas y
petréleo por el mismo equipo (Banco Mundial/FMAM 2008).

Riesgo de sobredimensionar la central eléctrica

Comprometer los recursos de inversién a un recurso geoldgico de una capacidad de produccion incierta

es siempre riesgoso: los resultados seran subdptimos cuando una central eléctrica geotérmica es ya sea
demasiado grande o demasiado pequefia en relacion con el yacimiento geotérmico subterraneo. Esto podria
considerarse parte del riesgo de los recursos discutido previamente. El riesgo de sobredimensionar la

central eléctrica debe mencionarse especialmente por dos motivos. El primero es que sobredimensionar la
central eléctrica aumenta el riesgo de los recursos al concentrar los recursos de inversion en una ubicacion
determinada en lugar de distribuirlo construyendo centrales mas pequefias en varios campos geolégicamente
independientes. El segundo es que una capacidad excesiva de la central en relacion a la capacidad
productiva del campo geotérmico subterraneo puede causar tasas de extraccion que son insostenibles. El
resultado puede ser una caida de la presion o incluso el agotamiento del yacimiento. La mejor forma de mitigar
este riesgo, tal como se discute en el Capitulo 3, es limitar el desarrollo en un yacimiento geotérmico individual
a incrementos de alrededor de 50 MW secuencialmente, agregando incrementos posteriores a medida que

se recolectan datos sobre los recursos con el paso del tiempo, en lugar de desarrollar inmediatamente una
sola central eléctrica grande. Lara acelerar el crecimiento del programa de desarrollo geotérmico general en el
pais o region, se recomienda desarrollar varios yacimientos independientes en paralelo.

Riesgos financieros debido a un alto costo inicial y un plazo de entrega largo

Los proyectos geotérmicos implican un mayor compromiso de capital inicial que la mayoria de otros
proyectos de generacion de electricidad. Aunque tener costos de capital relativamente altos (y costos
operativos relativamente bajos) es tipico para todos los proyectos de energia renovable, los proyectos
geotérmicos tienen el gasto de capital adicional asociado al desarrollo de exploracién/explotacion/
produccioén (upstream) de campos de vapor. A diferencia de los suministros de carbén vegetal o gas que
se compran a lo largo de la vida util del proyecto, el desarrollo de exploracién/explotacion/produccion
(upstream) de un campo de vapor geotérmico es equivalente a comprar el combustible necesario para la
vida del proyecto por adelantado. Ademas, parecido a los proyectos hidroeléctricos grandes, los proyectos
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geotérmicos tienen plazos de entrega relativamente largos desde el inicio de la exploracién hasta la puesta
en funcionamiento de la central eléctrica y los primeros ingresos.

Estos dos factores -el elevado costo inicial y el tiempo de entrega prolongado- pueden tener un impacto
negativo sobre el costo de capital. Es posible que la financiaciéon mediante deuda no esté disponible
durante las primeras fases del proyecto, lo cual aumenta la necesidad de depender del capital propio que
resulta ser mas costoso. Aun cuando la deuda y los fondos propios son una opcién, el requisito elevado de
capital y el plazo de entrega prolongado hacen subir los costos. Los proveedores comerciales de deuda
(bancos) podrian exigir una prima de riesgo crediticio mas alta en respuesta al riesgo mas alto debido al
monto relativamente grande de deuda inducido por el alto requisito de capital. Por su parte, debido a que el
pago de la deuda usualmente tiene prioridad sobre el flujo de efectivo a capital, los proveedores de capital
exigiran una prima mas alta por el pago atrasado, y por ello mas incierto, de su capital.

Riesgo de finalizacion o retraso

Los atrasos o interrupciones en la finalizacion de cualquier proyecto de infraestructura resultan en un valor
actualizado mas bajo de los ingresos del proyecto. Para los proyectos geotérmicos, la incertidumbre en cuanto al
tiempo necesario para completar el programa de perforacion de los pozos de produccion y reinyeccion es un factor
principal que afecta el nivel de riesgo que toman los financistas. En consecuencia, los inversionistas de capital y
deuda exigen un rendimiento de capital mas alto para compensar los riesgos de un proyecto geotérmico.

Riesgos operativos

Ademas de los riesgos tipicos de cualquier central eléctrica, tales como averias en el equipo, una
central geotérmica enfrenta riesgos durante la fase operativa que son Unicos al sector geotérmico. Estos
riesgos estan relacionados principalmente a la operacion y el mantenimiento del campo de vapor. En
areas donde los pozos tienen que acondicionarse con frecuencia y es necesario perforar muchos pozos
complementarios (por ejemplo, debido a la excesiva acumulacion de sarro por la saturacion de silice o
la corrosion), los costos de estas actividades pueden afectar significativamente los costos de O&M vy los
costos globales de generacion de electricidad.

Ademas, parecido al caso de sobredimensionar la central eléctrica, las practicas inadecuadas de operacion
del campo de vapor pueden llevar a caidas de presion y -en casos extremos- al agotamiento del yacimiento
geotérmico.

Riesgo de tomador regular y riesgo de precio

El riesgo de tomador regular abarca el riesgo de fracaso por parte del comprador de tomar la electricidad
debido a motivos relacionados con el despacho, congestion en la transmisién o fallas de la linea de
transmision, y el riesgo de que el tomador regular no pueda hacer pagos acordados de manera puntual.
Estos riesgos no deberian ser mas altos para la generacién geotérmica que para otros tipos de generacion
de electricidad: el riesgo de despacho puede, de hecho, ser mas bajo si la energia geotérmica disfruta

de privilegios de despacho que suelen otorgarse a otras energias renovables. El riesgo de pago puede
abordarse con enfoques de garantias gubernamentales o de instituciones financieras internacionales (IFl).

El riesgo de precio es el riesgo de tener ingresos mas bajos que los esperados y que es el resultado de
que haya precios de tomador regular méas bajos que los esperados. Este es un riesgo serio en una situacion
en la cual parte de -0 toda- la produccién tomada esta a precios de mercado (contrario a precios fijos bajo
un PPA o un régimen de alimentacion), o en una situacion en la cual el desarrollador tiene que negociar su
precio en contrato con el tomador principal o el encargado de la subasta.
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Riesgo por normativas, limitaciones de la capacidad institucional y barreras de
informacion

El riesgo normativo es un término general para todos los riesgos que son resultado del poder discrecional
de un gobierno sobre factores que afectan el éxito comercial del desarrollador (o inversionista) del proyecto.
Las politicas relacionadas a temas como determinacion de precios e impuestos, uso del recurso natural
(geotérmico), procedimientos de adquisicién, cuestiones ambientales y autorizacion del uso de la tierra
pueden todas afectar el resultado eventual. Por lo tanto, la claridad y certidumbre en relacion con el riesgo
normativo es un factor importante que sirve de apoyo a las decisiones del inversionista.

Las restricciones de capacidad por parte de las instituciones publicas muchas veces constituyen un
disuasivo de la inversion privada en el desarrollo de energia geotérmica. Ademas de proporcionar un marco
normativo claro y sélido, es importante que las instituciones publicas responsables de planificar y gestionar
el desarrollo del sector y de involucrar a los desarrolladores privados sean lo suficientemente capaces y los
inversionistas las vean como creibles.

Un ejemplo en el cual las instituciones del gobierno deben ser vistas como capaces y creibles seria el
ofrecimiento de concesiones geotérmicas para desarrollo privado, lo cual suele tener lugar mediante un
proceso publico de licitacion o adquisicion. En tales casos, es crucial que se proporcione informacion de
buena calidad relacionada al desarrollo (tales como inspecciones topograficas a nivel superficial, estudios
de prefactibilidad, etc.) a los licitadores e inversionistas potenciales. Por otra parte, la capacidad de
estructurar una transaccion para que sea “financiable” para los desarrolladores es esencial si los licitadores
son quienes dirigiran los tramites de financiacion y el desarrollo de los recursos geotérmicos.

Indonesia es un ejemplo en el cual, debido a la capacidad doméstica limitada, las transacciones mal
ejecutadas han llevado a que se liciten muchas concesiones, pero casi ninguna finalice los tramites
financieros. Estas limitaciones, entre otras, han contribuido a la falta prolongada de progreso en el
desarrollo geotérmico de Indonesia. Como resultado, solo un pufiado de operaciones geotérmicas
existentes (proyectos de reacondicionamiento) en Indonesia han ampliado su produccién en la Ultima
década, mientras que ninguna de las concesiones recién licitadas, privadas y nuevas que conllevan mas
riesgos han sido desarrolladas. El Cuadro 2.4 ilustra esto en mas detalle.

La asignacion de derechos de concesion a varios desarrolladores dentro del mismo campo geotérmico crea
desafios adicionales. La asignacion de limites de extraccion para un recurso natural de este tipo es casi tan
dificil como para un recurso clasico de “acceso abierto” (como los peces del océano), debido a la capacidad

o cantidad incierta del recurso. Desde la perspectiva del propietario del recurso (p. €j., el estado) existe un
riesgo de degradacion del recurso o incluso agotamiento debido a la sobreexplotacion. Desde la perspectiva
del desarrollador, el riesgo es que el propietario puede fallar en proteger el recurso de la sobreexplotacion por
otros (o por el propietario mismo) o en asegurar la exclusividad de los derechos de desarrollador a su porcion
del recurso asignada mediante contrato. Otros desafios de la gestion de los derechos de concesiones de varios
desarrolladores dentro del mismo campo incluyen la prevencion de exterioridades negativas por la reinyeccion,
lo cual puede ocurrir si los fluidos reinyectados de un desarrollador enfrian los pozos de producciéon de otro.

Otros riesgos

Ademas de los riesgos especificos a la generacion de electricidad geotérmica o cualquier otra energia
conectada a la red eléctrica, hay otros riesgos del mercado global que un inversionista de un proyecto
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CUADRO 2.4
Exito limitado de Indonesia en licitar concesiones geotérmicas

En el 2003, el gobierno de Indonesia aprob la Ley Geotérmica N.° 27/2003, la cual requerfa que todas las concesiones
geotérmicas nuevas se licitaran de manera competitiva para desarrollo. Para ser consistente con la ley del pafs sobre la
descentralizacion, la autoridad para llevar a cabo |a mayoria de |as licitaciones geotérmicas recaia sobre los gobiernos
locales o provinciales.

Sin embargo, la mayorfa de instituciones subnacionales no contaban con la capacidad y experiencia para realizar
licitaciones internacionales multimillonarias en dolares. Igual de importante fue que muchas instituciones pablicas se
enfrentaron a limitaciones de capacidad en la planificacion y gestion de desarrollos geotérmicos. El resultado fue una
serie de oportunidades de desarrollo geotérmico mal estructuradas licitadas pero que en ninguna se completaron los
tramites de financiacion.

Con una falta de informacién preliminar sobre el campo y la credibilidad de la informacidn ofrecida puesta en duda (a
pesar de que Indonesia tiene una base de datos grande de mapas geotérmicos identificados e informacién relacionada),
muchos de los principales desarrolladores geotérmicos no participaron en las licitaciones. Aquellos que si participaron
procedieron a renegociar los térmicos después de que se les adjudicd la concesion. Debido a que las licitaciones no
inclufan un PPA “financiable” con Perusahaan Listrik Negara (PLN), la empresa eléctrica nacional y tomador regular
principal, los prospectos financieros de la oferta se debilitaron. Para que Indonesia pueda llevar a cabo licitaciones

de concesiones de manera exitosa y competitiva para desarrollar sus recursos geotérmicos, habré que fortalecer la
capacidad de las instituciones publicas de Indonesia para planificar y gestionar los desarrollos geotérmicos, para
aclarar las politicas y los marcos normativos para eliminar varias barreras clave de las inversiones, y para estructurar
transacciones financiables.

Fuente | Migara Jayawardena y autores, basado en lbrahim y Artono (2010).

geotérmico también deberia tomar en cuenta. Estos incluyen el riesgo del cambio de moneda, riesgo de
tasas de interés y riesgo del precio de los articulos de consumo.

La alteracion causada por estos riesgos macroeconémicos a cualquier inversion en proyectos de
infraestructura puede ser profunda. El impacto de los riesgos macroecondémicos de las inversiones en
proyectos geotérmicos la ilustra la experiencia de Indonesia luego de la crisis asiatica de 1997 (Cuadro 2.5).

CUADRO 2.5
La devaluacion de la moneda de Indonesia dio pie a la renegociacion
de los PPA en la década de 1990

La crisis financiera asiatica de 1997 result6 en una devaluacion sin precedentes de la moneda nacional de Indonesia,
haciendo que los PPA en ddlares fueran incosteables para las empresas de servicios ptblicos de electricidad propiedad
del estado. El gobierno se vio obligado a suspender y renegociar los contratos PPA. Estas renegociaciones tomaron
afios en completarse y resultaron en precios de la electricidad casi 50 por ciento menos que los contratos previos a la
crisis: un promedio de USD 0.0452/kWh.

Estos precios mds bajos crearon un desincentivo para los futuros desarrolladores. La industria geotérmica practicamente
se detuvo por completo, y no ha habido ningtn proyecto geotérmico nuevo desde 1997. En un esfuerzo por rejuvenecer
la industria geotérmica, el gobierno de Indonesia ahora estd considerando esquemas para ofrecer mas incentivos por
medio de comprar la energia geotérmica a precios més altos.

Fuente \ Migara Jayawardena y autores, basado en Schiumberger Business Consulting 2009.
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ELEMENTOS CLAVE DEL DESARROLLO EXITOSO DE LA
ENERGIA GEOTERMICA

ASPECTOS DESTACADOS

e Aparte del prerrequisito bésico de un potencial prometedor de recursos geotérmicos, 10s otros elementos clave que apoyan un
esfuerzo por el desarrollo geotérmico exitoso son: disponibilidad de datos de recursos geotérmicos que sean lo suficientemente
precisos y otra informacion pertinente; instituciones efectivas y dedicadas; regulaciones y politicas de apoyo, y acceso por parte
del desarrollador del proyecto a financiacion adecuada, incluida la partes financiera comercial y de concesiones.

e | os requisitos institucionales incluyen la necesidad de un pafs de tener una organizacion (o empresa) nacional dedicada
de exploracion y desarrollo geotérmico capaz de gestionar proyectos de infraestructura de gran escala consistente con
los estandares internacionales y de la industria.

e El otorgamiento de los derechos de exploracion y desarrollo deberia basarse en los principios de: un marco legal
normativo que sea claro; responsabilidades institucionales bien definidas, y procedimientos transparentes y no
discriminatorios, que incluyan medidas adecuadas para controlar las practicas especulativas.

e [ os gobiernos alrededor del mundo usan una amplia gama de instrumentos para apoyar la implementacion de
electricidad renovable, incluidas FIT y obligaciones de cuotas tales como normas para carteras renovables (RPS).

e Solo existen algunos ejemplos de esquemas de FIT que se estén aplicando a la energia geotérmica y la mayoria de ellos
se encuentran en Europa continental. Africa y Asia han observado un interés incipiente en utilizar tarifas de alimentacion
de energfa geotérmica; pero en algunos casos, 10s esfuerzos han derivado en politicas que fijan un precio tope en lugar
de una FIT (p. ej., Indonesia).

e (Como alternativas a las FIT o RPS, los gobiernos podrfan elegir apoyar las sociedades publico-privadas (PPP) que
involucran el concepto de construir-operar-transferir (BOT) o contratos similares para arrancar los programas de
desarrollo geotérmico. El sector pablico que asume el riesgo de recursos geotérmicos ha sido clave en hacer tales
esquemas funcionen (Filipinas, México).

e Después de verificar la viabilidad comercial de su sector comercial a través de una serie de contratos PPP exitosos en
donde el gobierno asume el riesgo de los recursos, el pais podria considerar cambiar a modelos que dependen cada
vez mas en que el desarrollador privado acepte y gestione el riesgo de los recursos. Sin embargo, el desarrollador o
inversionista en este caso requerirdn que se les compense por el riesgo mayor por medio de un precio mas alto de la
electricidad para el tomador regular o por otros medios. Muchos paises han preferido financiar directamente las fases
riesgosas de la fase de exploracion/explotacion/produccion (upstream) debido a este conflicto de objetivos.

e Laexposicion al riego de los recursos puede mitigarse por medio de aplicar conceptos de gestion de la cartera que permitan
la diversificacion en un nimero suficientemente grande de campos de desarrollo prospectivos, lo que incluye esquemas de
seguros. Los organismos de desarrollo internacional y otros donantes juegan un papel clave en proporcionar capital para
gstablecer instalaciones de financiacion de concesiones para mitigar el riesgo de los recursos geotérmicos, asi como ofrecer
apoyo técnico que pueda ayudar a sobreponer las limitaciones de la capacidad institucional.

e  Los posibles disefios para un fondo de desarrollo geotérmico patrocinado por donantes incluyen: (a) un centro de
subsidios o subvenciones de capital directo; (b) un fondo de préstamos (représtamos), (c) y un centro de garantia o
seguros por riesgo. Cualquiera de estos disefios puede reducir el rigsgo de los inversionistas privados y asf reducir la
prima de riesgo para el rendimiento sobre el capital asi como para el costo general de capital, abriendo oportunidades
nuevas para atraer inversiones para ampliar la capacidad de energia geotérmica.
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La energia geotérmica ofrece varios beneficios atractivos que cualquier pais dotado de potencial de
recursos geotérmicos deberfa buscar poder utilizar. Al mismo tiempo, tal como lo indican los riesgos y

las barreras que se discutieron en el capitulo previo, el desarrollo de energia geotérmica es una labor
desafiante. La siguiente discusion brinda una guia sobre cémo se pueden abordar los riesgos y desafios
inherentes del desarrollo geotérmico. La existencia del potencial geotérmico explotable en el pais, aunque
es absoluta y obviamente esencial, es solamente un prerrequisito.

Aparte del prerrequisito basico de un potencial prometedor de recursos geotérmicos, los otros elementos
clave que apoyan un esfuerzo por el desarrollo geotérmico exitoso son: (a) disponibilidad de datos de
recursos geotérmicos suficientemente precisos y otra informacion relevante; (b) instituciones efectivas y
dedicadas; (c) regulaciones y politicas de apoyo; y (d) acceso por parte del desarrollador del proyecto a
financiacion adecuada, incluida la partes financiera comercial y de concesiones (Figura 3.1).

FIGURA 3.1
Elementos clave del desarrollo exitoso de la energia geotérmica

Instituciones
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energia
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Fuente | Autores.

Cada uno de estos cuatro elementos representa un factor que afecta directamente el resultado de un
proyecto o programa de desarrollo geotérmico. Desde el punto de vista de un inversionista, la fuerza de
cada uno de los factores trabaja para aumentar el rendimiento esperado o reducir el riesgo. Desde la
perspectiva de un pais y su gobierno, estos factores pueden determinar el nivel de inversiéon en energia
geotérmica o, de hecho, si dichas inversiones tendran lugar o no.
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INFORMACION DE RECURSOS

El capitulo previo mostré que los riesgos de un proyecto geotérmico estan en su punto mas alto en las fases
iniciales, cuando la informacién disponible sobre los recursos es escasa. El riesgo se reduce gradualmente
a medida que la base de informacion de los recursos se fortalece en el proceso de exploracion y desarrollo.
El gobierno del pals tiene una funcién importante que desempefiar al poner la informacién de recursos
geotérmicos a disposicion de desarrolladores e inversionistas potenciales. Como minimo, el gobierno
deberia mantener registros publicos sobre esta informacién geotérmica como datos sismicos (eventos,
fracturas, etc.) y datos de perforaciones profundas (temperatura, presion, fallas, permeabilidad). También
es esencial contar con informacién sobre los recursos de agua subterranea para el desarrollo geotérmico
ya que el agua subterrdnea no deberfa contaminarse con los fluidos de los yacimientos geotérmicos vy, entre
otros usos, es una fuente potencial de agua de enfriamiento para las centrales eléctricas.

Estos tipos de datos son criticos para los desarrolladores e inversionistas potenciales. Sin embargo, la
interpretacion creible de tales datos solo pueden hacerla expertos en geologia, geofisica y otras disciplinas
relevantes. A fin de que un desarrollador que estéa considerando efectuar perforaciones de exploracion
pueda interpretar esta primera capa de informacion, tiene que ponerse a la disposicion un modelo
conceptual confiable de todo el sistema geotérmico original (o0, como minimo, del campo o yacimiento que
esté en desarrollo). Un modelo de este tipo permite un mejor entendimiento de las posibles ubicaciones

de los yacimientos y su tamafio y condiciones de recarga, asi como la ubicacién de los suministros poco
profundos de agua subterranea. El gobierno deberia hacer todos los esfuerzos por adquirir la mejor
experiencia geoldgica y geofisica disponible para obtener e interpretar correctamente tal informacion.

Como se discute en el Capitulo 2, las fases de exploracion y perforacion de prueba aportan informacion
critica que debe actualizarse a medida que se hacen disponibles los resultados de las perforaciones
de produccion. El Anexo 2 ilustra el proceso y el valor de la informacion obtenida a través de estas
perforaciones.

También debe tomarse en cuenta que el propietario del recurso podria tener un interés inherente en
introducir una tendencia positiva en la informacioén del recurso. Por ello, la posibilidad de poder verificar de
forma independiente la informacioén de los recursos geotérmicos es algo muy atractivo desde el punto de
vista de un inversionista potencial, y puede beneficiar el mercado de desarrollos geotérmicos como un todo.

INSTITUCIONES

El segundo elemento clave en el desarrollo exitoso de energia geotérmica es la fortaleza de las
instituciones y su organizacion estructural en relacion con el desarrollo de energia geotérmica. El marco
legal para el uso de recursos geotérmicos -comenzando con la definicion de derechos de propiedad- es

la base de la fortaleza y organizacion de todas las instituciones que tratan con el recurso. En la mayorfa de
paises, los recursos naturales, incluida la energia geotérmica, pertenecen al estado (a los niveles nacional y
subnacional), con una clausula a tal efectos muchas veces incluida en la constituciéon.* Aunque el derecho
de propiedad recae en el estado, en muchos paises han evolucionado varias formas de participacion del
sector privado en la exploracion, desarrollo y explotacion de los recursos geotérmicos.

4 Son relativamente pocos los paises donde el propietario de la tierra es el titular de los recursos de la subsuperficie.
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El tratamiento de los recursos geotérmicos dentro del marco legal varia considerablemente de pais a pais.
Indonesia, por ejemplo, introdujo una ley geotérmica especial como una pieza de legislacion primaria,

que reconoce las caracteristicas Unicas de la energia geotérmica y su papel prominente en la economia
nacional. La existencia de una ley geotérmica auténoma, sin embargo, no es esencial. En muchos paises,
los recursos geotérmicos estan sujetos a las leyes generales de mineria o extraccion de minerales que rigen
el acceso a la tierra y el licenciamiento para exploracion y desarrollo. Una legislacion aparte suele regir los
procedimientos para obtenciéon de permisos de uso de agua y ambientales. La legislacion de la energia
renovable también juega un papel importante en apoyar el desarrollo geotérmico en muchos paises.

Varios aspectos del desarrollo de la energia geotérmica suelen involucrar la regulacion por parte de

uno 0 Mas organismos gubernamentales, cuyas acciones deben coordinarse bien para evitar imponer
demasiados obstaculos normativos que puedan desalentar a los inversionistas. Por ejemplo, obtener varios
permisos o licencias para el mismo proyecto puede causar retrasos perjudiciales al interés del sector
privado.

El gobierno deberia poder desarrollar estrategias, planes, objetivos y politicas para la energia geotérmica.
Los recursos geotérmicos deben delinearse y caracterizarse debidamente antes de que puedan incluirse
en la planificacion del sistema de electricidad del pafs. Por tanto, el papel del gobierno en esta area
comienza con establecer y mantener servicios para generar y continuamente aumentar el conocimiento de
los recursos geotérmicos, y dicho conocimiento debe estar orientado a la industria y no ser solo académico.
Esto significa que se necesita tener capacidad institucional para planificar debidamente el desarrollo
geotérmico y para involucrar de forma suficiente a los desarrolladores apropiados.

La experiencia de los paises exitosos sefiala la necesidad de que un pais tenga: (a) una organizacion
nacional (o empresa) dedicada a la exploracion y el desarrollo geotérmico capaz de manejar proyectos
de infraestructura a gran escala congruente con normas internacionales y de la industria; (b) un ministerio
0 departamento de gobierno similar que se muestre comprometido y dotado del personal adecuado, a
cargo del sector energético y cuyas funciones incluyan la planificacion explicita para el desarrollo de
energia geotérmica; (c) un servicio publico nacional de electricidad que se muestre comprometido y esté
dotado con el personal adecuado; y (d) un ente regulador capaz (especialmente, dentro del contexto de
un mercado de electricidad liberalizado) cuyas funciones incluyan la aplicacion de politicas energéticas
renovables del pais y equilibrar los intereses de generadores y consumidores.

Cuando se considera toda la cadena de suministro de electricidad geotérmica, el panorama institucional
de la generacion de electricidad geotérmica puede ser relativamente complejo, especialmente en el
contexto de un sector de energia eléctrica liberalizado (p. ej., Filipinas) o en un pais que estéa en camino a la
reforma del sector de la electricidad. El ejemplo del marco institucional de Kenia para el sector de energia
(Figura 3.2) ilustra el lugar de la empresa nacional de exploracion y desarrollo geotérmico dentro del sector
energético de un pais donde el mercado para la energia geotérmica incluye a los productores nacionales
de generacion de electricidad para servicios publicos (KenGen) y los productores independientes de
energia (IPP, por su sigla en inglés). La empresa de exploracién y desarrollo geotérmico, Geothermal
Development Corporation (GDC), confirma la viabilidad de los recursos geotérmicos potenciales a través
de un programa de estudios técnicos y perforaciones de exploracion, y ofrece recursos geotérmicos a
desarrolladores de energia potenciales a través de licitaciones competitivas. Esto incluye vender vapor
tanto a los IPP como a KenGen para generacion de electricidad (Banco Mundial 2010a).
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FIGURA 3.2
Marco institucional del sector energético de Kenia
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CLAVE | ERC = Comisidn reguladora de la energia; GDC = Geothermal Development Company; IPP = Productores
independientes de energia; KenGen = Kenya Electricity Generating Company; KETRACO = Kenya Electricity Transmission
Company; KPLC = Kenya Power and Lighting Company; REA = Rural Electrification Authority.

Fuente | Banco Mundial 2010a.

En algunos casos las instituciones a nivel regional o subnacional juegan un papel distintivo e importante

en el desarrollo de energia geotérmica. El Valle del Rift en Africa, donde las sinergias e interconexiones
transfronterizas son de suma importancia, es un ejemplo. Indonesia, por otro lado, es un ejemplo de un pais
en el cual el proceso de exploracién y desarrollo geotérmico se ha descentralizado de forma sustancial

a autoridades subnacionales (distritales y provinciales), resaltando la importancia de la regulacion
transparente y el fortalecimiento institucional al nivel local.

Por ultimo, al igual que con otras industrias de extraccion, el gobierno y la sociedad civil deberian buscar
mejorar los estandares del gobierno aplicados a empresas involucradas en el sector geotérmico. En
muchos paises ricos en recursos, la calidad del gobierno es vista como un factor clave que afecta la
capacidad de los paises para usar los ingresos de sus industrias extractivas para desarrollo. Los recursos
geotérmicos no son ninguna excepcion en este aspecto.
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Normativa de derechos de tierras y permisos*

Las condiciones de acceso a la tierra son un prerrequisito central que determina la eficiencia de una
politica para promover el desarrollo de recursos geotérmicos. Por ello, el gobierno deberia asegurarse de
que se implementen dichas condiciones y que las mismas se adhieran a las mejores practicas observadas
alrededor del mundo, integrando buenos principios de gestion y medidas adecuadas para controlar las
practicas especulativas.

Los recursos geotérmicos estan ampliamente regidos por el cédigo de minerfa, debido a que a muchos
paises todavia les faltan leyes y normativas especificas para el sector. La base legal para la exploracion
de estos recursos suele encontrarse en la constitucion de un pais, con leyes del sector aprobadas al

nivel parlamentario y temas mas especificos cubiertos por las normativas o los decretos. Al igual que con
cualquier politica y estrategia de desarrollo relacionado a la tierra, el éxito de un desarrollo del sector
geotérmico dependera en gran parte de la integridad del acceso a, el mantenimiento de, y la transferencia
de derechos a los recursos geotérmicos.

Los gobiernos o instituciones reguladoras otorgan los derechos de exploracion y explotacion geotérmica en
areas particulares por medio de concesiones, arrendamientos, licencias y contratos. El otorgamiento de estos
derechos deberia basarse en los siguientes tres principios: (a) un marco normativo y legal que sea claro; (b)
responsabilidades institucionales bien definidas, y (c) procedimientos transparentes y no discriminatorios.

Principios que rigen la gestion de los derechos geotérmicos

Los principios basicos que rigen las operaciones de mineria en muchos paises, y que también aplican a la
exploracion y explotacion de recursos geotérmicos, son:

. Los recursos pertenecen al estado (0, en raras ocasiones, al propietario de la tierra superficial).

. El derecho a explorar y explotar los recursos puede transferirse temporalmente a un individuo o
una entidad corporativa por medio de un documento escrito, normalmente llamado una licencia o
un arrendamiento.

. Los derechos otorgados mediante dicha licencia o arrendamiento son independientes de los
derechos de propiedad de la tierra o la superficie.

. La licencia o arrendamiento otorgados usualmente no establece limites fisicos visibles (tales como
cercos); en cambio, el area suele delimitarse con referencias geogréaficas o coordenadas.

. Los titulares de la licencia o el arrendamiento otorgados deben satisfacer condiciones
preestablecidas para mantener sus derechos sobre el area.

e Cuando la validez de la licencia o el arrendamiento otorgados termina, los derechos regresan al
estado (o al propietario de la tierra superficial).

Algunos principios basicos también deberian regir los derechos de propiedad de los recursos geotérmicos,
los cuales siempre deben otorgarse de forma transparente, objetiva, competitiva y no discriminatoria. Esos
principios son:

e  (Garantia de tenencia | Esto se refiere a la seguridad del titulo, el derecho a transferir el titulo a
cualquier tercero elegible, y el derecho a hipotecar el titulo para recaudar dinero; asi como a la
transformacion de las licencias de exploracion en licencias de explotacion una vez se confirma la
presencia de recursos econémicos.

% Esta seccion se basa en gran parte en Girones, Pugachevsky y Walser 2009.
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. Garantia de titulo | Las licencias y los derechos geotérmicos no deben revocarse ni suspenderse
salvo bajo circunstancias especificas claramente establecidas en el marco legal.

e  Subastas o licitaciones | El marco legal de un pais puede incluir clausulas que permitan la subasta
de derechos especificos cuando el conocimiento geoldgico sobre un yacimiento sea sdlido, ya sea
debido a la propia camparia de exploracion del gobierno o por medio de otras actividades. De lo
contrario, el costo del proceso de subastar excede los beneficios dados los riesgos.

Garantizar legalmente la garantia de tenencia es fundamente debido a que de otra forma serfa dificil atraer
inversionistas de la exploracion geotérmica. Si existe el riesgo de que al descubridor de los recursos no se
le concedan los derechos de explotacion cuando se cumple con ciertas condiciones técnicas y econémicas
predefinidas, la recuperacion de su inversion de capital se vera comprometida. También es importante
asegurarse de que los derechos de explotacion y exploracion se otorguen por un periodo de tiempo lo
suficientemente largo y que puedan renovarse segun sea apropiado, con base en el cumplimiento de
condiciones preestablecidas.

La garantia del titulo/tenencia, sin embargo, no significa que la licencia del desarrollador permita que el
recurso se mantenga sin usarse. Las condiciones preestablecidas que se indican arriba deberian incluir
todos los requisitos necesarios para que el desarrollador ponga el recurso a uso productivo dentro de

un marco de tiempo razonable. Esto significa que: (a) las condiciones para otorgar los derechos de la
concesion geotérmica deben ser lo suficientemente rigurosos con respecto al calendario de exploracion

y desarrollo para asegurarse de que los desarrolladores amplien/desarrollen el campo donde tienen
concesiones, y (b) el gobierno debe incluir suficientes clausulas de salida que le permitan recuperar los
campos y volver a entregarlos si los desarrolladores no son capaces de hacer crecer el desarrollo (al menos
con respecto a areas de desarrollo nuevo).

El otorgamiento de derechos geotérmicos suele ser independiente de los derechos de agua. Esto implica
que, si el uso del recurso geotérmico requiere la evaporacién o el consumo de agua, podria ser necesario
obtener derechos especificos de otro organismo gubernamental. También se necesitaran permisos
adicionales para la construccion y operacion de instalaciones de generacion directa, plantas de vapor de
uso directo, y operaciones relacionadas a las instalaciones y el campo de los pozos.

Medidas para controlar las practicas especulativas

Al establecer el marco para otorgar licencias a inversionistas privados, el gobierno puede afectar en gran
medida la estructura de mercado, ya sea por medio de establecer la etapa de competencia productiva

0, en algunos casos, para un comportamiento especulativo improductivo. En la industria de la mineria, a
veces se hace una distincion util entre la especulacion activa y pasiva. La especulacion activa, que busca
promover la propiedad y aumentar su valor de venta por medio de realizar actividades de reconocimiento
0 exploracion, puede jugar un papel esencial en el desarrollo del sector geotérmico. En contraste,

la especulacion pasiva, donde no se desarrolla ninguna actividad dentro de una licencia especifica

que permanece totalmente inactiva, puede estancar el desarrollo del sector. Los gobiernos limitan la
especulacion pasiva por parte de los licenciatarios de exploracion por medio de aplicar tarifas crecientes,
requisitos de renuncia obligatorios (obligacion periédica de reducir el area superficial de las licencias de
exploracion) y obligaciones de trabajo y requisitos de inversion minimos, entre otras clausulas.
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Las instituciones gubernamentales que otorgan concesiones para exploracion geotérmica deben recordar
que las compafiias privadas de energia geotérmica que buscan desarrollar proyectos de energia
geotérmica alrededor del mundo podrian tratar de acumular tantas concesiones como sea posible y luego
desarrollarlas simultaneamente, una practica bastante conocida en la industria de la mineria. Es esencial
que las autoridades establezcan procedimientos para evaluar ambos la intencién y la capacidad de un
interesado en exploracion y desarrollo geotérmico para implementar la actividad de manera exitosa. Como
minimo, las autoridades deben averiguar sobre la experiencia interna del solicitante, trayectoria en el campo
de la energia geotérmica y bienes de capital. Las averiguaciones deben usarse para evaluar la capacidad
de cada compariia para en efecto poder desarrollar proyectos en el sitio, asi como sus intenciones y
estrategias futuras.

El gobierno debe asegurarse de que la implementacion de los principios que rigen el otorgamiento de
derechos de acceso geotérmicos y de las medidas para controlar las préacticas especulativas sea lo mas
eficiente posible. Para ello, el gobierno debera aclarar si los derechos de acceso geotérmico requieren
tratamiento especial. Dicho tratamiento podria incluir establecer un marco legal especifico para la
exploracion geotérmica o establecer un area especial de servicio integral dentro del gobierno que podria
ayudar a evitar atrasos innecesarios relacionados al hecho de que varios organismos rigen el acceso a
diversos elementos de los derechos geotérmicos.

El papel de la organizacion basica de desarrollo geotérmico

En un pais que aspira un crecimiento del desarrollo de los recursos geotérmicos, el gobierno debe
establecer una estructura institucional apropiada. La experiencia de los paises que han tenido éxito en
desarrollar los recursos geotérmicos resalta la importancia de un campedn nacional o un organismo
medular dedicado a cargo de la exploracién y el desarrollo geotérmicos. Este puede ser un organismo del
gobierno o, preferiblemente una empresa estatal con las capacidades industriales necesarias. La empresa
a cargo de la exploracion geotérmica podria no necesariamente tener la energia geotérmica como su unico
enfoque. Filipinas representa un ejemplo de un modelo efectivo basado en el liderazgo de una empresa
petrolera estatal (PNOC EDC). El ejemplo de México resalta la posibilidad de un liderazgo similarmente
efectivo por parte de una empresa eléctrica estatal integrada (CFE) en desarrollo geotérmico. Ejemplos

de empresas estatales con un enfoque especifico en energia geotérmica son la Geothermal Development
Company (GDC) de Kenia y Pertamina Geothermal Energy Corporation (PGE) en Indonesia.*

En Filipinas, el papel central del desarrollo geotérmico durante muchos afios pertenecié a una subsidiaria
de Phiilippine National Oil Corporation, llamada Energy Development Corporation (PNOC EDC) hasta su
privatizacion en 2007. La ultima, que ahora solo lleva el nombre de EDC, esté a cargo de las operaciones
previas de PNOC EDC en el mercado de electricidad cada vez mas liberalizado de Filipinas. PNOC EDC
tiene un historial largo y ha sido estudiada como un ejemplo de una empresa campeona nacional con
resultados impresionantes que ha obtenido a lo largo de los afios (Cuadro 3.1).

% Entre los paises desarrollados que han sumado una cantidad significativa de capacidad de energia geotérmica en décadas recientes,
Islandia sobresale. En el caso de Islandia, el papel de liderazgo como desarrollador lo han compartido la empresa eléctrica estatal y las
empresas privadas de perforacion, mientras que el liderazgo en investigacion y exploracion ha pertenecido a la National Energy Authority vy,
desde 2003, la institucién propiedad del gobierno llamada Iceland GeoSurvey (Islenskar Orkurannsoknir) o ISOR.
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CUADRO 3.1
EI PNOC EDC de Filipinas como un ejemplo temprano de una empresa
basica de desarrollo geotérmico

En 1976, el gobierno filipino, a través de la Philippine National Oil Company (PNOC), cre6 una empresa filial,
PNOC Energy Development Corporation (PNOC EDC), para que se encargara de las funciones de exploracion y
desarrollo de la empresa nacional de servicios piblicos de electricidad National Power Corporation (NPC) en los
campos geotérmicos de Tongonan y Palinpinon NPC segufa siendo responsable de la generacion de electricidad
y quedarfa como el comprador del vapor geotérmico.

PNOC EDC se convirtié en el brazo del gobierno para la implementacion de la exploracion y el desarrollo

de varios campos geotérmicos en el pais. Muchas dreas se exploraron y perforaron con resultados muy
satisfactorios, lo que Ilevd al desarrollo y produccion eventual de mas de 700 MW de energia geotérmica, mucho
en sociedad con inversionistas del sector privado.

En el afio 2007, la empresa en si se privatizd y se independizd de PNOC, y ahora opera bajo el nombre de EDC.

Fuente | Dolor 2006.

Como una empresa enteramente perteneciente a y controlada por el gobierno, la experiencia de PNOC EDC
en la financiacion de la exploracion geotérmica y proyectos de desarrollo la convirtieron en una contraparte
apropiada para ODA. Con los afios, PNOC EDC recibi6 varios préstamos del Banco Mundial y el Banco de
Japoén para la Cooperacion Internacional para financiar proyectos geotérmicos.

En Indonesia en la década de 1970, la empresa petrolera nacional Pertamina tomé la delantera en la
exploracion geotérmica y fue el brazo del gobierno para aprovechar los fondos de donadores y empresas
internacionales para inversiones geotérmicas. El sélido papel del sector publico en el desarrollo geotérmico
fue reforzado con la creacion de Pertamina Geothermal Energy (PGE) como la entidad central geotérmica
estatal. PGE se establecié en el afio 2006 como una filial enteramente controlada por Pertamina para que
se encargara de todos los aspectos del negocio geotérmico de la empresa principal. Actualmente, PGE

es el desarrollador geotérmico lider del sector publico en Indonesia. PGE opera 272 MW de capacidad
geotérmica y ha desarrollado una estrategia en linea con el segundo programa Fast-Track del gobierno

de Indonesia para ampliar su capacidad de produccién geotérmica cuatro veces, con la adicion de 1,050
MW para el 2015. Las funciones de PGE incluyen construir y desarrollar inversiones geotérmicas bajo la
supervision de Pertamina; operar campos de vapor y centrales eléctricas que son propiedad de Pertaming;
y gestionar Contratos de operacion conjunta (JOC, por su sigla en inglés) por medio de los cuales supervisa
los ingresos de Perusahaan Listrik Negara (PLN) de los desarrolladores geotérmicos privados existentes
(Banco Mundial 2011).

En Kenia, la Geothermal Development Company (GDC) fue establecida en el afio 2008 para ser el principal
responsable de la exploracion y el desarrollo de los recursos geotérmicos. Especificamente, GDC se
encarga del desarrollo integrado de los recursos geotérmicos a través de la exploracion, perforacion,
evaluacion de los recursos y promocion del uso directo de la energia geotérmica. Al encargarse de las
fases iniciales del proyecto, GDC absorbe los riesgos de exploracion y de desarrollo temprano, abriendo
oportunidades para la participacion de los sectores publico y privado en las fases posteriores (CIF 2011b).

Manual de Geotermia: Como Planificar y Financiar la Generacién de Electricidad



En México, la exploraciéon geotérmica promovida inicialmente por la Comision de Energia Geotérmica
(CEG) en la década de 1950 pas6 a ser tarea de la empresa eléctrica nacional CFE a final de la década de
1960. Desde la década de 1970, el desarrollo geotérmico ha crecido de una sola central eléctrica de 37.5
MW a una capacidad instalada total de mas de 950 MW (un aumento de 25 veces), lo que tiene a México
en el tercer lugar de produccion de energia geotérmica, unicamente detras de Estados Unidos y Filipinas
(Quijano-Leodn, Luis y Gutiérrez-Negrin 2003).

Como superar limitaciones en la capacidad institucional

Aunque los recursos geotérmicos se han utilizado para produccion de electricidad por mas de un siglo, la

capacidad técnica e institucional para implementar dichos proyectos todavia es inexistente en varios paises,

muchos de los cuales tienen algunos de los mejores recursos geotérmicos del pals. La baja capacidad de
implementacion se manifiesta en la falta de instituciones y politicas de apoyo, que son debilitadas aun mas
por la falta de informacién adecuada de los recursos y una actividad de exploracion insuficiente. Para ser
una contraparte efectiva del sector privado y las IFI, el gobierno debe formular estrategias y fortalecer sus
organismos a fin de alcanzar sus objetivos de desarrollo geotérmico.

La comunidad internacional ofrece asistencia técnica a los paises desarrollados a través de varias formas
diferentes. Mucha de la asistencia técnica para el desarrollo geotérmico esta asociada a la asistencia para
el desarrollo multilateral y bilateral (Cuadro 3.2).

CUADRO 3.2

Asistencia para el desarrollo multilateral y bilateral para energia
geotérmica

El financiamiento bancario multilateral tiene una presencia trascendental en el desarrollo geotérmico pues mas y

més proyectos estan en los paises en desarrollo; desde el afio 2005, USD 3.8 billones o el 57 por ciento de toda la
financiacion de los proyectos geotérmicos ha sido para los paises en desarrollo. Los bancos multilaterales como el
Banco Interamericano de Desarrollo, el Banco Europeo de Inversiones y el Banco Internacional de Reconstruccion y
Desarrollo se encuentran entre los 15 principales proveedores de deudas para financiar el desarrollo geotérmico. El
grupo bancario para el desarrollo propiedad del gobierno aleman KfW, la Agencia Francesa para el Desarrollo (AFD, por
su sigla en inglés) y la Agencia Japonesa de Cooperacion Internacional son algunas de las principales organizaciones
bilaterales que estan financiando el desarrollo geotérmico a nivel mundial. Las operaciones principales de estas
instituciones suelen tener componentes de asistencia técnica asociadas a ellas.

Fuente | Autores e IEA 2011b.

Las subvenciones de FMAM disponibles a través del Grupo del Banco Mundial, el Programa de las
Naciones Unidas para el Desarrollo (UNDP) y UNEP han sido por bastante tiempo una fuente importante
de asistencia técnica para la energia geotérmica. Los Fondos de inversion para asuntos climaticos (CIF)
recientemente se han convertido en una fuente significativa de financiacion mediante concesiones para
inversiones en energia renovable, incluida la energia geotérmica.

Aparte de la asistencia técnica asociada a los préstamos, el Programa de Asistencia para la Gestion del
Sector Energético (ESMAP), del Banco Mundial ha estado proporcionando fondos para capacitacion y
asistencia técnica para apoyar a los paises a desarrollar planes para diversificar su suministro de energia y
cambiar a opciones de tecnologia de baja huella de carbdn o cero huella de carbén, incluida la geotermia.
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El @mbito de esta asistencia técnica movilizada por estas instituciones internacionales varia desde trabajo
de preparacion de proyectos relativamente de rutina y especifico al sitio (consulte la Figura 3.3 para
conocer una lista de actividades que ha realizado en varios paises una firma de consultoria con experiencia
de Islandia) hasta asesoria de politicas de alto nivel a los gobiernos, reguladores y empresas de servicios
publicos.

Filipinas aporta evidencia alentadora de la efectividad de ese tipo de asistencia. Con los afios, la empresa
nacional de desarrollo geotérmico PNOC EDC desarrolld su experiencia en técnicas de exploracion y
evaluacion de recursos por medio de aprender de otros paises productores de energia geotérmica,
incluidos Nueva Zelanda, Japdn, Islandia, Italia y Estados Unidos. Esto ha ayudado a desarrollar confianza
en la capacidad técnica de PNOC EDC, y la empresa desarrolld una serie de proyectos geotérmicos
financiados con préstamos del Banco Mundial. La empresa adquiri6 la experiencia y tecnologia necesarias
en exploracion, evaluacion de recursos, perforacion de pozos, gestion de yacimientos y produccion de
vapor, asi como experiencia en gestion ambiental, evaluacion del impacto y mitigacion de riesgos de esos
paises avanzados. Los préstamos para el sector otorgados por el Banco Mundial para la exploracion y
delineacion de las areas geotérmicas prospectivas dio el impulso necesario para el programa de desarrollo
geotérmico del gobierno de Filipinas (Dolor 2006).

El ejemplo keniano es digno de mencionar en términos de asistencia técnica para capacitacion y desarrollar
una base de informacion. El pais ha invertido considerablemente en sus recursos humanos a lo largo de
los afios. Esto ha incluido la participacion de empresas estatales clave en cursos breves de capacitacion
que ofrece el Programa de Capacitacion Geotérmica de la Universidad de las Naciones Unidas en Islandia
(UNU-GTP, por su sigla en inglés). El primer curso lo ofrecieron en conjunto el UNU-GTP y KenGen en

el 2005, y desde entonces se realiza una vez al afio. UNU-GTP, KenGen y ahora GDC estan discutiendo
sobre modalidades para hacer que el curso corto sea una escuela permanente para la region completa del
Valle del Rift del Africa del Este. Bajo el Programa de Desarrollo Geotérmico en el Rift de Africa (ARGeo,
por su sigla en inglés) regional y apoyado por FMAM, UNEP esta apoyando a los paises del Valle del Rift
en la tarea crucial de desarrollar la base de informaciéon de los recursos geotérmicos de los paises. Con el
apoyo de la red regional de organismos geotérmicos, se proporcionara un paquete de asistencia técnica

y finanzas para llevar las propuestas a la fase de prefactibilidad, y antes de la perforaciéon de exploracion.
Esto incluird la exploracion de la superficie para confirmar el potencial de los prospectos prioritarios en
cada pais y abordara las barreras relacionadas a la confirmacién de los recursos (Mwangi 2010).

Algunas de las areas comunes de apoyo en politicas y normativas de la asistencia internacional en los
paises con prospectos significativos de desarrollo geotérmico se pueden clasificar de la siguiente manera:

. La opcidén de instrumentos de politica para apoyar a la energia geotérmica en el contexto del pais
y su sector de energia eléctrica.

. Los mecanismos de asignacion de precios y recuperacion de costos para los paises donde
la energia geotérmica no es la opcién de menor costo cuando se excluyen las externalidades
ambientales.

o La aplicacion de instrumentos disponibles de financiacion de la lucha contra el cambio climatico
para monetizar las externalidades globales relacionadas a GHG.
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FIGURA 3.3

Actividades de asistencia técnica de proyectos geotérmicos seleccionados

implementados por una empresa consultora en los paises en desarrollo

Transferencia de tecnologia y desarrollo de capacidades
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. Modalidades de los instrumentos de mitigacion de riesgos para enfrentar el riesgo de los recursos.

. Mejoras al proceso de licitacion para otorgar los derechos de exploracion de desarrollo para
recursos de energia geotérmica.

. Lineamientos sobre la extension y la calidad de la informacién a incluir en los documentos de la
licitacion o las peticiones de ofertas.

. Participacion del sector privado y modelos de PPP adecuados para las inversiones de energia
geotérmica.

e  Oportunidades de desarrollo de fabricacion local para equipo de exploraciéon y generacion de
electricidad geotérmica.

Para resumir, actualmente se encuentran varios programas de asistencia técnica con el apoyo de donantes
disponibles para ayudar a los paises en desarrollo a fortalecer su capacidad técnica e institucional para
desarrollar y ampliar la utilizacion de la energia geotérmica.

CUADRO 3.3
Asistencia del Banco Mundial para incrementar la energia geotérmica
en Indonesia

En Indonesia, el Banco Mundial estd ayudando a fortalecer la capacidad institucional para incrementar el desarrollo
geotérmico. Una subvencidn del Fondo para el Medio Ambiente Mundial (FMAM) estd ayudando a la Direccion de
Geotermia del Ministerio de Energfa y Recursos Minerales a realizar varias reformas, entre las que se incluyen: (a) el
desarrollo de un mecanismo de asignacion de precios y compensacion para cubrir el costo creciente y 1os riesgos de
desarrollo geotérmico; (b) el disefio de un proceso de licitacion creible para ofrecer concesiones geotérmicas nuevas;
(c) identificar formas para asignar mejor los riesgos de los recursos geotérmicos; (d) llevar a cabo los chequeos y las
revisiones necesarias al marco normativo de la energia geotérmica existente, y (e) aclarar cuales son los protectores
ambientales y sociales.

Estas reformas son necesarias si se quiere que Indonesia alcance con éxito su crecimiento global sin precedentes de
cerca de 4,000 MW de capacidad de generacion geotérmica bajo su programa acelerado para ampliar la capacidad de
generacion de energia. Pertamina Geothermal Energy (PGE) es responsable de aproximadamente un cuarto de este
objetivo, y tiene planeado ampliar su capacidad instalada geotérmica de 272 MW actualmente a mas de 1,300 MW
para el 2015. Se calcula que la financiacion necesaria para dicho crecimiento es de unos USD 2 mil millones o més

y también sera un reto para las capacidades institucionales de PGE el poder implementar exitosamente un programa
de tal magnitud. El Banco Mundial, que estd financiando aproximadamente 150 MW de la expansion de la capacidad,
facilitd una subvencion de cerca de USD 42.5 millones del gobierno de los Paises Bajos a PGE durante la preparacion
del proyecto. El objetivo de la subvencion era aumentar la experiencia existente en PGE; preparar el proyecto de modo
que cumpla con las normas internacionales y de la industria, y fortalecer la capacidad general de la empresa. Dado el
impacto positivo de este esfuerzo, se incluyd una subvencion adicional de aproximadamente USD 7 millones como
cofinanciacion del gobierno de Nueva Zelanda para aumentar el impacto institucional de la asistencia técnica para
implementar el programa de inversion de PGE completo de més de 1,000 MW.

Fuente | Banco Mundial 2011.
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POLITICAS

En tercer lugar, las politicas de apoyo para atraer inversionistas privados son necesarias para el desarrollo
geotérmico exitoso. Esto es especialmente valido si un palis decide hacer la transicion de un enfoque de proyecto
por proyecto a un enfoque que cree el entorno correcto para inversiones en un esfuerzo ampliado al nivel
nacional para implementar energia geotérmica. Mientras que las medidas especificas del proyecto, tales como
los contratos de compra de energia individuales, pueden ser suficientes para iniciar el desarrollo geotérmico

en un pais, los enfoques a nivel nacional son mas adecuados en paises que intentan cumplir con objetivos
cuantitativos significativos de energia geotérmica o que buscan ampliar su industria geotérmica existente.

Idealmente, el entorno de politicas de apoyo deberia extenderse a todas las fases de la cadena de suministro
de energia geotérmica e incluir la remocién de barreras de la toma regular de la energia geotérmica que

pone el operador de la red eléctrica y los mecanismos de recuperacion de costos crecientes (si los hay)

de quienes pagan la tarifa (los usuarios finales de la electricidad). Los gobiernos alrededor del mundo han
usado incentivos de precio (p. €j., las FIT), objetivos cuantitativos (cuotas, etc.), despacho prioritario y otras
medidas normativas para apoyar la energia renovable, incluida la geotérmica. Ademéas de estas medidas, y
discutiblemente como una cuestion de incluso mayor prioridad, los gobiernos pueden aumentar la rentabilidad
de todo el apoyo a la energia renovable por medio de reducir los subsidios a los combustibles fosiles.

A mismo tiempo, al considerar sus opciones de politicas, los paises desarrollados deberian estar al tanto
de los costos de instituir y mantener incentivos a nivel nacional para el desarrollo de la energia geotérmica
y otras energias renovables. Una FIT tiene un costo, ya sea que esté cubierto por los consumidores finales
o por las finanzas publicas. En cualquier caso, se necesita un enfoque sostenible e imparcial para cubrir
cualquier precio adicional por energia limpia en reconocimiento de sus beneficios locales y globales.

La interaccién y secuenciacion de politicas es otra consideracion importante si se quiere que los incentivos
para implementar cualquier energia renovable (incluida la geotérmica) sean efectivos. Ademas de los
incentivos mismos, deben existir clausulas legales y normativas especificas que aborden los temas del uso
de la tierra, el uso de los recursos y la asignacion de derechos a fin de evitar cuellos de botella frustrantes
en el desarrollo de la energia renovable (Azuela y Barroso 2011).

Instrumentos de politicas nacionales que apoyan la generacion de energia
geotérmica

Incentivos para la generacion de energia geotérmica

Los gobiernos de muchos paises usan una amplia gama de instrumentos de politicas y normativas para
apoyar la implementacién de electricidad renovable. (Figura 3.4).

Estos pueden dividirse en dos amplias categorias: apoyo a la inversion (subvenciones de capital, préstamos
blandos, exenciones/reducciones de impuestos sobre la compra de bienes) y apoyo a las operaciones
(subsidios de precios, obligaciones de cuotas combinadas con certificados verdes negociables y
exenciones/reducciones de impuestos sobre la produccion de electricidad). El apoyo a las operaciones
tiene la ventaja de ejercer una influencia méas directa sobre el resultado final -la electricidad renovable que
se despacha a la red eléctrica- por medio de recompensar la produccion efectiva de electricidad, no solo la
instalacion. El apoyo a la inversion, tal como el capital subsidiado y los incentivos fiscales, puede jugar un
papel importante durante la fase inicial de la introduccién al mercado cuando los fondos necesarios todavia
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FIGURA 3.4
Instrumentos normativos y de politicas que apoyan la implementacion de electricidad renovable
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préstamos suaves (RPS)

Fuente | Autores.

son limitados. Para los proyectos de energia geotérmica, los instrumentos de apoyo a la inversion son
particularmente importantes pues ayudan a enfrentarse directamente a las barreras iniciales como el riesgo
de exploracion y los costos elevados de la inversion.

Los instrumentos que brindan apoyo a las operaciones pueden dividirse en instrumentos basados en
cantidad e instrumentos basados en precio. En el esquema basado en la cantidad tal como una politica de
normas para carteras renovables (RPS), el objetivo de cantidad (u obligacién) es una decision establecida
por politicas, mientras que el precio lo establecen las fuerzas de mercado. En un esquema basado en
precios como las FIT, el mercado determina la cantidad suministrada al precio establecido por la politica.
La teorfa econémica sugiere que, bajo condiciones ideales, los instrumentos basados en la cantidad y los
instrumentos basados en el precio tienen la misma eficiencia econdémica (IEA 2008).

La mayorfa de fuentes de energia renovable reciben apoyo publico de varias formas. Los paises con sélidas
agendas de desarrollo de energia renovable han introducido ya FIT u obligaciones de cuota, tales como RPS
como su politica basica, con otras formas de apoyo como complementos. Las RPS a veces se combinan

con un sistema de certificados verdes negociables (TGC, por su sigla en inglés) por medio de los cuales la
parte obligada a satisfacer la cuota de energia puede comprobar el cumplimiento. Ambas politicas FIT y RPS
requieren un compromiso solido de largo plazo de parte del gobierno y un marco legal elaborado. La toma
regular obligatoria de la energfa renovable por parte del servicio publico de energia eléctrica es un elemento
clave en ambos regimenes de FIT y RPS. El costo creciente del servicio publico que se debe a la diferencia
de costos entre la energia renovable y la convencional debe ser absorbido ya sea por quienes pagan la
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tarifa o por el gobierno/contribuyentes. El beneficio viene en forma de un mayor flujo de capital al sector de
energia renovable del palis. Para proyectos de energia renovable en los que la barrera principal es una de
costo creciente, los inversionistas tienden a buscar proyectos apoyados por FIT particularmente atractivos, ya
que los niveles de las tarifas usualmente se establecen con el objetivo de garantizar rendimientos atractivos
sobre el capital propio del inversionista. Las ventajas tedricas de los esquemas de RPS 'y TGC incluyen la
introduccion de menos distorsiones en la asignacion de precios que con esquemas de FIT.

La energia geotérmica destaca como un caso especial entre las fuentes de energia renovable, y el alcance
de aplicacion de tales instrumentos de politicas que se discute aqui debe considerarse detenidamente

en el contexto especifico del pais en cuestion. Existen pocos ejemplos de esquemas de FIT que catalizan
exitosamente el inicio de la explotacion geotérmica en un pais, estando la mayoria de ejemplos ubicados

en Europa continental. Afuera de Europa, Africa y Asia han visto un interés incipiente en usar tarifas de
alimentacion para la energia geotérmica (Gipe 2011). El ejemplo digno de mencién de Kenia se considera a
continuacion. Los sistemas de obligacion de cuota o RPS combinados con TGC se han aplicado a la energia
geotérmica en EE. UU., Italia y Japén (IEA 2008). En los paises en desarrollo Filipinas recién acaba de
introducir clausulas par RPS en su legislacion del tema geotérmico, entre otras formas de energia renovable.

En Kenia, la medida mas significativa para promover las empresas de suministro comunitarias o

privadas ha sido la politica de tarifa de alimentacién sobre la energia geotérmica, solar, edlica, biomasa e
hidroeléctrica pequefia de enero del 2010. Los objetivos definidos en el sistema FIT keniano son: facilitar
la movilizacién de recursos al proporcionar seguridad en las inversiones y estabilidad de mercado para los
inversionistas en la generacion de electricidad a partir de fuentes de energia renovable; reducir los costos
y retrasos de transaccion y administrativos por medio de eliminar el proceso convencional de licitacion; y
exhortar a los inversionistas privador a operar sus centrales eléctricas de manera prudente y eficiente a fin
de maximizar el rendimiento (GoK 2010).

CUADRO 3.4
Tarifa de alimentacion geotérmica de Kenia
e |3 tarifa de alimentacion geniana para la energia geotérmica se define como una tarifa fija que no excede los

USD 0.085 por kilovatio-jora de energfa eléctrica suministrada en volumen al operador de la red eléctrica en
el punto de interconexion.

e  Estatarifaaplicard por 20 afios a partir de la fecha de la primera puesta en funcionamiento de la central
geotérmica.

e  Estatarifaaplica a los primeros 500 MW de capacidad de energia geotérmica desarrollada en el pais con
esta politica de tarifas.

e |atarifaaplicaa centrales geotérmicas individuales cuya capacidad de generacion efectiva no supera los 70 MW.

Fuente | Ministerio de Energia, Gobierno de Kenia 2010.

Indonesia h tomado un enfoque diferente, tal como se establece en la Normativa N.° 32/20099 de MEMR,
la cual entré en vigencia en diciembre del 2009. De acuerdo con esta normativa, el precio tope para la
electricidad geotérmica se establecié en USD 0.097/kWh. Un precio tope no es una FIT, y no garantiza
ningun precio particular por la electricidad. El precio real a ser incluido en el PPA se determina mediante
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ofertas en una licitacion publica. El determinante clave del éxito del licitador en el proceso de licitacion es el
precio de la energia presentado, y el precio final puede estar bastante abajo del precio tope.*” Este enfoque
tiene sus ventajas y desventajas. Por un lado, puede hacer el proceso mas competitivo y potencialmente
reducir el costo general del sistemas de incentivos. Por el otro lado, los inversionistas potenciales en la
generacion de energia renovable tienen a ver tales esquemas como mucho menos atractivos, ya que el
precio tope no los protege del riesgo de asignacion de precios.

La estructura de mercado y el contexto de la reforma del sector eléctrico del pais afectan también la
eleccion de los instrumentos de apoyo a la energia renovable. En los contextos de la mayoria de paises, las
condiciones para RPS y TGC no serian ideales debido a la falta de competencia en la generacion. Por tanto,
aunque el gobierno puede asignar cuotas para energia geotérmica, el principal impulsor de la eficiencia
econdomica para satisfacer la obligacion de cuota se perderia, En el caso de Indonesia, por ejemplo, hasta o
a menos que a los desarrolladores se les permita contratar directamente con el tomador principal, el servicio
publico de energia eléctrica nacional, PLN, serfa comprar toda la energia eléctrica de PGE, la empresa
nacional de desarrollo geotérmico.

En Filipinas, el Proyecto de ley de energia renovable se firmé como ley a finales del 2008. Entré en
vigencia en julio del 2009, ofreciendo definiciones legales e incentivos financieros para desarrollar mas

aun todas las fuentes de energia renovable, incluida la geotérmica. A pesar de que las clausulas en la ley
para las FIT excluyen la energia geotérmica, la ley incluye un rango de otros incentivos que pretenden
estimular el desarrollo de la energia geotérmica. Estas clausulas adicionales se extienden a todas las
energias renovables, incluidos el desarrollo y la generacion de energia geotérmica. Estas clausulas incluyen
establecer RPS para los servicios publicos, promover el acceso a la transmision y ofrecer un rango de
incentivos de impuestos e inversion (Ogena et al. 2010). En el Cuadro 3.5 se enumeran otros incentivos. A
los inversionistas extranjeros se les motiva por medio de la clausula en la ley que explicitamente permite
que las compafiias extranjeras participen en la exploracion y el desarrollo de la energia geotérmica.*

En general, se puede observar que las FIT no se usan tanto para la energia geotérmica que como para
otras energias renovables. Aunque esto podria cambiar el futuro, es posible que el siguiente razonamiento
ofrezca explicaciones sobre la aplicacion limitada de los esquemas FIT en el campo de la energia
geotérmica.

Una tarifa de alimentacion esté disefiada para abordar el costo creciente que surge cuando la energia
renovable es mas cara que la generacion convencional. Los desarrolladores pueden usar la promesa de un
flujo de ingresos creciente confiable para fortalecer su caso al obtener la financiacion inicial. Sin embargo,
esto es Util solo en la medida que los inversionistas o prestamistas tengan confianza en la capacidad del
proyecto propuesto de llegar a la fase de generacion de ingresos. En el caso de la energia geotérmica, el
costo creciente no es el Unico problema; y para algunos proyectos podria no ser un problema en absoluto. En
cambio, la gran incertidumbre respecto al recurso al inicio del ciclo del proyecto es un obstaculo grande de
financiacion, y un enfoque FIT no aborda esta barrera de manera especifica. Sin embargo, si la exploracion
del recurso la realiza el gobierno, es probable que no exista una necesidad de subsidios adicionales mas
adelante; habiendo removido en parte o0 completamente el riesgo de los recursos de la ecuacion, la energia
geotérmica puede ser muy competitiva, es decir, es posible que no haya un costo creciente.

47 Un PPA indonesio reciente a negociar fue por la central geotérmica Sarulla de 330 MW en Sumatra del Norte, con un precio nivelado de
USD 0.0697, con el precio inicial mayor que en los afios posteriores (Norton Rose 2010).

% Para otras tecnologias renovables, se requiere una participacion filipina del 60% en la empresa.
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CUADRO 3.5
Incentivos de Filipinas para la energia renovable segun la Ley de
Energia Renovable de 2008

La Ley de Energia Renovable ofrece incentivos fiscales y no fiscales a los inversionistas de energia renovable ademés de
mecanismos que ayudan a garantizar un mercado para la energia renovable, entre ellos:

e Un periodo de exencion del impuesto sobre la renta (ITH, por su sigla en inglés) para los primeros 7 afios
de operacion comercial

e |mportacion libre de impuestos de maquinaria, equipo y materiales para energia renovable

e Tarifas especiales para impuestos de bienes raices sobre el equipo y la maquinaria

e Traslado de la pérdida operativa neta

e Tarifa tributaria del 10% después de 7 afios de ITH

e Depreciacion acelerada (como una alternativa a ITH)

e (eroimpuesto al valor agregado

e Exencion tributaria de bonos de carbono

e (rédito fiscal sobre los servicios y el equipo capital doméstico

e Exenciones tributarias a los fabricantes de equipo de energia renovable

e Asistencia financiera a través del Banco de Desarrollo de Filipinas y otros proveedores de capital preferencial

Fuente | Perarroyo 2010.

En los casos en los que el costo creciente sigue siendo un problema después de que se confirma el recurso,
una FIT de energia geotérmica puede ser una opcién de politica apropiada. Sin embargo, la introduccion

de una politica FIT debe hacerse con consideracion del impacto sobre cada eslabén de la cadena de
suministro. Cuando los servicios publicos tienen la obligacion de tomar regularmente la energia generada de
recursos renovables/geotérmicos que puedan costar mas financieramente que otras alternativas disponibles,
entonces “alguien tiene que pagar” por estos costos mas altos. La experiencia internacional sugiere que
estos costos adicionales se pasan a los consumidores 0 se cubren con erogaciones del gobierno o incentivos
fiscales. Cada vez mas, el mercado de compensaciéon de emisiones de carbono es también usado por los
desarrolladores para aumentar sus ingresos y obviar algunos de los costos crecientes.

Sociedades publico-privadas

Una sociedad publico privada (PPP) es un término general para un esquema de financiacioén que integra
el compromiso de los recursos tanto de participantes publicos como privados para implementar un
proyecto o programa de inversion, usualmente en infraestructura. En el desarrollo de energia geotérmica,
una PPP puede ser especialmente efectiva si cubre todas las fases principales del proyecto incluidas las
perforaciones de prueba, el desarrollo del campo y la construccion de la central eléctrica. Esto permite un
acuerdo personalizado en el que el sector publico concentra su contribucion de los recursos en las fases
mas riesgosas de exploracion/explotacion/produccion (upstream), mientras que el socio del sector privado
financia el volumen de los costos de capital en las fases mas maduras.
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Una PPP en el sector de generacion de energia tipicamente se forma para desarrollar una cierta cantidad
de capacidad de energia para un proyecto individual. En una PPP, los riesgos y costos se consideran y
asignan detenidamente a las entidades publicas y privadas participantes. Las asignaciones de riesgos,
beneficios y obligaciones se establecen en el contrato de compra de energia (PPA) y en el acuerdo de
concesion. En una PPP tipica para generacion de energia, los inversionistas privados construyen una
central de generacion de energia y celebran contratos para vender la electricidad generada a una empresa
publica de servicio eléctrico. La autoridad publica asume el riesgo de demanda y hace un pago minimo por
la disponibilidad (o capacidad) de la central eléctrica, ya sea que su producciéon sea necesaria o no. Se
realiza otro pago por el uso, para cubrir el costo del combustible para la central.

Para describir en méas detalle el tipo de contrato que conlleva una PPP, suelen usarse términos como BOT
(construir, operar y transferir) o DBFO (disefiar, construir, financiar y operar) (Banco Mundial 2009). Cuando
el activo de infraestructura no se devuelve al sector publico, a veces se le denomina un contrato construir,
ser propietario y operar (BOO, por su sigla en inglés).

FIGURA 3.5
El modelo BOT de Filipinas: inversionista privado aislado del riesgo de exploracion y del riesgo del
tomador regular

__________
- ~
-

Tarifa BOT
>

Electricidad

Fuente | Los autores se basaron en Dolor 2006.
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Ejemplos de implementacion de PPP geotérmica exitosa

El modelo BOT de Filipinas: Filipinas es notoria por su exitosa aplicacion de una forma particular de PPP:
aquella basada en contratos BOT con inversionistas privados en energia geotérmica.

De hecho, los contratos BOT son la forma principal de PPP que ha contribuido al desarrollo y puesta en
marcha de méas de 700 MW de capacidad de generacién de energia geotérmica. Esto ha contribuido
sustancialmente a llevar a Filipinas al segundo lugar (después de Estados Unidos) en términos de
capacidad geotérmica instalada.

La primera aplicacion de una PPP geotérmica base BOT en Filipinas se atribuye al proyecto de energia
geotérmica Leyte-Cebu apoyado por el Banco Mundial, en el que la construccion de aproximadamente 200
MW de centrales eléctricas debian ser implementados por una empresa privada a través de un contrato
BOT con PNOC EDC, la empresa nacional publica de desarrollo geotérmico. Para este componente, PNOC
EDC siguio el modelo BOT que se ha llegado a considerar como un formato tipico de la participacion del
sector privado (Figura 3.5).

De acuerdo con este formato BOT, PNOC EDC realiza la exploracion y el desarrollo del campo geotérmico.
Por su parte, el contratista de la central eléctrica disefia, suministra, instala y pone en funcionamiento la
central por un periodo de cooperacion predeterminado de 10 afios. Durante el periodo de cooperacion,
PNOC EDC paga por la central por medio de una tarifa de conversion de energia (esencialmente una
tarifa BOT) lo que cubre los costos operativos y permite la recuperacion de capital y el retorno del capital.
La titularidad de la central se transfiere y entrega a PNOC EDC al final del periodo de cooperacion.
Encontrar financiacion comercial para los contratistas privados BOT no fue un problema porque el riesgo
de exploracion (recurso geotérmico) y el riesgo del tomador principal fueron claramente asumidos por

el estado a través de PNOC EDC y National Power Corporation (NPC), la empresa eléctrica nacional.
Ademas, los pagos al contratista BOT contaban con el respaldo de una funcion del gobierno en caso de
incumplimiento por parte de PNOC EDC o NPC (Dolor 2006).

El modelo mexicano OPF. La experiencia de México sefiala la efectividad de un esquema PPP un tanto
diferente llamado OPF (Obra publica financiada). Similar al modelo filipino y al modelo BOT utilizado

para algunos proyectos en México también, la empresa eléctrica estatal CFE tiene el mandado para la
exploracion y el desarrollo geotérmicos. Sin embargo, distinto al modelo BOT donde el participante privado
construye y opera la central eléctrica por varios afios, el modelo OPF involucra al participante privado solo
hasta que construye y pone en marcha la central, que pasa a ser propiedad y ser operada por la Comisién
Federal de Electricidad (CFE).

Especificamente, la CFE desarrolla el campo de vapor, completa el predisefio de todos los componentes
necesarios de la central eléctrica (incluida la central en si y las conexiones de transmision asociadas),
obtiene los permisos necesarios y luego saca el proyecto a licitacion publica. El contratista privado que
gana financia y ejecuta el disefio detallado y la construccion del proyecto y luego transfiere el proyecto
terminado a la CFE para operacion y mantenimiento. La CFE paga al contratista el monto total del contrato
después de la transferencia y recurre a instituciones de financiacién privadas o publicas para obtener
financiacion de largo plazo para pagar al contratista. El riesgo para el sector privado esté limitado a la
financiacion a corto plazo por el periodo de construccion y puesta en marcha y a las garantias del equipo.
No incluye ningun riesgo relacionado al yacimiento geotérmico ni a las perforaciones.

Segun este esquema, la CFE tiene mas control sobre opciones especificas de tecnologia (en virtud de
su funcién lider en la fase de predisefio y la licitacion publica) y sobre los arreglos de crédito para la
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construccion de la central eléctrica. La CFE asume toda la responsabilidad del riesgo de los recursos y le
permite al sector privado competir por un contrato de llave en mano (ingenieria, adquisiciéon y construccion,
o EPC), donde el riesgo de la empresa privada es a corto plazo (solo el periodo de construccién). El objetivo
es combinar las capacidades tecnoldgicas del sector privado con el recurso crediticio del sector publico
(Banco Mundial 2004).

Seguro contra riesgo geotérmico

Las empresas u organismos nacionales de desarrollo geotérmico deberian identificar regimenes de seguro
disponibles y considerar detenidamente sus costos y beneficios. Los regimenes de seguro publicos de los
pozos geotérmicos se han probado a niveles nacionales, en particular en Islandia (Cuadro 3.6) y Alemania.
En afios recientes, las empresas aseguradoras privadas han empezado a mostrar un interés cada vez
mayor en la participacion en dichos regimenes también (Schultz et al. 2010), y los seguros del sector
privado se han involucrado en proyectos en Alemania desde el afio 2006 aproximadamente.

CUADRO 3.6
Seguro publico de Islandia para el riesgo geotérmico

En la década de 1960, Islandia introdujo un régimen de seguro publico pionero para riesgos geoldgicos y financieros
relacionados a las perforaciones geotérmicas. El Fondo Nacional de Energia (NEF, por su sigla en inglés) fue creado por
el gobierno para ofrecer ese seguro. Una vez un plan de perforacion contaba con la aprobacion de NEF, el Fondo harfa
un reembolso de hasta el 80 por ciento de los costos actuales de las perforaciones no exitosas. El NEF fue reabastecido
regularmente y, mds adelante, incluyd apoyo por subvenciones para el desarrollo geotérmico, principalmente para las
actividades de exploracion.

El papel del seguro de NEF era especialmente crucial en las primeras tres décadas del desarrollo geotérmico en el
pafs. A medida que la industria islandica adquirié més experiencia, con menos fallas en las perforaciones y orificios
de perforacion secos, el Fondo se volvid menos importante para el desarrollo de productos nuevos. Vale la pena hacer
ver que a la fecha, toda la generacion de energfa en Islandia ha sido desarrollada por empresas publicas y servicios
estatales.

Fuente | Autores.

Opciones adicionales para un mejor papel del sector privado

Después de comprobar la viabilidad comercial de su sector geotérmico por medio de una serie de contratos
exitosos de PPP en los que el gobierno asume el riesgo de |0s recursos, el pais puede considerar realizar

la transiciéon a modelos que distribuyan méas de este riesgo al desarrollador privado. Se pueden tener en
consideracién dos opciones bésicas: (a) invitar propuestas de empresas privadas para desarrollar sitios
geotérmicos nuevos a través de concesiones o PPP en los que més del riesgo de los recursos sea asumido
por el desarrollador/inversionista privado®, y (b) introducir precios de toma regular atractivos mediante

una politica FIT (o establecer objetivos cuantitativos a través de una RPS), al mismo tiempo que se elimina
progresivamente el apoyo publico en las fases de exploracién/explotacién/produccion (upstream).

El primer método (invitar licitaciones para concesiones para explorar sitios nuevos bajo el riesgo del
inversionista privado) ha sido dificil de implementar en la practica internacional sin antes primero pasar por

4 Dependiendo de la estructura contractual de la PPP/concesion, la titularidad en los activos puede regresar al sector publico o permanecer
privada en el caso de BOO o “IPP puros”.
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el desarrollo inicial de la industria basado en el apoyo publico para la exploracion. El ejemplo de Indonesia

ha demostrado que los inversionistas privados estan poco dispuestos a asumir el riesgo de exploracion aun
cuando ya tienen el derecho (concesién) sobre un campo geotérmico bastante conocido, y menos adn asumir
dicho riesgo en un area de desarrollo nuevo (Cuadro 3.7). Comprensiblemente, el desarrollador/inversionista
en un area de mayor riesgo requiere que se le compense por el riesgo adicional por medio de un precio méas
alto de la electricidad para el tomador regular, o por otros medios. Muchos paises han preferido financiar
directamente las fases riesgosas de la fase de exploraciéon/explotaciéon/ produccion (upstream) debido a este
conflicto de objetivos. En efecto, los paises en desarrollo que involucran activamente al sector privado en el
desarrollo geotérmico actual (p. €j., Filipinas) ya han hecho uso de grandes volimenes de fondos publicos y
ayuda oficial al desarrollo para financiar la exploraciéon de recursos geotérmicos.

CUADRO 3.7

Titulares de las concesiones de Indonesia renuentes a ampliar la capacidad
El ejemplo de Indonesia muestra que incluso en aquellos casos donde los desarrolladores privados ya tienen
concesiones en un gran namero de areas de desarrollo geotérmico, las inversiones privadas en construir y ampliar
capacidad nueva de energia geotérmica pueden tardar en llegar (CIF 2010). Actualmente, ya cerca de 1,000 MW de
potencial de energia geotérmica sin explotar bajo en control privado y més de 3,000 MW con empresas estatales.
Aproximadamente la mitad de estos recursos estan en campos geotérmicos que actualmente producen electricidad
(proyectos de reacondicionamiento) o con reservas confirmadas (cuasi proyectos de reacondicionamiento) y estan bien
ubicados para ampliacién futura (Banco Mundial/FMAM 2008).

Los desarrolladores de los proyectos de reacondicionamiento estarian mejor equipados para proceder con las
inversiones si al pais se introdujeran politicas de alimentacion lo suficientemente atractivas.

Fuente | Autores.

El segundo enfoque -un compromiso de politica nacional para apoyar la generacion de energia geotérmica,
tal como la FIT, en tanto que elimina gradualmente el apoyo publico en las fases de exploracion/explotacion/
produccioén (upstream)- cuenta con una probabilidad de tener éxito, si: (a) la confirmacién de exploracion

y recursos geotérmicos derivada del apoyo publico anterior se encuentra muy avanzada en muchas

areas del pais, asf que existe una posibilidad considerable para desarrollo inmediato de “proyectos de
reacondicionamiento” en lugar de “proyectos nuevos”; (b) las empresas que se espera que respondan

son financieramente aptas para asumir el riesgo de exploracion residual, que incluye -de ser necesario-
financiacion mediante el balance general en lugar de buscarla por medio de préstamos; y (c) la tarifa de
tomador regular o FIT es suficiente para compensar al desarrollador por el costo con incremento gradual
relativo a alternativas de generacion de costo mas bajo, si las hubiera.

El aumento de la participacion privada en el sector también puede llevarse a cabo mediante la privatizacion
de la empresa nacional de desarrollo geotérmico y sus activos. Sin embargo, esto no necesariamente
conduce a un mayor desarrollo geotérmico por parte de las entidades del sector privado entrantes. Tal
privatizacion, por lo tanto, necesita conllevar el compromiso explicito del inversionista para un desarrollo
geotérmico mayor.

La privatizacion de las instalaciones geotérmicas construidas por el sector publico es la ruta que se tomd
en Filipinas en el 2007, cuando privatizé el PNOC EDC (ahora llamado EDC). Como empresa privada, EDC
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y sus filiales han estado adquiriendo de manera activa bienes estatales para la generacion de energia
geotérmica (consulte Pilipinasenergy 2009 y Danapal 2011). Este enfoque es una forma segura de aumentar
la participacion del sector privado en el sector y recaudar algo de capital para el presupuesto estatal, pero
los beneficios del desarrollo geotérmico continuado todavia estan por demostrarse. De hecho, ha habido
una reduccion evidente en los desarrollos geotérmicos nuevos en Filipinas desde la privatizacion (Banco
Mundial/PPIAF 2010). Se espera que los proyectos recién anunciados por EDC y Chevron reactiven el
impetu en Filipinas (Chevron 2011; Danapal 2011).

CUADRO 3.8
Inversion de Chevron en un proyecto geotérmico de desarrollo nuevo en
Filipinas

Chevron posee una participacion del 90 por ciento en la titularidad y operacién del drea prospectiva geotérmica
de Kalinga en Luzon, que esta bajo un contrato de servicios de energfa renovable de 25 afios con el gobierno
filipino. El proyecto podria agregar 100 MW de capacidad a la cartera geotérmica de Chevron, que estd en la fase
inicial de evaluacion geoldgica y geofisica.

Fuente | Chevron 2011.

ASPECTO FINANCIERO

Caso para apoyo publico

Un pais puede decidir desarrollar sus recursos geotérmicos por varios motivos: la geotermia posiblemente
represente la expansion de generacion de menor costo, o el gobierno podria asignar un valor significativo
sobre los beneficios ambientales y otros beneficios asociados a la energia renovable nacional. Los
argumentos de apoyo publico para la energia renovable basados en los beneficios ambientales y otros
beneficios asociados, que usan muchos gobiernos a nivel mundial para justificar el apoyo financiero publico
a la energia renovable, aplican de igual forma a la geotermia. Como se ha discutido en secciones previas,
la justificacion adicional del apoyo publico especificamente para la generacion de energia geotérmica se
centra principalmente en los desafios de financiar la exploracion de los recursos en las primeras fases, y la
dificultad de financiar dichos proyectos solo con la participacion del sector privado, dado el riesgo de los
recursos, los costos iniciales elevados y los tiempos de espera prolongados.

El grado de dificultad en reunir capital privado para un proyecto de energia geotérmica depende de la
estructura de implementacion del proyecto. Cuando todas las fases de un proyecto de energia geotérmica
las implementa el mismo desarrollador, construir una central eléctrica geotérmica esta verticalmente
integrado con las fases iniciales de una operacién de mineria con vapor. Un proyecto como este ofrece

un perfil inusual de riesgo-recompensa, bastante diferente al de la energia térmica convencional y de
otras energfas renovables. A diferencia de los generadores termoeléctricos convencionales, que compran
combustible de proveedores que operan en un mercado de combustible liquido bien establecido, los
generadores de energia térmica tipicamente tienen que suministrar su propio “combustible” geotérmico
para ellos mismos, con todos los costos y riesgos que esto conlleva.

Incluso después de una serie de perforaciones geotérmicas exitosas, los ingresos esperados de vender
electricidad siguen siendo inciertos y relativamente distantes en el futuro, mientras que se siguen
necesitando desembolsos grandes de capital. Esto es porque se necesitan mas pozos para confirmar el
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tamafio y produccion de los recursos, asi como obtener un flujo geotérmico suficiente como para operar
una central térmica. Luego la planta debe construirse y ponerse en servicio antes de que al fin empiecen
a haber ingresos. Esto contrasta con la operacién de extraccion de petréleo y gas, por ejemplo, la cual
el sector privado estd mas preparado para financiar, pues los ingresos tipicamente comienzan a llegar
bastante pronto y los margenes de ganancia esperados pueden ser mucho mas altos.

Claramente, es en especial las fases iniciales de exploracion/explotacion/produccion (upstream) de la
exploracion y desarrollo de recursos las que hacen que un proyecto de energia geotérmica verticalmente
integrado sea dificil de financiar, pero financiar estas fases iniciales por separado puede ser aun

mas problematico. Por ejemplo, el desarrollo de campos de vapor geotérmicos como una operacion
independiente puede considerarse con capacidad crediticia solo si se tiene garantizada la toma regular del
vapor por un comprador confiable. Sin embargo, las opciones de compradores de vapor suelen ser muy
limitadas, lo que debilita los prospectos del vendedor de vapor de tener una toma regular garantizada y su
posicion de negociacion general frente al comprador.®®

Una vez el campo de vapor esta esencialmente desarrollado, la parte restante de generacion de electricidad
de un proyecto geotérmico tiene mas probabilidades de atraer inversionistas privados. Sin embargo, existe
una posibilidad de que todavia se necesite financiacion publica, especialmente en el caso de un proyecto que
es grande comparado con el sector de energia existente, como el proyecto Olkaria IV en Kenia (Cuadro 3.9).
Parecido a otros proyectos de capital intensivo (como una hidroeléctrica grande), este caso muestra que el
riesgo de un proyecto de generacion de energia geotérmica puede facilmente exceder el “presupuesto para
riesgos” de un inversionista privado independiente, haciendo que las soluciones de financiacion publica sean
mas apropiadas, incluso cuando se resuelven los riesgos de la fase de extraccion de vapor.

CUADRO 3.9
Las opciones publico-privadas en el Proyecto de ampliacion de la
electricidad en Kenia con el apoyo del Banco Mundial

Con un documento de cotizacién de fecha 20 de mayo del 2010, el proyecto geotérmico Olkaria IV s un proyecto de
energia reciente en Kenia que cuenta con el apoyo del Banco Mundial. EI primer y mas grande componente del proyecto
es la ampliacion de la capacidad de generacion de energia geotérmica en dos campos en el complejo volcanico de
Olkaria. Al disefiar el proyecto, el Banco y el gobierno consideraron y rechazaron la alternativa de financiacion del sector
privado en lugar del sector publico para el desarrollo de los campos geotérmicos Olkaria | 'y IV. En el caso de Olkaria |V,
el Gobierno de Kenia y el Banco consideraron que GDC desarrollara los recursos geotérmicos y luego ofrecer recursos
de vapor comprobados al sector privado para desarrollo sobre una base competitiva. El gobierno y el Banco rechazaron
este disefio alternativo porque el gran tamafio de la parte Olkaria IV del proyecto (con un costo aproximado de USD 0.5
mil millones) lo hacfa extremadamente arriesgado para el sector privado, y porque el gobierno no estaba preparado para
ofrecer las garantias que el sector privado hubiera exigido para desarrollar Olkaria V.

Fuente | Banco Mundial 2010a.

Sin embargo, aparte de los casos de proyectos de tamafio excepcionalmente grande como en el caso de
Olkaria, la probabilidad de una soluciéon privada es mucho mejor para la parte de generacion de energia del

% En Indonesia, ha habido muy poco desarrollo de vapor geotérmico desde la década de 1990 pues muchos propietarios privados a
quienes se les han otorgado concesiones contindan percibiendo el beneficio probable del desarrollo de vapor como muy limitado para el
riesgo involucrado (lbrahim y Artono 2010). En aquellos casos en los que el desarrollo de vapor geotérmico se ha vuelto comercialmente
viable (p. €j., Filipinas), inicialmente se necesitaron grandes volumenes de asistencia oficial para el desarrollo combinada con las garantias
del gobierno para la exploracion y la delineacién del yacimiento (Dolor 2006).
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proyecto que para las fases de exploracién/explotacion/produccion (upstream). Una vez que los parametros
de los recursos se establecen y se consideran suficientemente atractivos, una inversion geotérmica se
parece a una inversion tipica de generacion de energia con un costo de capital inicial alto, seguido por
flujos de efectivo continuos y de largo plazo y riesgo operativo relativamente bajo.

Un proyecto geotérmico debidamente desarrollado tiene el potencial de generar energia renovable de
carga base por mas de 30 afios, prometiendo un rendimiento que podria ser atractivo para un inversionista
privado con un horizonte de largo plazo. Mas alla de abordar el riesgo de los recursos, el caso de apoyo
publico se reduce al papel del gobierno en proporcionar un entorno de apoyo en el tema de politicas

y normativas. Este papel no necesita involucrar el compromiso explicito de la financiaciéon publica. Sin
embargo, el gobierno todavia tiene un papel vital como garante de los mecanismos apropiados de
asignacion de precios y contratacion, incluyendo implementar mecanismos que le den al sector privado la
tranquilidad de que el comprador respetara las obligaciones de toma regular.

Opciones de financiacion para las diferentes fases de un proyecto

Tal como la discusion previa lo indica, movilizar capital para proyectos de desarrollo geotérmico de fuentes
comerciales es mas complicado que para la energia convencional y para la mayoria de otras tecnologias

de energia renovable. Esto es especialmente cierto para las fases iniciales del desarrollo de proyectos,
particularmente la perforacion de prueba y de produccion inicial,®' cuando el riesgo sigue siento alto y los
costos involucrados ascienden a millones de délares. Sin embargo, las condiciones de financiacion son un tanto
diferentes a diversas fases del proyecto, en donde cada fase amerita un menu de opciones de financiacion
diferente. La Tabla 3.1 resume estas opciones, y divide el proceso de desarrollo geotérmico en tres fases
distintas: (a) fase inicial (riesgo alto); (b) fase intermedia (riesgo intermedio), y (c) fase tardia (riesgo bajo).

Fase inicial | Perforacion de prueba y perforacion para produccion inicial. En la fase inicial, el mayor
obstaculo para cerrar un trato con los financistas comerciales es el riesgo de exploracion, el cual ser
considera alto y dificil de asignarle un precio. Por lo general, no habra deuda comercial disponible en

esta fase. Las principales empresas de desarrollo geotérmico podrian considerar los costos de desarrollo
inicial aceptables y podrian elegir financiar la perforaciéon de prueba y la perforacion para produccion
inicial de sus balances financieros. De manera similar, las principales empresas que se cotizan en la bolsa
con acceso establecido a mercados de capital podrian ser capaces de emitir acciones publicas para
financiar el desarrollo de la fase inicial, pero rara vez se hace en la practica. Los inversionistas de acciones
publicas podrian estar dispuestos a contribuir su capital, pero a cambio requeriran una prima de riesgo
muy alta. La contribucién del sector publico, a través de la financiacion directa, garantias de préstamo y
otros mecanismos de incentivo, se ha utilizado en muchos paises con desarrollos geotérmicos. También es
posible que estén disponibles fuentes de donantes, agencias de desarrollo e IFI.

Fase intermedia | Confirmacion de recursos, desarrollo del campo y finalizacién de la perforacion para
produccidn. Después de ver los resultados exitosos de las perforaciones de prueba y las perforaciones para
produccién inicial, los proveedores de financiacién mediante deuda veran cada vez mas que el proyecto

es capaz de mantener una obligacion de deuda de corto a mediano plazo. La deuda de construccion,

a veces convertible en deuda a largo plazo, es por mucho la fuente de financiacion mas utilizada para
completar el programa de perforacion (y muchas veces de la central eléctrica), usualmente a través de un
préstamo con un vencimiento de dos a tres afos, de acuerdo con Bloomberg New Energy Finance. En los
mercados desarrollados, tales como Estados Unidos, los cambios sobre el LIBOR recientemente han sido

51 Los estudios de la superficie pueden costar tan poco como USD 200 mil, por lo que financiarlos podria ser razonablemente facil.
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de aproximadamente 325 a 400 puntos base (3.25 a 4 por ciento) para ese tipo de préstamos (BNEF 2011).

Sin embargo, los riesgos restantes seguiran desalentando soluciones puras de financiacion de proyectos en
muchos casos, convirtiendo la fuerza del balance financiero del desarrollador en una consideracion importante.
En consecuencia, el acceso a la deuda comercial seguira estando en su mayoria no disponible, salvo para los
desarrolladores grandes. Los mecanismos de apoyo del sector publico, incluidas las garantias de préstamo del
gobierno y deuda a largo plazo de las IFI, pueden ser Utiles para ampliar tono y mejorar los términos de la deuda
y en algunos casos pueden ser un factor critico para movilizar los préstamos comerciales.

Fase tardia | Central eléctrica. Cuando el recurso ya esté bien establecido, los riesgos pueden por fin
considerarse a grosso modo comparables con los de otras inversiones de generacion térmica. En esta fase,
la construccion de la central eléctrica y la infraestructura asociada puede financiarse mediante un fondo

de préstamos para construccion o un préstamo a plazos, combinado con una garantia de riesgo parcial

de las IFI, segun sea apropiado. Los préstamos a plazos se usan con la puesta en marcha para refinanciar
cualquier deuda existente y para establecer una estructura de financiacion a largo plazo. Dado que un flujo
de efectivo adecuado de las ventas de electricidad esté garantizado a través de un PPA de largo plazo, una
deuda a largo plazo podria ser una opcion.

TABLA 3.1
Opciones de financiacion para las diferentes fases de un proyecto de desarrollo
geotérmico

FASE DE FASE INICIAL: Exploracion  FASE INTERMEDIA: FASE TARDIA: ngenieria,
DESARROLLO de la superficie, perforacion Confirmacion de recursos, desarrollo del  construccion y puesta en
DEL PROYECTO de pruebay perforacion para campo y finalizacion de la perforacion funcionamiento de la central eléctrica
produccion inicial para produccion
Riesgo de fracaso  Alto Medio Bajo
del proyecto
Fuentes de e Financiacion con el e Financiacion con el balance e Préstamo para construccion
financiacion tipicas galance”fw(]janmerodpor un fmgpgero, deudadcorporl?tgla 0 bondos e Préstamo alargo plazo de
esarrollador grande emitidos por un desarrollador grande ¢ - oc comarciales
e  (Capital privado e Emision de acciones publicas

(financiaci6n del proyecto) e Préstamo a largo plazo de las IFI

posible pero con una prima
de riesgo alta

e Préstamo para construccion

e [nstrumentos de garantia de
(corto plazo)

crédito parcial o garantia de riesgo

o Incentivos del gobismo . Garantia de préstamo por el parci,al para atraer 0 mejorar el ton_oy
o gobierno los términos del préstamo comercial

(participacion del costo de

capital, préstamo suave o e  Préstamo a largo plazo o e Financiacion por organismo de

garantia) garantias de las IF! crédito a la exportacion

e Fondos de concesion e Financiacion por organismo de
de donantes internacionales  crédito a la exportacion

Fuente | Autores.

Confiar exclusivamente en capital comercial para un desarrollo geotérmico es raramente una opcion
viable, incluso en mercados de paises desarrollados. Aunque es muy raro que se utilicen subsidios

de capital directo en esos mercados, es comun que el gobierno otorgue incentivos como garantias de
préstamos y créditos fiscales para inversion a los desarrolladores geotérmicos. En paises en desarrollo, en
donde los retos que van implicados en atraer capital privado hacia proyectos geotérmicos son a menudo
mayores, el compromiso del sector publico -que incluye al gobierno del pais, donantes internacionales

e instituciones financieras- para contribuir apoyo financiero posiblemente sea un elemento esencial del
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éxito en la movilizacién de capital. Desde la crisis financiera de finales del 2008, los bancos de desarrollo
han proporcionado el 53 por ciento de la financiacion total para proyectos geotérmicos. La financiacion
proporcionada por los bancos en desarrollo fue un factor principal en llevar la financiacién de los proyectos
geotérmicos a un nivel récord alto de USD 1.9 mil millones invertidos en el 2010 (BNEF 2011).

Modelos financieros y de desarrollo de uso internacional

La experiencia internacional muestra que no ha habido un modelo Unico para el desarrollo de recursos
geotérmicos. Incluso dentro de un mismo pais, se han adoptado diversos modelos, ya sea de forma
consecutiva en toda la nacién o al mismo tiempo en diferentes campos (Banco Mundial/PPIAF 2010).

La Figura 3.6 muestra ocho diferentes modelos que se han utilizado en la practica internacional de
desarrollo de energfa geotérmica. Tal como lo muestra la figura, las fases de exploracién/explotacion/
produccion (upstream) del desarrollo de proyectos geotérmicos tienden a apoyarse en gran medida en
inversiones del sector publico, en tanto que los desarrolladores privados tienden a ingresar en el proyecto
en fases posteriores. El ciclo de desarrollo del proyecto, y algunas veces la estructura mas amplia del
mercado geotérmico, pueden estar verticalmente integrados o separados (individualizados) en diferentes
fases de la cadena de suministro.

En una estructura individualizada, mas de una entidad publica o mas de un desarrollador privado pueden
estar involucrados en el mismo proyecto en diversas fases. Debe mencionarse que la participacion del
desarrollador privado puede tomar varias formas diferentes. Por ejemplo, puede usarse un esquema BOT
(el modelo histéricamente usado en Filipinas antes de la privatizacion de PNOC EDC), o el papel del sector
privado puede estar limitado a construir la central eléctrica para que sea propiedad de y operada por la
empresa publica de energia eléctrica (el modelo mexicano OPF).

Las estructuras de financiacion y las correspondientes distribuciones del riesgo pueden variar ampliamente.
En un extremo esté el Modelo 1, donde una sola entidad nacional realiza todas las funciones, incluida la
exploracion, perforacion, desarrollo del campo de pozos, disefio y construccion de la central eléctrica,

y operacion del campo de pozos y la central eléctrica. Esto lo financia ya sea el gobierno nacional, una
empresa estatal de servicios publicos, o un gobierno en conjunto con subvenciones de naciones donantes y
préstamos de entidades internacionales de préstamo. En este modelo, el riesgo lo asume casi por completo
el gobierno nacional, por medio de su tesoro o garantias soberanas de préstamos. La carga sobre las
finanzas publicas se reduce solo mediante las utilidades devengadas por la venta de electricidad y por
subvenciones de paises donantes, si hubiera disponibles.

El otro extremo posible es el Modelo 8, ejemplificado por el caso del desarrollo completamente privado
encabezado por la empresa petrolera Chevron en Filipinas (Chevron 2011). Chevron ha aceptado financiar
el proyecto usando las utilidades provenientes de los hidrocarburos y asumir todo el riesgo desde la
exploracion hasta la generacion de energia. En Australia e Italia pueden encontrarse desarrollos privados
similares donde Enel Green Power desarrolla el proyecto.

Sin embargo, la mayoria de investigadores privados evitan asumir los todos los riesgos de los recursos en
los proyectos geotérmicos. Por lo tanto, el Modelo 7 es un caso mas tipico de un desarrollo privado. En este
modelo, las entidades gubernamentales hacen exploracion limitada, y los datos son de dominio publico

y estan disponibles para los desarrolladores. Luego, tanto empresas privadas como publicas contindan
explorando de forma independiente y competitiva, perforan pozos, y, si tienen éxito, construyen y operan
centrales eléctricas, vendiendo la electricidad ya sea dentro un distrito de servicios o0 de manera competitiva
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FIGURA 3.6
Modelos de desarrollo de energia geotérmica en la practica internacional

Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5 Aiho 6 Cronologia indicativa

Fase intermedia Fase tardia

Fase inicial

*Empresa de servicios pablicos. Ejemplos: Kenia (KenGen en Olkaria), Etiopfa, Costa Rica

 Laexploracion, perforacion y desarrollo del campo etc. estdn en las manos de distintas entidades publicas. Los ejemplos son Indonesia,
Nueva Zelanda y México. En el modelo OPF mexicano una empresa privada construye la central eléctrica para
que sea propiedad de y operada por los servicios piblicos
[ h 1
: ; :
o Varias entidades gubernamentales publicas y (sub)nacionales actuando en la cadena de valor.
Implementacién exitosa en Islandia, con el apoyo de regimenes de seguro ptiblicos para mitigar los riesgos de perforacion.

1 1 1
1 f 6 I
1 1

* Enfoque de sociedad conjunta en El Salvador, donde la titularidad del desarrollador geotérmico LaGeo es compartida con Enel Green Power de Italia

] .
1 Desarrolladores privados

* El gobierno ofrece campos para reacondicionamiento totalmente perforados al sector privado. Los ejemplos son Japén, el modelo BOT de Filipinas, Kenia con la
nueva estrategia de GDC , Indonesia y Guatemala. En los Gltimos tres paises, la produccion y venta del vapor estén separadas de la produccion de electricidad.

: : Desarrolladores privados

 E| gobierno financia el programa de exploracién y las perforaciones de prueba y ofrece el campo exitoso para desarrollo privado.
El' modelo se usa en EE. UU. y para proyectos nuevos de IPP en Turqufa, Nueva Zelanda, Indonesia y varios otros paises.

: Desarrolladores privados

 Entidades pblicas hacen exploracion limitada. Los IPP comparten los riesgos de exploracion y construccion adicionales con el gobierno.
Los ejemplos son EE. UU., Nicaragua y recientemente Chile.

Desarrolladores privados

* |PP verticalmente integrados que hacen una inspeccion geoldgica, perforacion de exploracion y construccion de la central. Los ejemplos son
Filipinas (préximo proyecto de Chevron) Australia e Italia (Enel Green Power)

Privado

Fuente | Autores.
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en una red eléctrica nacional al precio de mercado. Se espera que los ingresos cubran todos los gastos y
quede una ganancia. El riesgo lo asumen por separado las empresas privadas y las entidades del gobierno,
siendo las Ultimas las que cuentan con apoyo del tesoro nacional.

Ademas, se ha determinado que existe un espectro bastante amplio de estructuras entre los Modelos

2y 6. Algunas veces, mas de una empresa propiedad del estado o méas de un nivel del gobierno estan
involucrados en el suministro de fondos para el desarrollo geotérmico, en tanto que el papel del sector
privado es limitado. En otros casos, se utilizan estructuras PPP en las cuales el participante privado juega
un papel activo, como en los Modelos 4 a 7.

Tal como se puede ver, aparte del Modelo 8, los fondos publicos juegan un papel importante en todos los
casos, y eso suele venir ya sea como apoyo directo a las inversiones o como garantias de préstamos. Una
garantia de préstamo cubre el riesgo de incumplimiento sobre el préstamo. Los esquemas de seguro o
garantia que especificamente cubren el riesgo de los recursos para el sector privado son poco comunes.
Aunque existe un interés creciente en emplear tales esquemas, su introducciéon seguramente requerira una
cantidad sustancia de apoyo de donantes e IFl, al menos al inicio. Actualmente, los seguros de perforacion
geotérmica con apoyo estatal existen principalmente en Islandia. En Estados Unidos, se ha probado un
esquema de seguro de yacimientos pero no tuvo éxito comercialmente debido al alto costo de las primas;
equivalente a entre 2 y 5 por ciento anual del valor nominal de la pdliza (Banco Mundial/PPIAF 2010).

Desde la perspectiva del gobierno, deben tomarse dos decisiones clave cuando se elige un método para
financiar el desarrollo geotérmico. Una es el nivel de participacion por parte del sector privado y la otra es el
nivel de integracion vertical de las fases de desarrollo geotérmico.

La Figura 3.7 indica los modelos de desarrollo usados histéricamente en varios paises cuando se toman
estas dos decisiones Los extremos izquierdo y derecho en el eje horizontal representan el desarrollo
completamente publico y completamente privado, respectivamente, Sobre el eje vertical, el lado superior
representa un modelo comercial verticalmente integrado por completo, mientras que el lado inferior
representa una cadena de valor individual con diferentes jugadores en el negocio de exploracion/
explotacion/produccion y generacion de energia.

Los paises en el extremo superior izquierdo de la Figura 3.7 han elegido un método verticalmente integrado
dirigido por el sector publico. En estos paises, un campedn nacional realiza las actividades de desarrollo
geotérmico todo a lo largo de la cadena de valor, desde la exploraciéon/explotacién/produccion inicial hasta
la construccion y operacion de la central eléctrica. Los paises en el area inferior izquierda tienen varias
entidades publicas que participan en la cadena de valor en diferentes fases.

Los gobiernos de los paises a la derecha han tomado una postura mucho menos proactiva, confiando

en gran parte en el sector privado. En el area superior derecha, una entidad privada se encarga de las
actividades de la cadena de valor. Las grandes corporaciones internacionales como Enel y Chevron
pueden encabezar ese desarrollo, asumiendo un riesgo de recursos significativo. Un ejemplo es la sociedad
conjunta publico-privada LaGeo en El Salvador, en la cual Enel Green Power es el inversionista privado.*
En el caso del proyecto de Chevron en Filipinas, una empresa petrolera con un sélido balance financiero
financia el ciclo completo del desarrollo del proyecto.5?

2 Enel Green Power es la empresa de energia renovable mas grande del mundo (cerca de 6,500 MW de capacidad instalada en el 2011),
fortalecida por el hecho de que es propiedad de la empresa italiana de servicios publicos Enel (Enel Green Power 2011).

% Las motivaciones potenciales para que las empresas petroleras lleven a cabo proyectos de desarrollo geotérmico incluyen los beneficios
de diversificacion para su cartera, sinergias con el negocio principal y relaciones nuevas establecidas con el pais. Desde la perspectiva
de la empresa petrolera, estos beneficios pueden compensar los riesgos significativos de la fase de exploracién/explotacién/produccion
(upstream) de desarrollo geotérmico.
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En la parte inferior derecha, el sector privado juega un papel importante en varias fases de una cadena de
suministro geotérmica individual. Estos paises tienen éxito en la introduccion de inversionistas privados al
negocio geotérmico en varias fases de desarrollo. Algunas posibles explicaciones de este éxito aparente
incluyen las siguientes. Primero, muchos de estos paises han pasado por reformas del mercado de energia
eléctrica lo que incluye privatizaciones, por lo que partes de la cadena de valor ya son operadas por
empresas privadas. Segundo, los riesgos relativamente bajos del pais unidos a un rendimiento esperado lo
suficientemente alto, hacen que para el sector privado sea factible invertir. Tercero, las politicas de apoyo

FIGURA 3.7

Marco bidimensional de la Integracion comparado con la Individualizacion de la oferta, y de la
financiacion publica comparada con la financiacion privada de proyectos de energia geotérmica
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nacionales o locales para el desarrollo de la energia renovable también ayudan a atraer inversionistas
privados. En estos paises existen programas del gobierno que ofrecen apoyo en diversas formas, lo

cual puede incluir deducciones de impuestos, créditos fiscales, programas de depreciacion acelerada,
participacion de los costos o garantias de préstamos). También puede observarse que los paises en este
grupo son en su mayoria paises de ingresos intermedios a altos, o paises con recursos geotérmicos bien
entendidos y una trayectoria establecida en el desarrollo de los mismos.

Como alcanzar altas tasas de rendimiento sobre el capital propio

Aungue una planta geotérmica activa promete un flujo de ingresos continuos y duraderos lo que la convierte
en una oportunidad de inversion atractiva en el largo plazo, los riesgos discutidos anteriormente hacen que
la financiacion sea mas complicada y ciertamente ejercen presion sobre el costo de capital, particularmente
en las etapas iniciales. Esto es vélido tanto para la deuda como para el capital propio, y se debe hacer
especial énfasis en la funcién de este ultimo. Aunque financiar la deuda por lo regular cubre la mayor parte
de los requisitos de capital (comunmente, del 60% al 70% del costo total del proyecto, los prestamistas
usualmente exigen que también se invierta una cantidad significativa del capital en el proyecto. De hecho,
el capital propio podria ser la Unica fuente de capital en las fases iniciales del proyecto aparte del posible
apoyo mediante subvenciones del gobierno o la ayuda internacional

Cuando se financian proyectos geotérmicos, es probable que los inversionistas capitalistas privados
exijan tasas de rendimiento relativamente altas sobre su capital invertido. Para que un inversionista de
capital propio entre en una fase inicial, no es inusual exigir un rendimiento sobre el capital del 20 al 30
por ciento anual (BNEF 2011). El riesgo de los recursos es el principal contribuyente de la prima de riesgo
alta. El tiempo de complecion largo e incierto suele ser el siguiente en importancia, mientras que otros
factores ya discutidos (incluido el riesgo normativo) también contribuyen. Ademas, desde la perspectiva
del inversionista capitalista, los factores de riesgo deberian incluir no solo aquellos que afectan el
rendimiento del proyecto como un todo, sino también los riesgos ligados a la estructura de financiacion
(apalancamiento). Por ejemplo, el rendimiento de capital es sensible a cambios en los términos de la
financiacion de deudas, tales como la tasa de interés, el periodo de vencimiento, el periodo de gracia (si
corresponde) y la proporcién deuda-capital social.

También es importante hacer ver que el tiempo de entrega prolongado de los proyectos geotérmicos (en los
que los primeros ingresos llegan solo hasta el Afio 6 o incluso después) puede aumentar en gran medida

la diferencia en los resultados con base en el costo nivelado que asume un costo de capital relativamente
bajo proveniente en gran parte de fuentes publicas (con un LCOE que se ve bastante atractivo a
aproximadamente USD 0.04 a 0.10/kWh), versus el nivel de tarifa necesario para alcanzar los objetivos del
rendimiento financiero sobre el capital. Con base en una tasa critica de rentabilidad de, por ejemplo, 25

por ciento para el rendimiento sobre el capital, un proyecto geotérmico tenderia a exigir, al menos al inicio,
niveles de tarifa bastante en exceso del costo nivelado, aunque haya financiacién de deudas disponible en
términos relativamente favorables.

Una de las opciones para llevar el rendimiento del capital por encima de la tasa de umbral requerida por
el inversionista privado es que el gobierno (o donantes internacionales) pague, o al menos subsidie, los
costos del desarrollo inicial del proyecto; o que incluye la perforacion de exploracion, de ser posible. El
siguiente ejemplo ilustrativo muestra el impacto del compromiso de un gobierno de absorber el 50 por
ciento de los costos durante los primeros tres afios de un proyecto, incluidas las perforaciones de prueba.
La metodologia del modelo financiero subyacente se muestra en el Anexo 3, junto con las hojas de calculo
resumidas y los analisis de sensibilidad de variables clave.
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Ejemplo

El gobierno esta interesado en agregar una planta geotérmica nueva de carga base de 50 MW (desarrollo
nuevo) a la red eléctrica y esta intentando estimular la inversion privada en el proyecto. Comienza por
considerar el caso en el que el inversionista privado no recibe ningun apoyo inicial mediante subvencion,
pero la tarifa de toma regular garantizada esté establecida a un nivel suficiente como para satisfacer la tasa
de rendimiento del capital que exige el inversionista privado.

Caso base | El gobierno no ofrece ninguna subvencion (ni subsidio de capital). Sin un apoyo garantizado
de parte del gobierno o de donantes internacionales en las primeras fases de un proyecto geotérmico, un
inversionista privado de capital propio podria percibir el riesgo como alto y exigir un rendimiento del capital
consecuentemente alto. El ejemplo que se considera aqui asume que la tasa de rendimiento del capital
exigida es del 25 por ciento (Tabla 3.2). Sin embargo, este nivel de rendimiento del capital resulta dificil

de alcanzar. Cuando se incluyen todos los costos necesarios para confirmar el recurso, el costo de capital
incurrido a lo largo de los primeros seis afios es de aproximadamente USD 3.9 millones por MW; y la puesta
en funcién de la central y los primeros ingresos se esperan solo hasta el Afio 6. Como resultado, el valor
presente neto (VPN) del Caso base resulta negativo, aun con una tarifa mayorista tan alta como USD 0.12
por kWh y un préstamo bancario al 6 por ciento asegurado por 25 afios.>

TABLA 3.2
Caso sin apoyo publico

PARAMETRO VALOR

Costo de inversion total del proyecto USD 196.000.000
Costo de la inversién por megavatio USD 3,920,000/MW
Rendimiento del capital requerido 25%

Tasa de interés del préstamo 6%

Participacion en gastos de capital (a partir del Afio2)  30%

Tasa tributaria 20%

Factor de capacidad 90%

0&M, incluida mano de abra US$ 10,192,000/afo
Costo nivelado de la energia USD 0,05/kWh
Tarifa USD 0.12/kWh
Rendimiento del capital 24.5%

VPN USD -740.354

Fuente | Autores.

Dado el VPN negativo en el Caso base, el gobierno considera un enfoque diferente.

5 También se asume que no hay que pagar ningun interés ni capital hasta que el proyecto empiece a generar ingresos.
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Caso de apoyo del gobierno | El gobierno otorga subvenciones (o subsidios de capital) que cubren el 50 por
ciento de los costos de inversion del proyecto en los Afios 1 a 3, y suspende el apoyo mediante subvencion
solo cuando la perforacion de exploracion alcanza un resultado positivo. Dado que las fases iniciales previas

a la perforacion de exploracion son inspecciones topograficas de la superficie de bajo costo, los primeros tres
afios del proyecto tienen un riesgo algo pero los costos no son elevados. El monto de la contribucion total de
la subvencion es USD 14 millones. Aun asi, el apoyo de la subvenciéon aumenta sustancialmente el rendimiento
del capital del inversionista privado, llevandolo por encima del rendimiento requerido del 25 por ciento.

Bajo nuevas circunstancias, el proyecto pasa la prueba de VPN positivo (Tabla 3.3).

TABLA 3.3
Caso con apoyo publico

Costo de inversion total del proyecto USD 196.000.000
Costo de la inversién por megavatio USD 3,920,000/MW
Valor no descontado de la subvencion del gobierno®  USD 14.000.000
Rendimiento del capital requerido 25%

Tasa de interés del préstamo 6%

Participacion en gastos de capital (a partir del Afio 2) ~ 30%

Tasa tributaria 20%

Factor de capacidad 90%

0&M, incluida mano de obra US$ 10,192,000/afio
Costo nivelado de la energia USD 0,05/kWh
Tarifa USD 0.12/kWh
Rendimiento del capital 27.8%

VPN USD 3,539,420

Fuente | Autores.

Desde la perspectiva del gobierno, una subvenciéon de USD 14 o menos para apalancar un proyecto de
USD 196 millones puede ser una contribuciéon que valga la pena considerar, si esto lleva a un suministro de
energia confiable y a precio razonable.

Debe hacerse ver que, ademas de mejorar la tasa de rendimiento del capital, el apoyo del gobierno
durante las primeras fases cruciales del desarrollo del proyecto puede reducir la percepcién de riesgo
del inversionista privado y asi reducir la tasa critica de rentabilidad del rendimiento del capital. El costo
reducido del capital puede a su vez bajar la tarifa requerida. Por ejemplo, aplicar una tasa critica de
rentabilidad del 20 por ciento al rendimiento del capital en el Caso de apoyo del gobierno en lugar de

la tasa del 25 por ciento que se usa en el Caso base se traduce en una tarifa de USD 0.12 por kWh
innecesariamente alta. Una tarifa de USD 0.10 por kWh, que resulta en una tasa de rendimiento del capital
del 21 por ciento, puede ser suficiente para el inversionista, cuyo VPN permanece positivo.

% El valor presente neto de la subvencién seria mas bajo debido a que la misma se desembolsa a lo largo de un periodo de tres afios.
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El impacto de la reduccion en el costo de capital que lleva a una reduccioén en la tarifa de 2 centavos

por kWh puede ilustrarse por medio de calcular el valor presente de la reduccion en la tarifa a lo largo

de la vida del proyecto. Si, por ejemplo, en lugar de ofrecer apoyo mediante subvencién en los primeros
afos del proyecto, el gobierno elige subsidiar la tarifa de la energia geotérmica una vez la central esté

en funcionamiento, estaria comprometiéndose a un gasto mayor de dinero publico que el valor de la
subvencién arriba mencionada. Durante el periodo de operacién de la planta de 25 afios (asumiendo que
hay una tarifa uniforme® asegurada contractualmente para el mismo periodo), la diferencia de 2 centavos
por kWh se traduce en un compromiso de financiaciéon publica adicional de USD 46.9 millones (valor
presente descontado al costo de capital promedio ponderado aplicado al proyecto).

Alcance de un enfoque de cartera

Como minimizar la exposicion al riesgo de los recursos

La mitigacion del riesgo a través de la diversificacion es una estrategia bastante conocida en la practica
comercial. Para la industria de extraccion, como el gas y petréleo, es importante repartir el riesgo de los
recursos en un numero suficientemente grande de campos de desarrollo prospectivos o “prospectos”. De
forma similar, una empresa de exploracion y desarrollo geotérmicos se puede beneficiar de una estrategia
de diversificacion acertada en sus inversiones en los campos geotérmicos.

Una estrategia para minimizar la exposicion al riesgo de los recursos podria consistir en los siguientes
enfoques:

1| Exploracion de la cartera, en la cual el pais hasta cierto grado explora y evalta varios campos
geotérmicos, aumentando asfi la probabilidad de encontrar al menos un sitio viable y reducir la
probabilidad de pasar por alto oportunidades significativas de desarrollo;

2| Desarrollo paralelo de los campos seleccionados de la cartera para reducir el tiempo y los
costos, y

3| Expansion gradual, reduciendo el riesgo de agotamiento del yacimiento y caidas de presién por
medio de desarrollar un proyecto de energia geotérmica en pasos/incrementos cuidadosamente
medidos, determinados por los datos del yacimiento.

La exploracion geotérmica en sus fases iniciales -es decir, la exploracién de la superficie para identificar
oportunidades geotérmicas potenciales- deberia incluir todos o la mayoria de los yacimientos geotérmicos
identificables en el pais o la region. Este principio es de aplicacion méas obvia a todas las fases de
desarrollo del proyecto previas a la perforacion, y podria aplicarse también a la fase de perforacion de
prueba. El incluir las perforaciones de prueba harfa que fuera necesario un compromiso de una cantidad
sustancial de recursos, particularmente cuando el compromiso es efectuar las perforaciones en varias
ubicaciones en paralelo. Por lo tanto, la eleccion de los campos a perforar siempre debe ser informada -y
generalmente limitada- por los resultados de la exploracion de la superficie.

Contrario a la industria de gas y petréleo que sirve a un mercado global, la demanda de energia geotérmica
esté limitada por el sistema de demanda minimo (carga base) de una region o pafs especifico. Esto significa
que la demanda total de energia geotérmica puede satisfacerse con un nimero relativamente pequefio de
campos productivos.

% La suposicion de una tarifa uniforme (constante) por el periodo operativo completo de la central se hace por motivos de simplicidad
ilustrativa. En la practica real de los proyectos con vida econémica larga, tal como una central geotérmica o hidroeléctrica, la tarifa inicial

suele reducirse a lo largo del tiempo. El pago de los préstamos, en particular, permite reducir la tarifa con el tiempo y todavia mantener un
flujo de efectivo suficiente para generar un rendimiento adecuado a los inversionistas.
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Después del esfuerzo inicial por considerar tantos yacimientos como sea posible, el progreso en la
exploracion geotérmica podria permitir una mejor seleccion del nimero relativamente pequefio de las areas
mas productivas o prometedoras. Ciertamente, hay algunos ejemplos de la practica del Banco Mundial de
como los resultados de la perforacion inicial pueden informar las decisiones para redirigir los recursos de la
siguiente fase del proyecto a los campos mas prometedores (Cuadro 3.10).

CUADRO 3.10
Experiencia del Banco Mundial: Cambiar los recursos a los recursos
geotérmicos mas productivos en Filipinas

Dos proyectos importantes de préstamos para inversion respaldaron el desarrollo de energia geotérmica en las
islas filipinas de Luzon y Leyte en la década de 1990. En el caso de Luzon, PNOGC-EDC, la empresa a cargo de los
componentes geotérmicos de |os proyectos, tendio a ser muy optimista, tanto en planificar la cantidad de pozos a
perforar en |os sitios geotérmicos como en estimar la capacidad energética del valor geotérmico que estos iban a
proporcionar. El programa inicial tuvo que corregirse a la baja drasticamente a la mitad del ciclo del proyecto y el
enfoque geografico tuvo que cambiarse a Leyte, o cual resultd ser un cambio fructuoso.

Fuente | Banco Mundial 1996.

En principio, unas pocas instalaciones grandes (o incluso solo una) construidas en el lugar adecuado
pueden terminar siendo superiores a muchas instalaciones construidas en diferentes ubicaciones. Sin
embargo, dada la incertidumbre inherente de la exploracion de los recursos geotérmicos, hay varios
factores que deben considerarse para conseguir el equilibrio entre las estrategias concentrada y distribuida
para la asignacién de la capacidad de la planta.

Un pals dotado con recursos geotérmicos tipicamente tendré varios campos (0 yacimientos) geotérmicos
potencialmente explotables, lo que hace que las siguientes preguntas sean relevantes.

Si el pais decide asignar cierto presupuesto al desarrollo de energia geotérmica a lo largo de unos cuantos
anos, debera decidir sobre lo siguiente:

U asignar todo (o casi todo) el presupuesto a un campo que parece ser el mas prometedor;

e  asignar el presupuesto a todos los campos conocidos (p. €j., en proporcién a su capacidad
estimada de generacion de vapor) y proceder con las fases de desarrollo del proyecto en todos
los campos en paralelo; o

. intentar usar una combinacion de las dos opciones, por ejemplo, desarrollar todos los campos
en paralelo hasta que sus méritos relativos sean mas claros, y luego cambiar los recursos a los
campos mas prometedores o productivos.

La primera opcion tiene algunas ventajas (tal como economias de escala) y podria ser preferible en
algunos casos (por ejemplo, si el pais cuenta con informacién fiable que sugiere que solo tiene un campo
geotérmico explotable o que un campo en particular es muy superior a los otros). Sin embargo, en la
ausencia de tales circunstancias excepcionales, este método sufrird varias carencias. Primero, asignar
todo el capital disponible a un campo podria concentrar el riesgo de los recursos sin motivo. Segundo,
este método puede provocar el sobredimensionamiento de la capacidad de la planta en relacion con la
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capacidad de produccion del campo. Tercero, y en parte como resultado de los esfuerzos por determinar
el tamafio éptimo de la planta en relacién al campo, este enfoque tiende a aumentar el periodo de tiempo
entre la inversion en perforacion y el inicio de la produccion. Esto es porque hay que perforar y probar
muchos pozos al inicio con el fin de minimizar el riesgo de célculo de la capacidad de generacion del
campo geotérmico (Stefansson 2002).

La segunda opcién, en la cual se desarrollan varios campos méas o menos en paralelo pero el tamafio inicial
de la planta es relativamente pequefio en relacion con el potencial del campo, deberia ser preferible sobre

la primera opcién en la mayoria de los casos. En un caso simple de cinco campos geotérmicos disponibles
en un pais, de los cuales dos se seleccionan para continuar con el desarrollo, el enfoque aparece ilustrado

por el diagrama de la Figura 3.8.

En este diagrama, el proceso de desarrollo del proyecto que lleva a la perforaciéon de producciéon en cada
uno de los dos campos geotérmicos seleccionados tiene el objetivo de instalar una capacidad de 50

MW, bastante por debajo de la capacidad de produccién estimada de 150 MW del campo. Esto reduce
dramaticamente ambos el nimero de pozos de produccion a perforar por campo y el tiempo que toma
llegar a la capacidad de produccion objetivo. Ademas, esto reduce enormemente el riesgo de empujar el
campo geotérmico mas alla de sus limites naturales de sostenibilidad.

FIGURA 3.8
El desarrollo paralelo de dos o mas campos geotérmicos reduce el riesgo de los recursos
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Por supuesto, el desarrollo paralelo podria ampliarse a campos geotérmicos adicionales en el pais con base
en el mismo principio. Una central de 50 MW construida en cada uno de tres campos geotérmicos, por
ejemplo, podria poner a disposicion 150 MW de energia geotérmica para el sistema de electricidad del pais
dentro del periodo de tiempo que toma instalar un proyecto de 50 MW en solo un campo.

En contraste, comprometer todo el presupuesto de desarrollo geotérmico del pais a una central de 150 MW
construida en un Unico campo geotérmico seria una propuesta mas riesgosa y podria tomar mas tiempo por
los motivos ya mencionados.

CUADRO 3.11
Experiencia de la aplicacion de la expansion gradual en Kenia

El proyecto keniano de energia geotérmica Olkaria es un ejemplo del desarrollo gradual. EI campo esté ubicado en el

Valle del Rift de Kenia, a unos 120 km de Nairobi. La primera central eléctrica, Olkaria |, empez6 a funcionar en 1981

con una capacidad de 15 MW, y luego crecid hasta 45 MW. La central Olkaria Il le sigui¢ en la década de 1990 con dos
generadores de 35 MW; fue agrandada en el 2009 con otros 35 MW. Un IPP genera 12 MW en el sitio Olkaria Ill con un
ciclo de reaprovechamiento binario. KenGen, la empresa generadora, tiene planes para agrandar el campo Olkaria de 170
MW a més de 400 MW en los proximos afios, por medio de implementar 4 centrales eléctricas nuevas de 70 MW. Paralelo
a estas actividades, se espera que por lo menos otros dos campos proporcionen varios cientos de megavatios cada uno.

Fuente | Magnus Gehringer basado en Mwangi 2005.

FIGURA 3.9
Central eléctrica Olkaria, Kenia

Fuente | Magnus Gehringer.
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El enfoque de desarrollo en paralelo resultara al inicio en solo la utilizacién parcial de la capacidad
productiva de cada uno de los campos. Mas adelante se puede agregar mas capacidad a la central,

de modo que el grado de utilizacién de la capacidad productiva de cada campo se incremente con el
tiempo. Las plantas de 50 MW en nuestro ejemplo serfan solo el primer paso de cada campo geotérmico
respectivo. A medida que crece la demanda de energia eléctrica en el pals, también crece la necesidad
de mas capacidad, incluida la geotérmica. Se construiran entonces incrementos posteriores de capacidad
geotérmica; esta vez, aprovechando la informacion de mucho mejor calidad sobre el recurso, con base en
varios afios de datos de operacion de la central de “primer paso” en cada campo.

Tal como ya se menciond, hay un punto intermedio entre el esfuerzo total para desarrollar el campo mas
prometedor del pais y desarrollar varios campos en paralelo. Por ejemplo, todos los campos podrian
desarrollarse en paralelo hasta que sus ventajas relativas se vean mas claras, y entonces cambiar los recursos
al campo o los campos mas productivos o prometedores. Cuél fase en el ciclo de desarrollo del proyecto
produce la informacién necesaria para justificar el cambio depende de las circunstancias particulares del pais.
En la mayoria de casos, la complecion de la fase de perforacion de prueba deberia ser suficiente para tomar
la decision. Sin embargo, siempre habra ventajas y desventajas derivadas de la asignacion de capital a los
recursos que parecen ser los mas prometedores en ese entonces y protegerse contra la incertidumbre futura
por medio de la diversificacion del riesgo de los recursos en los diversos campos geotérmicos.

Casos de paises dignos de atencion

Los paises con inventarios extensos de campos geotérmicos identificados se prepararan para aprovechar al
maximo la aplicacion de los conceptos de gestion de la cartera, tales como beneficios de la diversificacion,
reduciendo el riesgo general de desarrollar los recursos geotérmicos del pais. La empresa de desarrollo
geotérmico de un pais podria, por ejemplo, tener una cartera de inversiones consistente en varios proyectos
para desarrollar campos geotérmicos y construir la primera planta geotérmica en cada uno (o en algunos)
de los campos. Dado que las probabilidades de explotar con éxito un recurso geotérmico comercialmente
viable son independientes en las diversas areas geotérmicas incluidas en la cartera (eso es, las
probabilidades tienen poca o ninguna correlacién), los resultados decepcionantes de la perforaciéon en
algunas areas tenderfan a ser compensados por resultados superiores en otras. Como resultado, la cartera
en conjunto puede ser financieramente sostenible aunque algunos de los proyectos individuales fallen.

Ejemplos de paises que podrian disfrutar de beneficios potencialmente significativos de un enfoque

de cartera no son dificiles de encontrar. Kenia es uno de ellos. En Naivasha, al noroeste de Nairobi, la
capacidad instalada de generacion geotérmica era de 198 MW en abril del 2010, ubicando a Kenia entre
las 10 principales naciones con recursos geotérmicos desarrollados para la produccion de electricidad.

Sin embargo, hay muchos otros sitios en el Valle del Rift (Figura 3.10) donde se puede realizar perforacién
de exploracién. Un grupo de consultores internacionales contratados por KenGen determiné que los
prospectos geotérmicos de Menengai y Longonot estan listos para perforar pozos de exploracion, con el
objetivo de confirmar la existencia de recursos comerciales en cada sitio. A partir de la exploracion de la
superficie y el modelado de campos en aproximadamente 13 sitios, es razonable esperar reservas de varios
cientos de megavatios en cada uno de estos campos (Banco Mundial 2010a).

Indonesia, como el pais que posee el potencial geotérmico mas rico del mundo y donde las actividades
de exploracion y desarrollo geotérmico estan descentralizadas a distritos y provincias, tiene un campo de
aplicacion todavia mas grande para un enfoque de cartera. El gobierno de Indonesia ha identificado cerca
de 250 éareas de trabajo (campos geotérmicos) y cerca de 50 proyectos (para un total de 9,076 MW) que
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FIGURA 3.10
Ubicacion de recursos geotérmicos en Kenia
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Fuente | Banco Mundial 2010a.

estan listos para exploracion detallada o explotacion (CIF 2010). Los recursos geotérmicos de Indonesia son
diversos, en términos del tamafio y la calidad de un yacimiento en particular, asi como en el conocimiento
disponible sobre las caracteristicas de un prospecto dado (Castlerock Consulting 2011).

Ademas de los riesgos de exploracion, los riesgos operativos también se pueden reducir por medio de
utilizar un enfoque de cartera durante la fase de operacion y mantenimiento. La produccion de la planta
seguira variando en funcion del desempefio de los pozos de produccién y otros factores.®” Como resultado,
los resultados operativos deficientes de una planta pueden al menos ser parcialmente compensados por el
desempeno superior de otra.
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Perspectivas de seguro privado

La disponibilidad de carteras grandes de proyectos geotérmicos ofrece un terreno fértil para regimenes de
seguro. La gestion de riesgos a través de la diversificacion es la base de la industria aseguradora. Un papel
mas representativo del sector privado puede lograrse al aumentar la participacion de las empresas privadas
de seguros en la oferta de regimenes de seguro/garantia para la exploracion geotérmica. Inicialmente,
incluir algun elemento de fuentes publicas de capital subsidiado (subvenciones de gobiernos, donantes

o entidades financieras para asuntos climaticos) reduciria el costo de cobertura. Asi es como el programa
GeoFund apoyado por FMAM oper¢ inicialmente en los paises cliente del Banco Mundial de la regiéon de
Europa y Asia Central. Sin embargo, se espera que la industria de seguros y los inversionistas de capital
privado llenen este nicho de mercado en el futuro.

La industria geotérmica parece estar en mayor necesidad de tales instrumentos de seguros que la industria
de gas y petréleo en la que los inversionistas privados absorben el riesgo de exploracion. La entrada

de la industria de seguros al sector, que es algo que ya esta ocurriendo en mercados avanzados, tiene
probabilidades de expandirse a las ubicaciones geoldégicamente méas prometedoras en el mundo en desarrollo
una vez que la masa critica de datos reales y concretos se acumule respecto al nivel de riesgo involucrado.
La Corporacion Financiera Internacional (CFl) en Turquia esta ayudando a avanzar este proceso por medio de
crear una base de datos grande de los resultados de las perforaciones disponibles de la industria geotérmica.
El fondo del Seguro de Productividad en Pozos Geotérmicos (GWPI, por su sigla en inglés) para Turquia
podria ser el primer ejemplo de una empresa aseguradora internacional que cubre el riesgo de los recursos
geotérmicos afuera de Europa continental. El régimen involucra empresas aseguradoras locales que brindan
cobertura inmediata y la empresa aseguradora internacional que ofrece reaseguro.

Sistemas geotérmicos pequefios

El caso especial de la generacion de energia geotérmica distribuida pequefia se refiere a la experiencia del
desarrollo de energia rural en América Latina, el Caribe y Filipinas, entre otros.

La decision a favor de la generacion geotérmica distribuida puede deberse ya sea a la disponibilidad de
recursos esparcidos o a centros de demanda fragmentados.

Los proyectos de energia geotérmica pequefios (0.5 a 5 MW por instalaciéon) podrian ser una solucién
atractiva para estados insulares con demanda limitada, debido a que la geotermia ofrece electricidad fiable de
carga base. Para la demanda maxima dentro de una red eléctrica, la energia geotérmica puede combinarse
exitosamente con otras energias renovables como la solar, edlica e hidrica, o con la mayoria de tecnologias

de combustibles fésiles. La energia geotérmica puede mejorar las condiciones de vida en islas remotas al
proporcionar energia local mas barata al mismo tiempo que reduce la dependencia de combustibles fésiles.

Un plan de exploracién para sitios de centrales geotérmicas pequefas deberia unir los riesgos de
exploracion de todos los proyectos pequefios e identificar un grupo de proyectos que sea logisticamente
viable cuando estén juntos. Los proyectos pequefios no pueden permitirse costos de perforacion elevados
por millones de ddélares por pozo, lo cual es tipico para proyectos grandes. Perforar pozos angostos para
exploracion y produccion, o usar plataformas de perforacion mas pequefias y mas portatiles son métodos
prometedores para reducir los costos en lugares como estos (Vimmerstedt 1998).

57 De acuerdo con el proyecto geotérmico Leyte-Luzon respaldado por el Banco Mundial, como resultado de disminuir la capacidad de los
pozos de produccion del campo Mahanagdong (principalmente debido a taponamientos), la produccién de la planta de 120 MW se redujo a
72 MW. PNOC-EDC logré aumentar la produccién por medio de un perforado de extraccién (limpieza de los pozos), acidulacion, perforado
de pozos adicionales y técnicas de inhibicién de deposicién y la central se ha operado por encima de 100 MW. Con el propdsito de evitar

problemas similares en el futuro, se decidié construir un sistema de interconexién eficiente desde Mahanagdong a otros campos donde habia
un exceso de vapor (Banco Mundial 2000).
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El papel de los donantes, las instituciones de financiacion internacional (IFl) y las
entidades financieras para asuntos climaticos

Deberia estar claro con base en lo que ya se habld que realizar la ampliacion de un desarrollo de energia
geotérmica requiere la participacion activa tanto del sector publico como del privado. En los paises en
desarrollo, sin embargo, a pesar de que existen algunos ejemplos alentadores, tal como el proyecto reciente
de Chevron en Filipinas, el proyecto LaGeo en El Salvador y los proyectos garantizados por el Organismo
Multilateral de Garantia de Inversiones (MIGA, por su sigla en inglés) en Kenia (Cuadro 3.12 sobre la
reciente inversion de Ormat), la inversion del sector privado en proyectos geotérmicos grandes en el mundo
en desarrollo ha sido limitada hasta ahora.

CUADRO 3.12

Kenia: Inversion de capital propio por Ormat Holding Corp. (Con el
apoyo de MIGA)

En 2008, MIGA emiti6 una garantfa de USD 88.3 millones a Ormat Holding Corp., una filial de Ormat Technologies,
Inc. registrada en las Islas Caiman, por su inversion de capital propio de USD 98.1 millones en OrPower 4, Inc. en la

Repdblica de Kenia. La cobertura es para hasta 15 afios y cubre los riesgos de guerra y disturbio civil, restriccion de
transferencia y expropiacion.

El proyecto consiste en el disefio, construccidn, gestion y operacion de una central eléctrica geotérmica de carga base
con una capacidad combinada de 48 MW en base BOT en los campos geotérmicos de Olkaria en el Valle del Rift, 50
km al noroeste de Nairobi. La electricidad generada por la planta se vendera bajo un contrato de compra de electricidad
de 20 afios con la empresa nacional de transmision y distribucion de electricidad del pais: Kenya Power & Lighting
Company Limited.

Fuente | Banco Mundial 2010a.

Los bancos de desarrollo internacional y otros donantes juegan un papel muy importante en catalizar la
inversion en el sector. Filipinas ofrece un ejemplo contundente del poderoso impacto que tiene la asistencia
al desarrollo sobre la evolucion del sector geotérmico en un pais en desarrollo. En la década de 1970,

el gobierno filipino puso a PNOC EDC, una filiar de la empresa petrolera nacional PNOC, a cargo de la
exploracion geotérmica en varios campos geotérmicos. Sin embargo, debido a los recursos financieros
limitados, financiar la exploracion, el desarrollo y la puesta en funcionamiento de los proyectos geotérmicos
de PNOC EDC fue un desafio grande al inicio. Con la capitalizacién inicial y los avances de PNOC, la
empresa matriz, PNOC EDC pudo llevar a cabo su mandato de explorar, desarrollar y poner a producir los
recursos geotérmicos del pais. La ventaja principal que la compafia disfruté fue su capacidad de acceder
a préstamos de las IFI que estaban garantizadas por el gobierno (Cuadro 3.13). De manera similar, la
financiacion para desarrollo mejor¢ la viabilidad de proyectos de construccion de centrales geotérmicas
implementados por inversionistas privados bajo contratos BOT y por la empresa eléctrica nacional, NPC.

Las entidades financieras para asuntos climaticos (incluido el CIF y las implicaciones financieras de la emisién de
gases de invernadero) tienen un papel clave en apoyar el desarrollo de la energia geotérmica. Los mecanismos
de estas implicaciones financieras inicialmente establecidas en el Protocolo de Kioto de la Convencién Marco

de las Naciones Unidas sobre el Cambio Climatico (UNFCCC, por su sigla en inglés) permanecen disponibles,
con lo cual los proyectos geotérmicos se pueden beneficiar de flujos de efectivo complementarios gracias a los
ahorros en la emision de gases de invernadero (Anexo 4). Sin embargo, el efectivo de los bonos de emision de
carbono no suele estar disponible por adelantado y existen incertidumbres que rodean la estructura de mercado
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CUADRO 3.13

Asistencia para el desarrollo y la historia del éxito geotérmico filipino
Filipinas tiene una capacidad de energfa geotérmica total instalada de 1,904 MW y ahora ocupa el segundo lugar en el mundo
junto a Estados Unidos. Se formuld un programa geotérmico agresivo de exploracién y desarrollo después de la crisis de
energfa en la década de 1970 y estuvo a cargo de Philippine Geothermal Inc. (PGI), una empresa privada que ahora tiene 756
MW de capacidad de campo de vapor, y PNOC EDC, una sociedad propiedad de y controlada por el gobierno que ahora opera
1,149 MW. PNOC EDC implement6 sus actividades geotérmicas con préstamos a largo plazo con términos razonables del
Banco Mundial y el Banco de Japon para la Cooperacion Internacional (JBIC). Para ayudar al sector energético a desarrollar
el potencial de los recursos geotérmicos del pafs, el Banco Mundial financid la perforacion de exploracion y la delineacion

de varias dreas por medio de préstamos del sector. Después de establecer la factibilidad técnica y financiera, préstamos para
proyecto subsiguientes del Banco Mundial financiaron el desarrollo y puesta en funcionamiento de 777 MW de campos
geotérmicos y centrales eléctricas. EI JBIC ayudd a financiar 305 MW, también a través de préstamos para proyectos.

Fuente | Dolor 2006.

futura cuando el periodo de compromiso actual del Protocolo de Kioto finalice en el 2012. La naturaleza tipo
concesion del capital proporcionado por vehiculos de las entidades financieras para asuntos climaticos, como
CTF y SREP,%® unido a la participacién de organizaciones de desarrollo internacional principales, tales como los
MDB, crea oportunidades Unicas para transferir el conocimiento y aprovechar el capital de varias fuentes para
apoyar las inversiones con emisiones bajas de carbono.

Kenia, uno de los seis paises piloto seleccionados para beneficiarse de la financiacion del Programa de
Aumento del Aprovechamiento de Fuentes Renovables de Energia (SREP) en paises de bajos ingresos,
propone usar la financiacion mediante concesiones en la fase de perforacién para produccion, lo cual
preparara el camino para la financiaciéon que no sea mediante de concesiones o comercial en las fases
posteriores del proyecto geotérmico propuesto de Menengai de 400 MW (Tabla 3.4).

TABLA 3.4

Secuenciacion propuesta de fuentes de financiacion amparadas por el Plan de
inversiones SREP en Kenia

FASE DE DESARROLLO ORGANISMO DE FINANCIACION

1 Estudios detallados Geothermal Development Company (GDC)
Gobierno de Kenia (GoK)

2 Perforacidn de exploracion GDC y GoK

3 Perforacidn de estimacion GDC y GoK

4 Estudios de factibilidad Banco Mundial

5 Perforacion de produccion Banco Africano de Desarrollo (BAD),
Agencia Francesa para el Desarrollo y SREP

6 Desarrollo de campo de vapor Banco Mundial

7 Central eléctrica CFI, sector privado y BAD

8 Transmision/subestacion Banco Mundial

Fuente | CIF 2011b.

% SREP opera bajo el Fondo Estratégico Sobre el Clima (SCF, por su sigla en inglés) que apoya programas con potencial de ampliacion,
accioén de transformacion dirigida a un reto de cambio climatico especifico. SCF es parte de los Fondos de inversion para asuntos climaticos
(CIF), que promueven la cooperacion internacional respecto al cambio climatico y apoyan a los paises en desarrollo en su progreso a un
desarrollo adaptable a los cambios climaticos que minimiza las emisiones de gases de invernadero y se adapta al cambio del clima.
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En el caso de Indonesia, las IFl estan desarrollando un paquete de apoyo integral para acelerar el
desarrollo geotérmico. El Grupo del Banco Mundial y el Banco Asiatico de Desarrollo estan movilizando
financiacion de sus propios recursos, asi como el Fondo de Tecnologia Limpia, para ayudar inmediatamente
a aumentar las inversiones en el sector. También existe cooperacion en financiacion para la compensacion
de emisiones de carbono y otros gases de invernadero. El Banco Mundial estd ayudando al Gobierno de
Indonesia a mejorar su marco normativo y de politicas para aumentar el clima de inversion para el desarrollo
geotérmico de forma sostenida. Este apoyo es por medio de una subvencion de FMAM vy politicas de
préstamos para desarrollo. El Banco Mundial y CFl también estan ofreciendo servicios de asesoria a fin de
realizar concesiones geotérmicas crefbles y licitadas de manera competitiva, a fin de maximizar el interés
privado. Las actividades especificas y diversas fuentes de financiacién se unen para formar un paquete

de apoyo integral que ofreceré el impulso necesario a corto plazo mientras que al mismo tiempo facilita el
desarrollo sostenido del sector geotérmico en Indonesia, con el objetivo primordial de transformar el sector
(CIF 2010). La Figura 3.11 ilustra las diversas actividades de apoyo que abarcan el programa de apoyo
integral de las IFI.

FIGURA 3.11
Como combinar diversas fuentes de financiacion para ampliar el desarrollo
geotérmico en Indonesia

PRESTAMOS FINANCIACION DE  SERVICIOS DE
BASADQS CARBONO/CDM ASESORIA DE
IBRD/ADB/CFI CFl
PROYECTO PRESTAMOS PROYECTOS DE PLAN DE FINANCIACION DE  SERVICIO DE
DE REFORMA BASADOS EN GENERACION INVERSION CARBONO/CDM ASESORIA
DEL SECTOR POLITICAS DE ENERGIA DE CTF DE AL SECTOR
GEOTERMICO GEOTERMICA INDONESIA GEOTERMICO
GEOTERMICO
e \ejorar el marco e Serie de préstamos e Proporcionar o Ofrecer e Asistencia técnica © Apoyo de servicio
de politicas incl. geotérmico de financiacion a largo financiacion de para MEMR para ayudar ~ de asesoria para
politicas de preciosy  desarrollo de la plazo para proyectos  concesiones para a garantizar niveles transacciones
mitigacion de riesgos  infraestructura del sector publico reducir costos mas altos de ingresos de licitaciones
crecientes y cubrir por carbono para de geotérmicas
e Transacciones e Serie de préstamos  ® Movilizar la riesgos asociados, licitaciones geotérmico
para desarrollar geotérmico de financiacion para de proyectos que
proyectos nuevos y de  desarrollo de la desarrolladores de mitigan el impacto e Transacciones
reacondicionamiento  infraestructura licitaciones privados  del cambio climdtico ~ financieras ind. de
para financiacion carbono
privada

e Desarrollo de
capacidad doméstica a
largo plazo

Fuente | Banco Mundial 2011.
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Cierta guia sobre fondos de financiacion mediante concesidn

Principios generales que surgen de la experiencia pasada

La participacion de los organismos internacionales puede reducir sustancialmente el costo de capital
disponible para los proyectos. Parte del capital incluso hasta puede llegar en forma de subvenciones. Esto
abre la puerta a una variedad de oportunidades para establecer fondos financieros personalizados para
abordar las necesidades especificas.

Debido a que el riesgo de exploracién de los recursos es una barrera grande en el desarrollo de la energia
geotérmica, en afos recientes se han invertido recursos y esfuerzos considerables para reunir fondos
usando la financiacién mediante concesiones para mitigar este riesgo para los inversionistas.

Dos programas importantes que apoyan el desarrollo de dichos fondos se han iniciado bajo el auspicio

del Banco Mundial. En ambos casos, FMAM ha sido la fuente principal del capital mediante concesiones.
La experiencia adquirida de disefiar y operar fondos geotérmicos en Europa y Asia Central, ademas de la
experiencia mas reciente en Africa ha ayudado a la comunidad internacional a aprender algunas lecciones
valiosas y desarrollar un mejor entendimiento de las opciones disponibles (Cuadro 3.14).

CUADRO 3.14
Dos programas de desarrollo geotérmico patrocinados por donantes

Las instalaciones para desarrollo geotérmico patrocinadas por donantes establecidas en el pasado con el auspicio del
Banco Mundial con apoyo de FMAM incluyen GeoFund en Europa y Asia Central y ARGeo en Africa.

El GeoFund de Europa y Asia Central se inici a principios de la década del 2000 pero tom6 varios afios en empezar a
funcionar. La capitalizacion general del programa GeoFund del FMAM tal como fue aprobado por el Banco Mundial en el
2006 fue de USD 25 millones. La primera fase del GeoFund incluy6 dos subproyectos: (a) un subsidio de USD 810,000
a la Asociacidn Internacional de Geotermia para actividades de asistencia técnica (TA) regional y (b) un subsidio para
Seguro contra riesgo geoldgico (GRI, por su sigla en inglés) de USD 3.72 millones para MOL, el grupo empresarial
integrado de gas y petréleo de Hungrfa. En la segunda fase, USD 1.5 millones se asignaron para asistencia técnica en
Armenia, y USD 10 millones se asignaron al CFl para proyectos de desarrollo geotérmico que involucraron al sector
privado en Turqufa. Los restantes USD 9.5 millones se regresaron a FMAM, pues no se conceptualizaron proyectos
adicionales y porque el presupuesto administrativo del FMAM estaba agotado (Banco Mundial 2010b). El proyecto

de seguimiento actual del CFl en Turquia aprovecha la experiencia del GeoFund, utilizando el concepto vélido de GRI
desarrollado segun el GeoFund para atraer la inversion privada.

El Programa de Desarrollo Geotérmico en el Rift de Africa (ARGeo) se inicié en el 2003 y tenfa muchas caracteristicas
en comun con el GeoFund de Europa y Asia Central. Su capital consistia en USD 11 millones para la mitigacion de
riesgos y USD 6.75 millones para componentes de asistencia técnica. Seis paises -Etiopia, Eritrea, Yibuti, Kenia,
Uganda y Tanzania- resultaron elegibles para recibir apoyo del programa, implementado por UNEP y el Banco Mundial.
De acuerdo con el plan original, el proyecto debia iniciar en el 2005 y operar por 10 afios. Sin embargo, el fondo de
mitigacion de riesgos del proyecto nunca se hizo efectivo, y el componente de asistencia técnica ejecutada por UNEP no
fue aprobado sino hasta finales del 2009.

Fuente | Mwangi 2010y autores.

Las lecciones clave y los principios guia que dan pie al disefio de un fondo global/regional/MDB exitoso
para promover el desarrollo geotérmico han surgido de esta experiencia. Estos se pueden resumir de la
siguiente manera:
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Para tener éxito, un fondo de desarrollo geotérmico patrocinado por donantes debe contar con
personal capaz y ser gestionado de forma profesional. La experiencia disponible en el fondo
deberia permitir la identificacion y desarrollo proactivos de una cartera de proyectos de inversion
adecuada, su evaluacion de riesgos de inversion, paquete financiero y la implementacion de
procedimientos de licitacion relevantes para licitar los proyectos en el mercado.

El fondo debe estar bien dotado, incluida la masa critica de capital de concesiones suficiente
para atraer la cofinanciacion del mercado en general -que incluye la deuda vy el capital social
del sector privado- en cantidades suficientes para la preparacion e implementacion de proyectos
geotérmicos de tamafio completo.

La financiacion mediante concesiones debe estar dirigida a las fases en el ciclo de desarrollo
geotérmico cuando dicha financiacién tiene el mayor impacto sobre la reduccion del riesgo

para los inversionistas y asi aumentar la viabilidad financiera de un proyecto geotérmico. En

las fases de desarrollo de un proyecto tipico de generacion de energia geotérmica de tamario
intermedio, las fases iniciales de la preparacion del proyecto, incluida la fase de perforacion de
prueba, usualmente seran las fases mas adecuadas para la aplicacion enfocada de los fondos de
concesiones.

El éxito durante la fase de perforacién de prueba es clave para eliminar la brecha crucial entre
las fases iniciales de arranque que tienen poca probabilidad de atraer financiacion mediante
endeudamiento y las fases mas maduras del proyecto, cuando los financistas empiezan a

ver el proyecto como cada vez méas financieramente viable. Durante las fases de arranque se
requiere relativamente poco capital, pero el riesgo es inaceptablemente alto para la mayoria
de inversionistas. Durante las fases maduras, el proyecto es visto cada vez mas como
financieramente viable sin financiacién de concesiones adicional.

El alcance geogréfico de la cartera del proyecto debe cubrir areas que contengan yacimientos
geotérmicos bien establecidos y altamente productivos/promisorios, principalmente los que
son idéneos para la generacion de electricidad. Para reducir el riesgo de concentracion, las
areas también deben ser lo suficientemente amplias como para permitir una cartera diversa de
ubicaciones de proyectos geotérmicos.

A pesar de los beneficios esperados de la diversificacion de riesgos, cada propuesta de proyecto
individual que se presente al fondo debe satisfacer ciertos criterios de evaluacion de riesgos de
inversion por sus propios méritos, incluida la evaluacion del riesgo de los recursos geotérmicos,
la evaluacién de capacidad crediticia del desarrollador u otros patrocinadores del proyecto, y
evaluacion de los riesgos normativos y otros riesgos relevantes.

Con el propésito de alinear los incentivos del desarrollador y sus patrocinadores con los del fondo,
deben establecerse por anticipado los requisitos para la contribucion de capital del desarrollador
0 el patrocinador.

En el caso de un fondo de seguros o garantias, la compensacion deberia limitarse a pérdidas
directamente causadas por el riesgo que el fondo pretende abordar (p. €j., el riesgo de los
recursos) dentro de los criterios especificados con anticipaciéon y en montos que por lo general no
seran el monto completo de las pérdidas del desarrollador. La prima del seguro debe establecerse
de modo que se recuperen los costos al fondo que ocurren en el largo plazo a nivel de toda la
cartera.
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Opciones de disefio del fondo

En un fondo para desarrollo geotérmico patrocinado por donantes, los instrumentos financieros de concesion
pueden utilizarse a través de varios posibles disefios. Por ejemplo, para abordar los riesgos de la fase de
exploracion/perforacion de prueba en un pais en desarrollo, pueden utilizarse las siguientes estructuras.

Un fondo de subsidio de capital directo para compartir los costos de perforacion de los desarrolladores
del proyecto. Esta opcién exige que el desarrollador y el gobierno participen en los costos. El arreglo

de participacion en los costos podria cubrir un nimero maximo predefinido de pozos, (hasta cinco, por
ejemplo). A cambio de esta participacion en los costos, el gobierno recibird todos los datos de los recursos
que el desarrollador recabe y sera el propietario de los pozos perforados si el desarrollador abandona el
proyecto. Este enfoque es relativamente caro pero seria razonablemente facil de administrar y deberia
ser atractivo para los desarrolladores. Un célculo ilustrativo del rendimiento financiero que se incluye en
este capitulo (con detalles en el Anexo 3) muestra que una central geotérmica de 50 MW con un costo

de USD 196 millones podria requerir un subsidio de capital de aproximadamente USD 14 millones, si el
gobierno absorbe el 50 por ciento de los costos durante los primeros tres anos del proyecto, incluidas las
perforaciones de prueba. A nivel nacional, el enfoque ha sido propuesto como una de las opciones para
Indonesia, con el costo maximo calculado para el gobierno de USD 500 millones (Banco Mundial/PPIAF
2010).

FIGURA 3.12
Un fondo de otorgamiento de représtamos para una cartera de proyectos geotérmicos

Financiacion de las IFI
(préstamos de concesion,
subvenciones)
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Fuente | Adaptacion de los autores de un diagrama presentado en el Informe del mercado de tecnologias geotérmicas del 2008 (Ministerio de Energia EE. UU. 2009).
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Fondo de otorgamiento de représtamos. Los esquemas de otorgamiento de représtamos son comunes
para operaciones apoyadas por las IFI con varios subprestatarios. En el diagrama estilizado de la Figura
3.12, el fondo de otorgamiento de représtamos que presta fondos de concesion de las IFI podria ser

un banco de desarrollo o una entidad similar con experiencia en la gestion de carteras. El fondo de
otorgamiento de représtamos estableceria un conjunto de fondos de inversion de las IFl e inversionistas
privados. El costo combinado de capital disponible para los subprestatarios (prospectos o proyectos
geotérmicos) de este fondo seria significativamente mas bajo que el costo de capital para apoyar esta
actividad obtenido exclusivamente de la deuda privada y mercados de acciones. Las inversiones se harian
de acuerdo con un conjunto determinado de criterios, disefiado para limitar la exposiciéon a pérdidas dentro
de tipos de actividades, geografias y proyectos individuales. El objetivo de la estructura seria reducir la
concentracion del riesgo asegurandose de tener una cartera de inversiones en desarrollo geotérmico lo mas
amplia posible.*®

Fondo de garantias o seguros. Un fondo de este tipo puede establecerse para ofrecer seguro contra un
pozo perforado que no se puede usar para la generacion de energia eléctrica. En el caso de que no se
logre alcanzar el resultado de exploracion esperado, el fondo paga un monto de compensacion con base
en los términos del contrato de seguro. El contrato puede definir los parametros geoldgicos (temperatura,
velocidad del flujo, quimica del fluido, etc.) sobre los cuales han de medirse el éxito o fracaso de las
actividades de perforacion de una forma cuantificable y sobre los cuales ha de determinarse el monto de
la compensacion Debe quedar claro que el instrumento de seguro descrito aqui solo cubre el riesgo de los
recursos, no el riesgo de perforacion operacional ni otros riesgos. Ademas, distinto a un fondo de garantias
que podria ser necesario para el fondo de otorgamiento de représtamos descrito anteriormente, este esta
enfocado en las exposiciones a los riesgos mas relevantes, como la perforacion de prueba, y no a los
riesgos mas amplios, como la capacidad crediticia general de los subprestatarios.

A fin de limitar el riesgo para el fondo de garantias/seguros, a los interesados en el proyecto se les pide que
proporcionen suficientes datos e informes analiticos sobre el prospecto geotérmico en una propuesta del
proyecto completa, para poder efectuar una evaluacion detallada del prospecto (CFl 2011).

Como una extension de este concepto, el mismo esquema de garantia o seguro puede aplicarse a una
cartera de proyectos geotérmicos. Por ejemplo, una cartera de un nimero acordado de pozos de primera
exploracion perforados por la empresa o agencia geotérmica nacional estaria asegurada contra el bajo
rendimiento de acuerdo con los parametros geoldgicos. El criterio para activar la cobertura del seguro

serfa el desempefio de la cartera completa contra un punto de referencia, el cual puede definirse como

una cartera hipotética suficiente como para hacer frente a la deuda. Si la cartera tiene un desempefio por
debajo de ese nivel, se recurriria al fondo de garantia o seguro para complementar los ingresos al nivel
minimo requerido para cubrir el servicio de la deuda. Sin embargo, el fondo solo cubriria la “primera deuda”
hasta un porcentaje fijo del valor de la cartera. M&s alla de eso, la empresa o agencia geotérmica nacional
tendria que cubrir cualquier pérdida adicional. El enfoque de cartera tiene la ventaja de que no es necesario
recurrir a la garantia si los pozos secos son compensados con pozos altamente productivos. La otra ventaja
de este enfoque es que el costo del seguro/la prima por proyecto no necesariamente tiene que ser muy
alta. A medida que cada vez mas proyectos y prospectos se vuelven financieramente viables, la agencia o
empresa geotérmica decidird si continda o no comprando la cobertura (CIF 2011a).

% En esta descripcion, los autores adaptaron ciertas caracteristicas de un fondo patrocinado por el Ministerio de Energia propuesto descrito
en informes recientes sobre la mitigacion del riesgo geotérmico en Estados Unidos (Deloitte 2008).
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ANEXO 1

POLITICAS DE PROTECCION DEL BANCO MUNDIAL APLICABLES
A PROYECTOS GEOTERMICOS

Las politicas de proteccion ambiental y social del Banco Mundial con frecuencia se consideran el conjunto
de politicas mas integral establecido para las instituciones de préstamos para asegurar que los proyectos
no dafien el medio ambiente ni el bienestar social de las personas en el area del proyecto. El Grupo del
Banco Mundial actualmente tiene ocho politicas de proteccion ambiental y social para los préstamos para
inversion: OP/BP 4.01 sobre la evaluacion ambiental, OP/BP 4.04 sobre hébitats naturales, OP/BP 4.09
sobre el control de plagas, OP/BP 4.10 sobre personas indigenas, OP/BP 4.11 sobre los recursos culturales
fisicos, OP/BP 4.12 sobre el reasentamiento involuntario, OP/BP 4.36 sobre bosques e OP/BP 4.37 sobre
seguridad de represas.

Dependiendo de la naturaleza del proyecto, una o0 mas de estas politicas es la que usualmente se activa; es
decir, los requisitos de la politica deben abordarse a través de acciones especificas y debe desarrollarse
documentacién como parte de la estimacion del proyecto. Para proyectos de energia geotérmica, OP/BP
4.01 sobre la evaluacion ambiental es particularmente relevante, y parte de las otras siete politicas también
puede aplicar.

OP/BP 4.01 requiere identificar (categorizar) los proyectos en una de cuatro categorias representadas como
A, B, C o FI, que determinan la extension y profundidad de la evaluacion ambiental. La Categoria A esta
reservada para proyectos que tienen probabilidad de tener impactos ambientales adversos significativos
que son sensibles,’ diversos o sin precedentes. Un proyecto propuesto se clasifica como Categoria B si
sus impactos ambientales adversos potenciales sobre las poblaciones humanas o areas ambientalmente
importantes -incluidos humedales, bosques, pastizales y otros habitats naturales- son menos adversos
que los impactos de los proyectos de la Categoria A. Los impactos de los proyectos de la Categoria B
son especificos al sitio; pocos de ellos, si es que alguno, son irreversibles; y, en la mayoria de los casos,
las medidas de mitigacion son mas faciles de disefiar que para los proyectos de la Categoria A. Un
proyecto propuesto se clasifica como Categoria C si es probable que sus impactos ambientales sean
minimos o no adversos. Un proyecto propuesto se clasifica como Categoria Fl si involucra la inversion de
fondos del Grupo del Banco Mundial a través de un intermediario financiero (Fl, por su sigla en inglés),
en subproyectos que pueden resultar en impactos ambientales adversos. Para un proyecto Fl, identificar
los subproyectos puede llevar al final a asignar los subproyectos a categorias similares a A, By C para
proyectos.

La aplicacién de OP/BP 4.01 a proyectos de energia geotérmica y el alcance resultante de la evaluacion
ambiental inevitablemente variara de proyecto a proyecto. La evaluacién ambiental de la Categoria B es
usualmente la mas apropiada para la mayoria de proyectos de desarrollo geotérmico de tamafio moderado.
La Categoria A puede aplicarse en algunos casos complicados, por ejemplo, debido a factores como la
presencia de ecosistemas sensibles en proximidad cercana al sitio del proyecto, una instalaciéon geotérmica
de escala muy grande (p. ej., varios cientos de megavatios), composicién quimica desfavorable del

" A un impacto potencial se le considera “sensible” si puede ser irreversible (p. €j., conduce a la pérdida de un habitat natural importante)
implica los temas cubiertos por OP 4.04, Habitats naturales (http://go.worldbank.org/PS1EF2UHY0); OP/BP 4.10, Personas indigenas (http://
go.worldbank.org/UBJJIRUDPO); OP/BP 4.11 (http://go.worldbank.org/IHM9G1FOOO), Recursos culturales fisicos o OP 4.12, Reasentamiento
involuntario (http://go.worldbank.org/GMOOEIY580).
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fluido geotérmico (p. ej., alto contenido de H,S) o geologia inestable que causa preocupaciones sobre el
hundimiento del terreno o sismicidad inducida.

La evaluacién ambiental de un proyecto Categoria A requiere un analisis cuidadoso de alternativas con
respecto a la seleccion del sitio del proyecto, la escala, la elecciéon de tecnologia, etc. Se requieren
consultas amplias con los grupos de personas afectadas en etapas clave de la preparacion de la
evaluacion ambiental. El informe de la evaluaciéon ambiental, que a veces consiste en varios volimenes,

es escrito por especialistas que deben ser independientes del desarrollador del proyecto. También se
requiere un plan de manejo ambiental (EMP, por su sigla en inglés), que cubra todos los impactos y riesgos
ambientales significativos que se espera que resulten del proyecto (durante la construccion y operacion,

y en ciertos casos remocion del servicio activo) y medidas especificas para mitigarlos. Un programa de
fortalecimiento institucional para el personal local involucrado en la implementacion del proyecto también
es algo que suele proponerse en el EMP. Los costos y presupuestos de las medidas de mitigacion y
fortalecimiento institucional deben especificarse. Por Ultimo, también se incluye un plan de supervision
como parte del EMP. El plan de supervision especifica los indicadores a supervisar a fin de asegurar que el
proyecto esté funcionando dentro de los limites de la sostenibilidad ambiental.

Para los proyectos de Categoria B, el alcance de la evaluacion ambiental suele ser mas reducido que para
los proyectos de la Categoria B, y el EMP mas que un informe de la evaluaciéon ambiental puede ser el
documento principal que resulte de la evaluacién ambiental. Sigue siendo necesaria la consulta publica
pero puede ser menos profunda que para los proyectos de la Categoria A." Sin embargo, la evaluacién
ambiental de un proyecto de la Categoria B aun requiere esfuerzos y recursos considerables. La siguiente
lista indicativa ofrece una idea sobre la naturaleza de algunos de los impactos y riesgos que pueden estar
cubiertos en un EMP para un proyecto geotérmico Categoria B.

e Desechos solidos generados durante la perforacion de los pozos (lodo y ripio de perforacion) y
otros desechos solidos

. Riesgo de contaminacion del manto acuifero durante la perforacion de pozos

. Riesgo de intrusiéon de vapor o agua geotérmica a la superficie durante la perforaciéon de los pozos
(estallido)

. Riesgo de descarga accidental de aguas a los rios o a la superficie del terreno durante las
pruebas de produccion de los pozos

. Interrupcion del trafico durante la construccion de la tuberia

. Dafio a las superficies de la carretera y el suelo durante el trabajo de construccion de la tuberia,
central eléctrica y otras estructuras

. Dafo a o eliminacion de arboles causado por la colocacion de la tuberia, construccion del
cableado eléctrico y trabajos de construccion de edificios

. Riesgo de desestabilizacion de las formaciones geoldgicas causada por la perforacién de pozos

i Para todos los proyectos Categoria Ay B propuestos para financiacion del Grupo del Banco Mundial, el prestatario consulta a los grupos
afectados por el gobierno y a organizaciones no gubernamentales (ONG) locales acerca de los aspectos ambientales del proyecto y toma
sus puntos de vista en consideracion. Para los proyectos Categoria A, el prestatario consulta a estos grupos por lo menos dos veces: (a)
poco tiempo después del estudio ambiental preliminar y antes de finalizar los términos de referencia de la evaluacion ambiental ; y (b) una
vez se haya preparado un borrador del informe de la evaluacién ambiental. Ademas, el prestatario consulta con dichos grupos a lo largo
de la implementacion del proyecto cuanto sea necesario con el fin de abordar cuestiones relacionadas a la evaluacion ambiental que los
afectan.
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* Riesgo de causar dafio a las areas ambientalmente sensibles en el terreno
e  Ruido y polvo provenientes de los sitios de construccion

e  Riesgo de intrusion de vapor o agua geotérmica a la superficie durante la operacion como
resultado de una ruptura en la boca del pozo o en el sistema de recuperacion de vapor

. Impactos sobre el suelo y el manto acuifero por posibles fugas en la tuberia
e  Riesgo de falla del equipo de reinyeccion
U Contaminacioén por ruido de la operacion de la central eléctrica y las columnas de enfriamiento

Tal como ya se indico, el EMP debe describir las medidas de mitigacion para cada uno de estos impactos o
riesgos y detallar un plan de supervision.

Para proyectos Categoria C, no se requiere ninguna evaluacién ambiental adicional al proceso de
identificacion que asigna la categoria. Sin embargo, no es muy probable que sea apropiado asignar la
Categoria C a un proyecto de energia geotérmica, salvo por aquellos casos en los que el proyecto no
involucra ninguna instalacion fisica o actividad de construccion y consiste solo en asistencia técnica.

Los documentos clave como los informes de evaluacion ambiental, EMP y minutas de las consultas publicas
se convierten en asunto publico y estan disponibles en la libreria InfoShop del grupo del Banco Mundial'

El EMP suele mencionarse en los documentos legales para la operacion de financiacion (p. ej., contrato

del crédito), que hace que el compromiso del prestatario con el EMP sea legalmente vinculante. Se puede
encontrar informacion mas completa sobre las politicas de proteccién ambiental y social del Grupo del
Banco Mundial en linea en el sitio URL permanente http://go.worldbank.org/WTA1ODE7TO.

il La direccion postal de la biblioteca InfoShop del Banco Mundial es 1818 H Street NW MSN J1-100 Washington DC 20433, EE. UU.
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ANEXO 2

EL VALOR DE LA INFORMACION GENERADA POR LAS
PERFORACIONES CON FINES DE EXPLORACION

Introduccion

El riesgo de los recursos es un factor importante en la evaluacién econdémica de un proyecto de energia
geotérmica potencial. La posibilidad de que la inversion pudiera estar comprometida a su construccion
solo para darse cuenta de que habia un suministro inadecuado de recursos para alimentar la central
eléctrica debe tenerse en mente cuando se efectla el analisis de los beneficios potenciales del proyecto.
El encargado de tomar la decisiéon debe equilibrar la probabilidad de que la perforacion sea exitosa, lo que
conduciria a ganancias economicas de la construccion de la central geotérmica, contra la probabilidad

de que la perforacion falle. En el Ultimo de los casos, se habra incurrido en costos pero no habria ningdn
beneficio econdémico. Si se considera que la probabilidad de éxito es demasiado baja podria no valer la
pena tomar este riesgo e iniciar el programa de inversion.

Sin embargo, la perforacién de exploracién y otras podrian dar una mejor idea de la probabilidad de que

haya recursos adecuados disponibles. Esto tendria algun costo, pero mucho menor que el de la inversion
comprometida a la produccién a gran escala. El problema para el encargado de tomar la decision es decidir si
valdria la pena incurrir en los costos de la prueba; cuando no valdria la pena hacerlo pero aun valdria la pena
proceder directamente a la inversion en el proyecto; y cuando no valdria la pena tomar accién alguna.

Los beneficios de una central geotérmica viable se pueden medir mediante la reduccion en el valor
presente neto del plan de expansion de la generacion (gasto de capital, gasto operativo y combustible)
hecho posible por su inclusion. Es la probabilidad de esta reduccion de los costos versus la probabilidad de
que no haya reduccion de los costos y los costos de inversion desperdiciados de un proyecto geotérmico
infructuoso las que tienen que sopesarse entre si y contra el costo de la prueba. Herramientas para analizar
dichas opciones se han desarrollado para exploracion en las industrias extractivas. A continuacion se ilustra
un caso basico para ofrecer una introduccién a este enfoque.

“El problema de los pozos exploratorios en campos nuevos”— Cuando realizar
pruebas y cuando invertir

El “problema de los pozos exploratorios en campos nuevos” que analiza esta situacion fue formulado por
Howard Raiffa (1968), usando la perforacion para petréleo como ejemplo. Los principios que desarrollé
pueden aplicarse de igual forma a la exploraciéon de recursos geotérmicos. En este modelo, se asume que
quien perfora pozos exploratorios en campos nuevos efectud una evaluacion de probabilidades previa que
determind que la perforacion para produccion seria exitosa (hay un recurso disponible). También hay una
prueba disponible (perforacién sismica o de exploracién) a un costo conocido que brinda cierta informacion
sobre la presencia o0 ausencia de un recurso viable.V Un concepto central es el de adoptar la combinacion
de opciones que aparecerian, basado en el conocimiento actual, para dar el valor maximo esperado del
resultado; es decir, para maximizar los beneficios promedio de la decision al comparar los diferentes

resultados posibles de esa decision con las probabilidades de tales resultados.

v Este es el caso de “informacion perfecta”. El caso mas completo de “informacion imperfecta”, en el que la prueba aporta méas informacion
sobre la probabilidad de un recurso viable, pero no brinda certeza, también se puede analizar por métodos similares a los que se describen
a continuacion.
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El enfoque se demuestra con algunos nimeros puramente ilustrativos. Los beneficios netos de la
perforacion exitosa de los recursos geotérmicos son 300 (reduccién de los costos del plan de expansion);
el costo de inversion en una planta geotérmica es 100; y la probabilidad previa, antes de llevar a cabo

la prueba, de encontrar un recurso viable es 0.2 (quien perfora pozos exploratorios en campos nuevos
considera que hay un 20 por ciento de probabilidad de tener éxito). El costo de la prueba que demostrara
con certeza la presencia o ausencia de una cantidad viable del recurso se identifica como K.

El problema se resuelve con la ayuda de un arbol de toma de decisiones que presenta las diversas
opciones abiertas para quien perfora los pozos exploratorios en campos nuevos y, para cada opcion, los
posibles resultados y la evaluacion previa de las probabilidades de esos resultados. La primera opcién en
el arbol es si realizar la prueba o no. Se asume que la prueba brindara informacién perfecta de modo que
un “éxito” garantizaria que la perforacion de produccioén encontrara recursos adecuados para el proyecto
de generacion; como resultado, se puede proceder con la inversion. Un fracaso en la prueba indicaria que
no existe un recurso adecuado y que no deberia hacerse inversion alguna.

Si, en cambio, la primera decision fue no efectuar la prueba, todavia se necesita una segunda decision

de si proceder con el proyecto 0 no. Una decisiéon de proceder podria llevar al éxito con sus beneficios
acompafantes, mientras que un fracaso habria incurrido en los costos de inversion pero sin beneficios. La
Ultima alternativa serfa no realizar la prueba y no invertir (el caso base contra el cual se pueden juzgar otros
casos).

ANEXO 2, FIGURA 1
Arbol de toma de decisiones para realizar pruebas e invertir

INVERTIR

WET p=0.2 300 - K

\/

60 -K
PRUEB SECO p=0.8 NO INVERTIR

\ ~ -K

WET p=0.2
0 PRUEBA 300
INVERTIR /
0 —_— — 2
\ -100
SECO p=0.8
NO INVERTIR
0

Fuente | Robert Bacon.
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En el Anexo 2, Figura 1 se muestra un arbol de este tipo. Un cuadrado indica una decision (hacer la prueba
0 no), un circulo indica un resultado probabilistico (pozo humedo o pozo seco) y un triangulo indica los
beneficios netos de ese resultado en particular. El encargado de tomar la decision elige un camino por el
arbol que ofrece el beneficio maximo esperado.

El primer camino por el &rbol es uno en el que se realizaria la prueba. Si se encuentra un agujero humedo
(con una probabilidad de 0.2) entonces se realizaria la inversion debido a la certeza del recurso; el
beneficio neto seria 300 - K (el beneficio neto del proyecto menos el costo de la prueba). Si se encuentra
un aguijero seco (probabilidad de 0.8) no se haria ninguna inversion debido a la certeza de que no hay un
recurso viable presente; el beneficio neto seria -K (el costo del beneficio). Tomar el valor esperado de estos
resultados (el promedio ponderado) lleva a un valor de 60 - K. Dado que el costo de la prueba es menor
que 60, el resultado de realizar la prueba y luego invertir o no, de acuerdo con los resultados de la prueba,
produce un rendimiento esperado positivo.”

El segundo camino por el &rbol involucra la primera decisiéon de no realizar la prueba y posteriormente la
decision de invertir. Esto tiene dos posibles resultados: un agujero humedo (probabilidad de 0.2) con un
beneficio neto de 300 (sin el costo de la prueba) y un agujero seco (probabilidad de 0.8) con un beneficio
neto de -100 (costos de inversion desperdiciados). El beneficio neto esperado (promedio ponderado)
seria de -20. Perforar sin antes hacer una prueba, con la probabilidad de éxito asumida, perderia dinero
en promedio. La diferencia del caso cuando se realizan pruebas es que invertir cuando se encuentra un
agujero seco pudo haberse evitado si se siguen las indicaciones de los resultados de la prueba.

El tercer camino por el arbol seria la decisiéon de no realizar la prueba y no invertir. El beneficio neto
esperado serfa cero; no hay costos pero tampoco central geotérmica. Si no se realizan pruebas, es mejor
no invertir que invertir, pues el tercer camino tiene un mejor resultado esperado que el segundo camino. Sin
embargo, dado que el costo de la prueba es menor que 60, lo mejor es seguir el primer camino: efectuar las
pruebas, luego invertir o no de acuerdo con los resultados.

Este ejemplo deja en claro que los valores de la probabilidad previa de que se encuentre un recurso
viable y el costo de la prueba son criticos para el encargado de tomar la decision. En el Anexo 2, Tabla 1
se muestran las decisiones que maximizan el beneficio econdmico neto esperado para diferentes valores
de estos parametros. Mientras méas bajo sea el costo de la prueba, mas probable es que sea 6ptimo
realizarla antes de invertir; mientras que mas altas sean las probabilidades de tener éxito con los pozos,
es menos probable que se necesite realizar una prueba antes de invertir. Un costo alto de la prueba y una
probabilidad baja de éxito conducen a la decisién de no hacer la prueba y de no invertir.

El costo de la prueba es conocido por la experiencia geofisica general, ajustado a las condiciones locales.
Perforar un pozo de exploracion es una actividad claramente definida y el costo deberia poder calcularse
dentro de un margen angosto. Sin embargo, hacer una evaluacioén previa de la probabilidad de que se
encuentre un recurso viable es mas dificil y depende, en gran parte, de si ya se han realizado perforaciones
en el area. Bickel, Smith y Meyer (2008) discuten algunos aspectos de llegar a una valoracion de esta
probabilidad. El Cuadro 1 en el Anexo 2 indica que a nivel global, la probabilidad de tener éxito con los
pozos (proporcion de pozos perforados que han encontrado recursos viables) es sustancial, y que la
probabilidad del éxito de un pozo tiende a aumentar con el nimero de pozos ya perforados en un campo
pues los perforadores aprenden sobre las caracteristicas del campo de los ensayos previos.

v En la préactica es probable que se perfore un programa de varios pozos de exploracion, y que la certeza se equipare con un nimero dado
(por ejemplo, al menos de dos de cuatro) que indique la presencia de un recurso viable.
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ANEXO 2, TABLA 1
Decisiones Optimas para diferentes costos de pruebas y probabilidades de éxito de

los pozos

PROBABILIDAD DE COSTO DE LA DECISION OPTIMA BENEFICIO ECONOMICO
EXITO PRUEBA NETO

0.2 50 Prueba 10

0.6 50 Sin prueba, invertir 140

0.2 65 Sin prueba, no invertir 0

0.6 30 Prueba 150

0.2 30 Prueba 30

Fuente | Robert Bacon.
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ANEXO 3

CASO ILUSTRATIVO DE COMO COMPARTIR COSTOS DE
EXPLORACION CON EL GOBIERNO

METODOLOGIA

El andlisis financiero ilustrativo de un proyecto geotérmico hipotético de 50 MW que se usa en este manual

estad basado en un modelo en una hoja de calculo de Excel personalizado. El modelo calcula la tasa interna de
retorno (TIR) del proyecto y su valor presente neto (VPN), asi como la tasa de retorno de la inversion de capital
y su VPN respectivo. Estos son criterios comunes para la toma de decisiones en cuanto al aspecto financiero
de un proyecto. Ademas, el modelo calcula el costo nivelado de energia (LCOE, por su sigla en inglés), aunque
no es una parte integral de los célculos del retorno y VPN. EI LCOE se calcula como el flujo descontado de los
costos del proyecto (incluido el capital y los costos operativos) a o largo de la vida del proyecto, dividido por el
flujo de la cantidad de energia producida correspondiente descontado por la misma tasa descuento.

Las cantidades en ddlares de proporcionan en términos reales. Para convertir los resultados a términos
nominales, seria necesario introducir factores de escala para todos los componentes del costo asi como
para la tarifa. El VPN del proyecto y su respectiva TIR toman la perspectiva de todos los inversionistas,
incluidos los proveedores del préstamo (prestamistas). El flujo de caja que se usa en esta parte del calculo
esta basado en el concepto conocido en las finanzas de proyectos como flujo de caja disponible, a veces
definido en forma mas especifica como el flujo de caja disponible para la empresa (FCFF). En nuestro caso
la “empresa” es el proyecto, por lo que al flujo de efectivo se le denomina el flujo de caja disponible para
proyecto (FCFP). La férmula para determinar el VPN del proyecto es:

proy (1+WACCY)'

t=0

donde FCFP, es el flujo de caja disponible para el proyecto en el afo t en la vida del proyecto de n afios;
WACC es el costo de capital promedio ponderado. El WACC se calcula con la férmula WACC = tasa de
interés del préstamo x (1- tasa tributaria corporativa) x proporcién de deuda en el capital del proyecto +
(rendimiento de capital requerido x proporcién de capital propio en el capital del proyecto). Cuando se
incluyen subvenciones, estas reducen la cantidad de capital a cubrir por el préstamo y capital privado.

ElI VPN del flujo de caja a capital y la tasa de retorno respectiva toman la perspectiva solo de los inversionistas
de capital privado. El flujo de caja que se usa en este célculo esta basado en el concepto de flujo de caja
disponible para capital privado (FCFE). La férmula para determinar el VPN del capital privado es:

- FCFE,
VPNcapital privado= Z (1+ F’)e)t

t=0
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donde FCFE, es el flujo de efectivo disponible para capital privado en el afio t en la vida del proyecto de n
afios; y R , es el rendimiento del capital requerido. Descontar en R, (en lugar de WACC) es consecuente
con el hecho de que el interés anual y los pagos a capital del préstamo ya estan hechos y el flujo de caja

restante entero pertenece a los inversionistas de capital privado. Lo ultimo generalmente requiere un retorno
mas alto de este flujo de caja para compensar el riesgo mas alto asociado con estar de ultimo en la fila para

recibir el pago.

El nivel de la prima de riesgo y el R, resultante dependen en gran parte de la naturaleza del proyecto. Tal
como se indica en este manual, los inversionistas de capital privado comun en un proyecto geotérmico
podrian exigir un rendimiento entre el 20 y 30 por ciento. Sin embargo, como también se menciona en el

Capitulo 3, esto se puede reducir por medio de arreglos adecuados de participacion de los costos. El apoyo

parcial mediante subvenciones del gobierno durante las fases iniciales criticas del proyecto, por ejemplo,
puede reducir la tasa de rendimiento exigida considerablemente.

TABLAS DE RESUMEN

Un proyecto geotérmico hipotético: analisis financiero

Abreviaturas usadas en este anexo:
Capex

EBIT

EBITDA

FCFE
FCFP
TIR
VPN
0&M
VP

R

€

WACC

(Gastos de capital (o costos de inversion)
Earnings before interest and taxes (Beneficios antes de intereses e impuestos)

Earnings before interest, taxes, and depreciation/amortization (Beneficios
antes de intereses, impuestos y depreciacion/amortizacion)

Free cash flow to equity (Flujo de caja disponible para capital privado)
Free cash flow to the project (Flujo de caja disponible para el proyecto)
Tasa interna de retorno

Valor presente neto

Operacion y mantenimiento

Valor presente

Rendimiento del capital requerido

Weighted average cost of capital (Costo de capital promedio ponderado)
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ANALISIS DE SENSIBILIDAD

En el andlisis de los proyectos de inversion se pueden usar diversas herramientas de analisis de riesgos.

El analisis de sensibilidad es una de ellas. Para tomar la decisién de comprometer recursos a un proyecto,
el inversionista debe estar satisfecho con que el retorno de la inversion sea lo suficientemente robusto bajo
diversos escenarios que afectan los parametros clave, como el costo de capital (inversion) del proyecto, los
costos recurrentes de operacion y mantenimiento (O&M), y el nivel de tarifa probable recibido por kilovatio
hora vendido a la red eléctrica, asi como la estructura de capital y los términos de financiacion del proyecto.

Para evaluar el posible impacto de estos parametros clave sobre el rendimiento del inversionista, suele
realizarse un andlisis de sensibilidad. A este tipo de analisis a veces se le llama analisis “qué sucederia
si” porque muestra qué sucede a la variable clave de interés para el inversionista si otra variable (o, mas
bien, su valor asumido) cambia. Las variables cuyo impacto se determina usualmente se cambian en un
momento dado (aunque varias variables también pueden cambiarse simultaneamente para ver su impacto
acumulado). Si se elige este enfoque, cada variable se regresa a su valor inicial asignado en un cierto
escenario de referencia antes de proceder con la siguiente variable. Un analisis de este tipo usualmente
requiere un modelo de flujo de caja que sea lo suficientemente preciso. El ejemplo anterior se calculd
usando un modelo de hoja de célculo de Excel que simula los flujos de caja al inversionista de capital
privado.

ANEXO 3, FIGURA 1
Sensibilidad del rendimiento del capital a varios niveles de costos de inversion y
del precio de venta de la electricidad (tarifa)

60 - 35
° [ ]
L
30

°\°. o 50 o\oh pe
© ©
= ° s 25
s 40 - q >
o A o .
[ o 20
© ©
[e) 50 ; o °
< c
2 ° o 15
E 2 () g b4
ke 0 - . ko]
c ° <]C) 10 .
I% ° o o

10 - 5

[ )
I T T T T 1 0 T T T T 1
60 -40  -20 0 20 40 60 0.06 0.08 0.10 0.12 0.14
Cambio en el costo de inversién, % Tarifa, USD/kWh

Fuente | Autores.
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Dada la incertidumbre respecto del costo de inversion por megavatio eventualmente incurrido por el
proyecto, sirve de ayuda revisar el impacto de una desviacion del costo de inversion del caso de referencia.
Si se usa el Caso de apoyo del gobierno (consulte el Capitulo 3), la gréfica que se muestra en el Anexo 3,
Figura 1 del lado izquierdo ilustra que un exceso en los costos del 20 por ciento reduciria el rendimiento de
capital de aproximadamente 28 por ciento a cerca del 21 por ciento.

La gréfica a la derecha muestra que, mientras una tarifa de USD 0.09 por kWh le permite al inversionista
alcanzar una tasa de retorno del 17 por ciento, se necesitarian USD 0.11 por kWh o mas para alcanzar un
rendimiento del capital del 25 por ciento. Se puede observar que las relaciones ilustradas arriba no son
exactamente lineales, pero el sentido de la direccién es claro.

Los resultados clave de analizar el impacto de otras variables se pueden resumir de la siguiente forma:

e  Silatasa de interés sobre el préstamo cambia de 6 a 10 por ciento, el rendimiento del capital cae
de 28 por ciento a aproximadamente 24 por ciento.

e  Sila participacion de capital privado en los costos de capital del proyecto cambia de 30 por
ciento asumido en el escenario de referencia a 50 por ciento (después del Afio 2, pues estamos
asumiendo que las inversiones de los primeros 2 afios tendran que ser totalmente financiadas
por capital privado), el rendimiento del capital cae a cerca del 21 por ciento. Por el contrario, si la
participacion de capital privado se reduce al 20 por ciento, el rendimiento del capital alcanza el
33.5 por ciento. Esto se debe al efecto de apalancamiento del préstamo que reemplaza el capital
privado en la estructura de capital en la misma cantidad que el capital privado baja.

U Si se asume que el factor de capacidad de la central eléctrica es de 70 por ciento en lugar de 90
por ciento, el rendimiento del capital cae a 18.5 por ciento.

e  Silos costos de O&M resultan ser 50 por ciento mas altos que lo previsto para el escenario de
referencia, el rendimiento del capital caera de 28 por ciento a 23.5 por ciento; por otra parte, si los
costos de O&M resultan ser 50 por ciento mas bajos que el escenario de referencia, el rendimiento
del capital esta cerca de 32 por ciento.

Cabe reiterar que estos resultados de la simulacién “qué sucederia si” se hacen en torno al Caso de apoyo
del gobierno que incluye financiaciéon parcial mediante subvencion en los primeros afios del proyecto.

El impacto de excluir las subvenciones del célculo afecta negativamente el rendimiento del capital, y los
resultados del analisis de sensibilidad también se verfan afectados. A menos que intervengan otros factores
(por ejemplo, si la tarifa en el caso base se establece a un nivel mas alto que en el Caso de apoyo del
gobierno), todas las curvas que describen las relaciones de los parametros de entrada con el rendimiento
del capital cambiarian a la baja por unos cuantos puntos porcentuales.

El rendimiento del capital no es la Unica cifra clave que puede ser de interés para el inversionista, y puede
conducirse un andlisis de sensibilidad para muchas otras variables dependientes. Por ejemplo, debido a
que el inversionista de capital privado por lo general no es el Unico inversionista del proyecto, el rendimiento
del proyecto como un todo puede ser tan importante como el rendimiento del capital privado. Un modelo de
flujo de caja para el rendimiento del proyecto como un todo estaria basado en el mismo costo de inversion y
datos operacionales, pero se enfocaria en el flujo de caja disponible para todos los inversionistas, incluidos
los proveedores de financiacion por préstamo. La tasa de retorno calculada sobre esta base sera con
frecuencia mas baja que el rendimiento del capital privado (debido al efecto de apalancamiento positivo
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de la deuda en el Ultimo caso), pero esto no necesariamente hace al proyecto menos atractivo porque el
rendimiento requerido también seria mas bajo en promedio. El proceso del andlisis de sensibilidad seria
esencialmente el mismo.

Aparte de las dos medidas de rendimiento mencionadas, otras variables podrian prestarse para realizar

un analisis de sensibilidad con sentido. Ademas, también debe tenerse en mente que el modelo financiero
que se utilizé no sustituye a un andlisis econdmico del proyecto ni un analisis de expansion para sistemas
de electricidad. Los tres son necesarios para diversos propoésitos de desarrollar un programa de inversion
geotérmica, es decir: (a) optimizar el tamafio de una inversion geotérmica en particular desde la perspectiva
del sistema en general; (b) entender los méritos econémicos de una inversion geotérmica desde el punto de
vista del costo a la sociedad; y (c) entender los impactos de las suposiciones financieras clave, incluidos
los costos de capital y las estructuras financieras, sobre los incentivos y las tarifas requeridas de los
desarrolladores del sector privado de una inversion especifica.
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ANEXO 4

COMO RECLAMAR BONOS DE CARBONO

REQUISITOS PARA RECLAMAR BONOS DE CARBONO

Los proyectos de energia renovable, como los proyectos de energia geotérmica en los paises en desarrollo,
tienen el potencial de obtener ingresos adicionales a través de la venta de reducciones de emisiones o
‘bonos de carbono’, reducciones de emisiones basadas en el proyecto o Reducciones certificadas de
emisiones (RCE). Estos ingresos pueden derivarse por medio de varios esquemas tanto en mercados
regulados como voluntarios, como el Mecanismo para un Desarrollo Limpio (MDL) del Protocolo de Kioto y
el Estandar Voluntario de Carbono, junto con otros esquemas en desarrollo en varios paises, como Australia,
Japoén y Corea del Sur.

Los ingresos adicionales de la venta de las reducciones de emisiones pueden mejorar la viabilidad
financiera de los proyectos geotérmicos.

Para que cualquier proyecto sea elegible para reclamar bonos de carbono, debe cumplir con los siguientes
criterios:

o El proyecto debe respetar las politicas nacionales sobre la sostenibilidad
. El proyecto debe evitar los impactos ambientales, sociales y culturales negativos
. Los bonos deben ser ‘adicionales’ al escenario usual

Como un primer paso para generar bonos de carbono, el proyecto deberia satisfacer los siguientes
requisitos para ser registrados con la Junta Ejecutiva del MDL:

. La adicionalidad demuestra que la actividad del proyecto no se implementaria en el escenario
usual debido a la existencia de una barrera (p. €j., inversion, técnica, institucional, etc.) o a
rendimientos financieros bajos.

e  Elcriterio establece que, en la ausencia de generacion de energia geotérmica, la energia
equivalente se hubiera suministrado de una mezcla de fuentes de generacion conectadas a la red
eléctrica y que emiten mas gases de invernadero.

U La elegibilidad indica que el proyecto satisface los requisitos del MDL, tales como:

a) Fecha de inicio del proyecto
b) Satisfacer los requisitos de metodologia
c) La consideracion de los ingresos antes del MDL en la decision de la inversion esta

comprobada con evidencia documentada
d) Requisitos relacionados a la aprobacion del pais anfitrion

. La consulta a las partes interesadas implica reunirse con las partes interesadas locales para
obtener opiniones del publico sobre los impactos ambientales y sociales de los proyectos. El plan
de implementacion del proyecto deberia incluir medidas de mitigacion.
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ADICIONALIDAD

De acuerdo con la Herramienta para Demostracion y Evaluacion de la Adicionalidad patrocinada por

la Junta Ejecutiva de MDL de NFCCC, los proyectos de energia geotérmica tienen una oportunidad de
comprobar la adicionalidad por medio de un andlisis de inversiéon o un andlisis de barreras. La siguiente
tabla describe algunas barreras identificadas por los desarrolladores de proyectos al demostrar la
adicionalidad mediante el analisis de barreras:

ANEXO 4, TABLA 1
Barreras a analizar cuando se establece adicionalidad

TIPO DE BARRERA  EJEMPLOS

Barreras de e Riesgos generales del pais
IIVErsion e Riesgos debido a que el nivel de las tarifas no es suficiente para generar un rendimiento de la
inversion en proporcion al rendimiento que exigen los inversionistas

e Dificultad para obtener financiacion

Barreras técnicas e Riesgos geoldgicos
e  Falta de fiabilidad en las lineas de transmision
e Falta de proveedores de servicios o tecnologia
e |ineas de transmision mas largas para suministrar electricidad a la red eléctrica principal

QOtras barreras e Situacion politica inestable
e Asuntos relacionados con la propiedad

Fuente | Harikumar Gadde y Nuyi Tao.

Sin embargo, considerando que muchos proyectos geotérmicos caen dentro de la categoria de gran
escala (con méas de 15 MW de capacidad), por lo que la Junta Ejecutiva del MDL prefiere usar el anélisis
de inversion, estos proyectos geotérmicos de gran escala necesitan una evaluacion financiera detallada
para demostrar que el proyecto no es financieramente viable sin la consideracion de ingresos por el MDL.
Esto incluye la evaluacion de varios pardametros de entrada usados en el andlisis financiero y su validez y
aplicabilidad al momento del proceso de toma de decisiones para la inversion.

ENFOQUE DE MDL BASADO EN PROYECTO VERSUS PROGRAMA

El MDL permite el acceso a fondos de carbono ya sea por medio del registro de proyectos individuales

de acuerdo con un enfoque de proyecto por proyecto o un enfoque programatico. El primer enfoque es
adecuado para desarrolladores individuales con una capacidad para acceder a fondos de carbono y

para desarrollar sus proyectos por su cuenta. El enfoque programatico es mejor para apoyar politicas que
promueven las inversiones en energia limpia, para ampliar desarrollos con costos de transaccion reducidos
vI'y para brindar apoyo a los desarrolladores pequefios que no tienen capacidad para desarrollar los bienes
de carbono por su cuenta.
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Aunqgue el enfoque de proyecto por proyecto del MDL ya estd comprobado y esté relativamente
estandarizado, se espera que el enfoque programatico del MDL acelere la implementacion de las
actividades, reduzca los costos de transaccion y ayude al gobierno a implementar sus iniciativas de
politicas de manera efectiva. El enfoque del Programa de actividades (PdA) esta desarrollado para usarse
en casos en los que se esta implementando una politica o un objetivo con el beneficio de las finanzas
del carbono, como en el caso de las propuestas de promocion de la energia geotérmica en Kenia y otros
paises. Un PdA que respalda la implementacion de la politica del gobierno deberia estructurarse de
modo que aborde las barreras (como el costo creciente, el costo de inversion inicial alto y la dificultad

de financiacion) de una manera integral para promover el desarrollo geotérmico, al mismo tiempo que
considera los ingresos de la venta de bonos de carbono. Estos programas de apoyo a las politicas
garantizan que el PdA no es solo un simple paguete de proyectos geotérmicos grandes, sino que esta
ayudando a ampliar el desarrollo de proyectos geotérmicos en todo el pals.

De acuerdo con el enfoque de PdA, cualquier cantidad de proyectos elegibles similares puede agregarse
en cualquier momento durante la vida del programa.'! Se espera que esta inclusion de proyectos evite el
lento proceso de proyectos individuales de MDL que involucra una consulta a las partes interesadas, la
aprobacion del pais anfitrion, una validacién detallada y el registro de MDL.

Sin embargo, debe actuarse con precaucion cuando se elige el enfoque programéatico. Desde que la Junta
Ejecutiva de MDL aprobd los procedimientos del PdA en su reunion N.° 32 del 22 de junio del 2007, solo
se han registrado 5 PdA, y hay aproximadamente 40 bajo proceso de validacion. Esos PdA son todos
proyectos dispersos a pequefia escala (menos de 15 MW para proyectos de energia renovable y menos
de 60 GWh en ahorros anuales para proyectos de eficiencia energética) que siguen los procedimientos
simplificados de la Junta Ejecutiva de MDL para proyectos a pequefia escala.’l Las capacidades
instaladas de los proyectos geotérmicos son en su mayoria de mas de 15 MW. Determinar si el enfoque de
PdA es adecuado para proyectos de energia renovable de gran escala es algo que todavia debe probarse
y comprobarse,* particularmente con respecto al tiempo de procesamiento para el registro de MDL y el
apoyo al desarrollo de la ampliacion.

v Debido a la naturaleza cambiante de los lineamientos y enfoques del PdA, los plazos para el registro de los programas son todavia mas
largos que lo esperado. Hasta los proyectos independientes estan tomando mas tiempo en registrarse debido a las mejoras continuas con
los procedimientos, lineamientos y requisitos nuevos resultantes de CDM para demostrar su elegibilidad como CDM.

Vi De acuerdo con los procedimientos para registro de un PdA, la duracién del PdA no debe ser mayor que 28 afios. Eso significa que la
duracion del periodo de otorgamiento de crédito de cualquier Actividad de proyecto CDM (CPA) incluida debera estar limitada a la fecha
final de la PdA independientemente de cuando se agregé la CPA. Por ejemplo, si una CPA se agrega en el afio 22 del programa, la misma
sera elegible para reclamar reducciones de emision solamente por 6 afos. El periodo de otorgamiento de créditos de una CPA es ya sea un
maximo de 7 afos, que puede renovarse como maximo 2 veces, o un maximo de 10 afios sin opcién de renovacion.

Vi Excepto uno en Vietnam que propone usar metodologia a gran escala para proyectos de desarrollo hidroeléctrico.

x Actualmente no existen lineamientos claros sobre cémo demostrar adicionalidad, la cual es bésica para la elegibilidad para CDM, para
actividades de proyectos a gran escala bajo un método PdA.
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