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INTRODUCCION

El propésito fundaniental de este trabajo es el demostrar de que manera se
pueden utilizar recursos de terceras partes (bancos, organismos internacionales,
iniciativa privada, bursatilizacion, etc.) para desarrollar importantes proyectos de

mfraestructura que tanta falta hacen en el pais.

Hasta hace pocos afios, el gobierno habia venido financiado con recursos
propios, la mayoria de las obras de infraestructura realizadas en el pais. Lo
anterior condujo a dos grandes problemas; el primero, es que el nimero de obras

realizadas se ha visto reducido a la capacidad financiera del gobierno, lo que ha

traido cousigo un atraso en infraestructura; el segundo, es el exceso de

endeudamiento que adquieren la mayorfa de las empresas propiedad del gobierno
al realizar politicas como las antes mencionadas. Por lo tanto, el financiamiento

sano y organizado representa una alternativa muy interesante.

Bajo el contexto de globalizacion mundial que se estd viviendo en el mundo y
especialmente en aquellos paises denominados emergentes como es el caso de
Meéxico, la inversion y realizacién constante de grandes obras de infraestructura
juega un papel muy importante en la economia del pals. La experiencia que se ha
podido observar en otros paises donde se he mantemido una constante e
importante realizacion de obras de infraestructura es que esto ayuda al

crecimiento econdmico sano, constante y por periodos largos en el pais, ademds



de las enormes ventajas en diferentes sectores de la economia que se le pueden

atribuir en el corto, mediano y largo plazo a obras como éstas.

La tesis se enfocara en un principio a describir el financiamiento que otorgé el Banco
Mundial al Gobierno Mexicano para la realizacion de dos importantes proyectos
hidroeléctricos como lo son Aguamilpa y Zimapdn, A continuacién se hace una
descripcion de lo que es actualmente el sector energético y el sector eléctrico en nuestro
pais y el impacto que tendrén estas obras en estos sectores, Después se presenta un
estudio mas detallado de lo que representa cada proyecto, las metas y planes que se
tienen para su realizacion, y las condiciones a las que se llegaron con el Banco Mundial
para poder hacerse acreedores del crédito. Finalmente, se presenta el panorama
financiero actual una vez que se han terminado las obras y se presenta una propuesta para
aligerar la denda del gobiermno mediante la bursatilizacién de parte de su deuda. Este
programa consiste basicamente en crear un fideicomiso, realizar emisiones de deuda con
garantia del gobierno y asi poder llevar denda de corto a largo plazo permitiendo tener

finanzas mds sanas y continuar con proyectos similares adicionales.

Por ultimo, cabe hacer dos aclaraciones antes de comenzar el trabajo; la primera se
refiere a los nombres de las principales Secretarfas de Estado y Dependencias que se
utilizan durante la mayoria de la investigacion. Aunque la finalizacién de los proyectos
fue hasta hace menos de dos aflos, gran parte de la tesis trata del financiamiento
otorgado. Dicho financiamiento se dio durante el sexenio pasado y pensé que seria mas
claro mantener los nombres y la estructura gubernamental que existia en aquella época.
La segunda aclaracion corresponde a las unidades y mediciones utilizadas. A forma de
otorgar un patrén de referencia homogéneo durante todo el trabajo, se presenta a

continuacion una tabla que aclare mejor los dos puntos antes mencionadas.

i
i
i
i
i
{
i




ton (T)
Teal
TOE

kW
MW
GW
kWh
Mwh
Gwh
Twh
kv
MVA
bbd

Tipo Cambiario
2326,00 pesos

US$ 1.00 =

(Tipo de cambio al 15 de Marzo de 1989)

Unidades y Mediciones

tonelada métrica
teracalorias
toneladas de petréleo
equivalente
kilowats

megawats

gigawats

kilowats hora
megawats hora
gigawats hora
terawats hora
kilovoltios
megavoltios ampere

barriles por dia

1000kg
98.04 TOE =10"12 calorfas
0.0102 Tcal

10”3 wats
1073 kW

103 MW
10”3 wats hora
1073 kWh
1076 kWh
109 kWh
1073 voltios

1076 voltios-ampere




CFE
CLFC
IFRA
IDB
INAH
NAFIN
PEMEX
SARH
SEDUE
SEMIP
SHCP
SRA
SPP

Secretarias v Dependencias Gubernamentales

Comision Federal de Electricidad

Compaiifa de Luz y Fuerza del Centro

Financial Rehabilitation Agreement (Entre Gobiemo y CFE)
Inter-American Development Bank

Instituto Nacional de Antropologia ¢ Historia
Nacional Financiera, S.N.C.

Petréleos Mexicanos

Secretarfa de Agricultura y Recursos Hidraulicos
Secretarfa de Desarrollo Urbano y Ecologia
Secretaria de Energia , Minas e Industria Paraestatal
Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico

Secretarfa de Reforma Agraria

Secretaria de Programacion y Presupuesto

Ailo Fiscal

Enero 1 - Diciembre 31



Resumen de préstamo y proyecto.

Prestatario:

Aval:

Beneficiario:

Monto:

Plazos:

Plazos para

Représtamo:

Nacional Financiera, S.N.C. (NAFIN)
El Gobiemo de México

Comision Federal de Electricidad (CFE)
El equivalente a US$460.0 millones

Reembolso en 17 ailos, incluyendo cinco afios de gracia a

tasa de interés variable estandar,

El producto del préstamo serfa vuelto a prestar por NAFIN
a la CFE en los plazos y condiciones que incluirfa, (i) el
subpréstamo  estarfa  denominado  en  délares
estadounidenses, (ii) los plazos y las condiciones para el
représtamo serfan los mismos que para el préstamo
bancario y (jii) NAFIN cobrarfa una tarifa equivalente al
10% de los intereses cobrados por el Banco Mundial. Los
riesgos del tipo de cambio del délar estadounidense contra
el peso mexicano y la tasa de interés serfa cubierto por la
CFE y NAFIN cubrirfa el riesgo del délar estadounidense

contra la canasta de monedas.



Objetivos del proyecto.

El proyecto ayudaria a lograr los objetivos del sector, o sea: (a) promover el uso
eficiente de la electricidad a través de politicas realistas de fijacion de precios,
conservar la energfa y mejorar las operaciones del sector; (b) diversificar fuentes
de generacion de poder de la generacion actualmente basada principalmentc en el
petrdleo; (c) fortalecer la condicion financiera de la CFE instrumentando un
Convenio de Rehabilitacion Financiera; (d) hacer la electricidad disponible para
un niimero cada vez mayor de consumidores y (¢) mejorar la capacidad de la
CFE para manejar aspectos sociales y ambientales de los proyectos de fuerza

hidroeléctrica.

El préstamo ayudaria al Gobierno y a la CFE a cumplir con las necesidades de
financiamiento suministrandoles fondos para cubrir aproximadamente 32% del

costo de las Plantas de Energia Hidroeléctrica de Aguamilpa y Zimapén.

Descripcion del Proyecto.

(a) Construccion de las Plantas de Energia Hidroeléctrica de Aguamilpa de 960
MW (66.7% del costo total) y de Zimapan de 280 MW (32.5%), incluyendo la
reubicacion de la poblacién afectada; (b) desarrollo de un progrania social y
ambiental diseflado para fortalecer la capacidad de la CFE para construir y
operar proyectos hidroeléctricos con la debida consideracion para las personas

afectadas y el medio ambiente (0.3%), (c) ejecucién de estudios sobre



conservacion de energia y su uso eficiente, cogeneracion y optimizacién .de la
operacion del sistema de fuerza de la CFE (0.4%) y (d) estudios sobre la

administracion y sobre las tarifas de electricidad (0.1%).

Riesgos del Proyecto: Los Proyectos de Aguamilpa y de Zimapan incluyen
obras civiles importantes que implican un grado de riesgo fisico en su ejecucion,
El riesgo, sin embargo, no seria mayor que ¢l de otros proyectos realizados en el
pasado con éxito por parte de la CFE. Una extensa exploracion geoldgica ha sido

llevada a cabo para minimizar el elemento de riesgo principal.

Otro importante riesgo se deriva de las tarifas eléctricas, las cuales si no se
ponen a los niveles requeridos para permitir la recuperacién financiera de la CFE
existe el riesgo de una escasez de fondos para realizar el proyecto. Este riesgo
se mitiga por el compromiso del Gobierno y de la CFE para llevar a cabo un
Convenio de Rehabilitacion Financiera apoyado por el Banco Mundial. Cabe
sefialar que este plan ya se estd instrumentando y se han realizado acciones

prioritarias,



Costo Estimado del Proyecto:

Costo Estimado del Proyacto (Millones de USD)

Local Foraneo Total

Proyecto Aguamlipa 399.70 266,80 666.30
Proyecto Zimapan 187.00 124.70 311.70
Programa Soclal y de Medlo Ambiente 2.00 140 340
Estudlos Energéticos y de Administraclon 3.20 210 5.30
Costo Base Total 591.90 394,80 986.70
Contingencla Fislca 94.20 62.80 157.00
Contingencla de Preclos 85.90 57.20 143,10

!
COSTO TOTAL DEL PROYECTO 772,00 514.80 1286.80
Intereses durante la construcclén 0.00 153.20 153.20
TOTAL DE REQUERIMIENTOS FINANCIEROS 772,00 668.00| 1440.00

I ]
PLAN DE FINANCIAMIENTO:
Recursos de la CFE 590.00 143.00 733,00
Contribuclon Gubernamental 100.00 0,00 100.00
Contribuclon del Banco Mundial 82.00 378.00 460.00
Otros préstamos 0.00 147.00 147.00
FINANCIAMIENTO TOTAL 772.00 668.00] 1440.00




I. EL SECTOR ENERGETICO EN MEXICO

I.1. Introduccién.

Dos temas dominaron el desempefio de la economia mexicana en la década
de los ochenta: la carga de una deuda masiva que requiere la adquisicién de
ganancias comerciales importantes para poder servirla y reducir su peso
relativo con el tiempo, y el problema cada vez mayor de contener la
inflacién originada en gran parte por déficits fiscales. La estrategia
econdmica actual del Gobierno atiende estos dos problemas a través de un
programa de reformas estructurales dirigidas a abrir la economia a la
competencia externa, limitando el papel del Estado en los sectores
productivos y promoviendo el desarrollo de exportaciones no tradicionales.
Ademds, el programa de estabilizacién que se establecié en noviembre de
1987 busco reducir grandemente la inflacién atendiendo el problema fiscal
mediante la medida, entre otras, de elevar los precios de los bienes y
servicios que proveen las empresas piblicas y siguiendo la politica fiscal y
monetaria restrictiva € implantar controles a corto plazo de salarios y de

precios,

En este contexto, las politicas del sector energético juegan un papel muy
importante. Ademds de la relevancia de las exportaciones petroleras como
fuente de divisas extranjeras, hay grandes problemas en cuanto al tamaiio de
los subsidios que el sector eléctrico ha estado recibiendo del Gobierno

Federal, las distorsiones para asignacion de recursos ocasionada por los



precios del combustible subsidiados y las tarifas de electricidad, y los costos
a la economfa de las politicas de inversiones y adquisiciones en el sector
eléctrico que no se basaron en consideraciones econdmicas. El Gobierno
Mexicano ha empezado a atender estos problemas de la siguiente manera:
los precios de los combustibles han sido elevados en términos reales, las
adquisiciones por empresas del sector publico se han ido abriendo a
competencia externa y bajo el proyecto propuesto, las tarifas de electricidad
serian elevadas y los programas de inversion se basarfan en criterios

econémicos.

1.2, Recursos Energéticos.

México estd dotado de recursos energéticos substanciales y diversos,
renovables y no renovables. Sus principales recursos son hidrocarburos, con
reservas de 55 billones de barriles de petréleo crudo (aproximadamente 61
afios de reserva a la tasa promedio de produccion de 1986 equivalente a 2.5
millones de barriles diarios) y 76 trillones de pies ciibicos de gas natural y
liquidos de gas (equivalente a 13.5 billones de barriles de petréleo crudo).
Las reservas de carbén descubiertas hasta ahora suman 643 millones de
toneladas (equivalente a 3.2 billones de barriles de petréleo crudo). Este
carbén no es apropiado para cocinar y se usa principalmente en la
generacion de electricidad. Las reservas de uranio conocidas son 14,500 T

pero las reservas totales probablemente sean mucho mayores,

10



De los recursos energéticos renovables, el mas importante es el de la
hidroeléctrica. Un estudio reciente identificé 554 sitios con produccion
tedrica de 150 TWh/ailo, de los cuales aproximadamente 80 TWh/afio (igual
a la produccion de energia eléctrica de México en 1984) son técnicamente
posibles, equivalente a 22,000 MW de los cuales en la actualidad se
encuentra el 35% instalado. Aproximadamente 400 zonas geotérmicas
tienen potencial para la instalacién de 3,900 MW en plantas ténmicas. En la
actualidad sélo 18% ha sido instalado. Los recursos potenciales no
convencionales tales como energia solar y de biomasa no contribuirfan de

maera significativa a la produccién energética del pais en el mediano plazo.

1.3. Oferta y Demanda de Energfa.

En 1988, la produccion de energia bruta de México fue de 2,038 mil Tcal
(equivalente a 200 millones de TOE) de las cuales casi 91% fue produccion
de hidrocarburos, El consumo interno de energfa bruta fue de 1,245 mil
Teal 0 1.4 TOE per capita. (1) El balance de energia para 1988 se muestra
en el siguiente cuadro, y 1a evolucién del suministro y consumo de energia

puede consultarse en el Anexo 2,1.0.

1



Balance Energético en México durante 1990

Balance Energético en México durante 1990

Miles de Tcal |Porcentaje

Fuentes Proveadoras de Energia

Hidrocarburos 1830.90 89.90
Blomasa (Madera y Bagasa) 101.40 5.00
Hldroenergia 62.70 3.10
Carbén | 38.50 1.90
Energla Geotérmica 12.50 0.60
Importaciones y Variaclones -1.70 -0.40
R
PROVISION TOTAL 2038.30 100.00
l
Consumo Enargético
Distribucion Interna;
Sector industrial 292,70 14.40
Transporte 269.60 13,10
Residencial y Comercial 178.60 8.80
Sector Eléctrico 169.90 8.30
Otros Usas 106.00 5.20
Consumo del Sector Energético y Pérdidas 227,90 11.20
Total de Consumo interno 1244.70 £1.10
[
Exportaclones 793.60 38.90
l
USO TOTAL 2038.30 100.00

12
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1.4. Politica nacional de cnergia y objetivos del sector.

El Programa Nacional de Energia, fue preparado por la Secretaria de
Energia, Minas e Industria Paraestatal (SEMIP) y fue aprobado por el

Gobierno en agosto de 1984 como parte del Plan Nacional de Desarrollo.

Este documento present6 un andlisis de la importancia del sector energético
en el desarrollo del pals, sus principales problemas, objetivos® generales,
metas y estrategias a mediano plazo (1984-88) y a largo plazo (hasta el afio
2000). Los objetivos mds amplios del sector son: (i) satisfacer la demanda
global de energia incluyendo la exportacién de hidrocarburos, (ii) conservar
la energia, particularmente en las industrias paraestatales con énfasis en
medidas sencillas, econémicas para reducir el uso irracional de energia, (iii)
diversificar la energia para alejarse de la actual sobre dependencia en
hidrocarburos y hacia un mayor uso de energias primarias alternativas tales
como la hidroeléctrica y (iv) mejorar 1a situacion financiera de las empresas
del sector para lograr una recuperacion total de costos. En su momento,
précticamente todas las metas que se establecieron para el periodo 1984-86

fueron alcanzadas.

L5. Problemas del Sector Energético.

Un gran problema del sector es el alto consumo de energia por unidad de

produccion lo que ha causado un alto crecimiento en el consumo de energfa.
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El consumo de energfa bruta en el pais ha crecido a una tasa anual promedio
de 9% durante 1972-82; si bien esta alta tasa fue debido en parte a las altas
tasas de crecimiento econémico y urbanizacién y a la transformacion de la
estructura industrial de México hacia industrias con mayor uso de energfa,
también refleja un uso ineficiente de energia favorecido por precios muy
bajos y falta de programa de conservacién. Los esfuerzos por conservar
energla a partir de 1982 han producido ahorros de energia en 1987
equivalentes a 115,000 barriles de petréleo por dia (bbd) y 40,000 bbd
adicionales por la reduccién de la quema de gas. Debido a estos ahorros, asi
como al estancamiento economico, el consumo de energia en el periodo

1986-1992 se elevé muy poco.

Un segundo problema es la gran dependencia en los recursos no renovables,
debido en parte a una politica de precios muy inclinada hacia los
hidrocarburos, en donde su participacion en el conswno interno de energia
primaria en 1988 fue de 83% (Anexo 2.1.0). Un potencial importante para
la diversificacién estd en la generacién de energia a través del desarrollo de
generacién nuclear, geotérmica, por carbon o hidroeléctn’czi. Cabe
mencionar que la meta del Gobierno para el affo 2000 incluye reducir la

participacion de los hidrocarburos en un 70%.

Un tercer problema del sector es la pobre situacién financiera de sus
empresas, El Gobierno estd atacando este problema mediante una politica
de precios que toma en cuenta precios frontera, costos de produccion,
estructuras de precio relativo y prioridades de desarrollo. Mucho se ha

logrado hasta el momento, particularmente en lo concerniente a los precios
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de los productos del petrdleo, en el periodo 1986-1990 éstos han aumentado
en términos reales: 127% para gas natural, 128% para el petréleo residual,
83% para LPG y 61% para diesel. A fines de febrero de 1989, los precios
nacionales para casi todos los productos del petréleo se encontraban muy
por encima de los precios internacionales (precios frontera), excepto el
aceite combustible, LPG y gasolina cuyos precios nacionales no obstante sus
recientes aumentos se sitian aproximadamente a 88%, 39% y 83% de sus

precios frontera (Anexo 2.1.1).

Es importante sefialar que el aceite combustible es un elemento de costo
importante en el precio de la electricidad lo cual en si necesita ser mas
elevado para recuperar el costo del suministro eléctrico, El Banco Mundial
apoya la politica del Gobierno Mexicano para corregir las distorsiones en

los precios subsistentes.

Durante las negociaciones, el Gobierno convino que la SEMIP ejecutara con
la ayuda de asesores bajo un programa y términos de rgferencia aceptables
para el Banco Mundial, un “Programa para Promover la Conservacion de
Energia y Uso Eficiente de la Energia en Méxiqo"’, y un “Estudio de
Cogeneracién,” Estos dos estudios son relevantes en el contexto de la
conservacion de energia y diversificacion deseada por el Gobierno. Los
términos de referencia finales fueron presentados al Banco Mundial el 30 de
septiembre de 1989, terminados el 30 de septiembre de 1991 y los puntos
de vista, conclusiones y recomendaciones de dichos estudios fueron

intercambiados con el Banco Mundial el 31 de diciembre de 1991,
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Ademds se lograron convenios con la Comision Federal de Electricidad
(CFE) sobre los siguientes temas: (i) cambios apropiados en el nivel y
estructura de las tarifas de electricidad y (ii) ejecucion de estudios
relacionados con el sector eléctrico, incluyendo reduccion de las pérdidas de

electricidad.
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I, EL SECTOR ELECTRICO EN MEXICO

IL1, Organizacién y Regulacién del Sector.

El servicio eléctrico en México estd bajo la responsabilidad de una
compatfiia de servicio publico: la Comisién Federal de Electricidad (CFE),
en funcionamiento desde 1937. Ellos tienen la concesion de generar,
transmitir y distribuir la electricidad a nivel nacional excepto la distribucién
en el drea de la Ciudad de México y sus alrededores que son servidos por la
Compatiia de Luz y Fuerza del Centro (CLFC), una empresa que solia ser
privada y que ahora pertenece en su totalidad a la CFE. CFE esta bajo la
jurisdiccién de la Secretarfa de Energia, Minas e Industria Paraestatal
(SEMIP) que supervisa las actividades relacionadas con la generacién de
energia. La Secretaria de Hacienda y Crédito Pablico (SHCP) regula los
precios de la electricidad y las operaciones financieras de las empresas
paraestatales en tanto la Secretaria de Programacién y Presupuesto (SPP)
supervisa el presupuesto y regula la contratacion y las adquisiciones del
sector. Por {ltimo, la Secretaria de Agricultura y Recursos Hidréulicos

(SARH) se ocupa de la regulacién de los recursos hidrdulicos.

Como establece la Ley General del Servicio Eléctrico, modificada en
diciembre de 1983, la CFE tiene una Junta de Gobierno como unidad
gobernante en su estructura orgénica con responsabilidad corporativa global

para asuntos de la compafifa. Su Presidente es el Secretario de Energia,

17



Minas e Industria Paraestatal (SEMIP) y sus otros miembros son los
Secretarios de Hacienda y Crédito Pablico (SHCP), Agricultura y Recursos
Hidraulicos (SARH), Comercio y Fomento Industrial (SECOFI) vy
Programacién y Presupuesto (SPP), el Director General de Petroleos
Mexicanos (PEMEX) y tres representantes sindicales. Un Consejo
Supervisor tiene tres miembros que representan el Contralor Federal, SEMIP
y el Consejo Administrativo, El Director General es el DIRECTOR
EJECUTIVO de la Compaiifa.  Los Directores de Construccion,
Operaciones y Administracién reportan directamente a él al igual que los
jefes de departamentos de Contabilidad, Finanzas y Juridico. El Anexo

2.2.1 presenta un organigrama,

Las actividades de distribucion de la CFE son llevadas al cabo por 14
oficinas regionales con un grado limitado de autonomia. Un total de
aproximadamente 123,000 personas trabajan en el sector eléctrico, de las
cuales 92,000 pertenecen a la CFE y 31,000 a la CLFC. De el total de
empleados en el sector, aproximadamente 78,000 pertenecen al sistema
eléctrico, 29,000 son trabajadores temporales de la fuerza de construccién y
16,000 son trabajadores contingentes para el mantenimiento de las plantas

eléctricas y las instalaciones de transmisién y distribucion.

Estudios realizados por el Gobierno y la CFE han identificado algunas édreas
donde se requieren los esfuerzos de construccion institucional (mayor grado
de autonomia para las oficinas regionales, exceso de personal en algunas
dreas, mejorias en contabilidad y administracién de inventarios), sin

embargo, el gran tamafio y complejidad de la CFE amerita un estudio
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administrativo independiente. Por lo tanto, el préstamo bancario propuesto
financiard evaluar adecuadamente las dreas que pueden requerir
fortalecimiento y desarrollar un programa para lograrlo.  En las
negociaciones, la CFE convino: (i) realizar un Estudio Administrativo con la
ayuda de asesores aprobados por el Banco Mundial, cumpliendo con un
programa y los términos de referencia aceptables para el Banco Mundial; lo
cual fue presentado el 30 de septiembre de 1989, (ii) los estudios se
concluyeron el 30 de junio de 1991 (iii) y el 31 de diciembre de 1991 se
intercambiaron puntos de vista con el Banco Mundial sobre las conclusiones
y recomendaciones del estudio. Se otorgd un plan para implantar las
recomendaciones incluyendo un itinerario para la implantacién de acciones
el cual fue aprobado en su momento por el Gobierno y el Banco Mundial, e
(iv) implantar el plan de accién en apego a dicho itinerario. En el Anexo

2.2.0 se da una descripcion inds detallada de la CFE.

IL2. El Mercado de la Energia Eléctrica.

En 1988, la capacidad instalada total para el servicio publico era de 23,921
MW, de los cuales 32% eran plantas hidroeléctricas (vér Anexos 23.1y
2.3.2). Ademés habia 2,290 MW de capacidad cautiva, sobre todo térmica.
En el siguiente cuadro es posible observar una vista global del sector
eléctrico histérico (1981 y 1988) y proyectado (1994) en México.
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Principales Cifras sobre la Generacion_y Demanda de Energia en
Meéxico

1981 1988 1994
(estimada)
Capacidad [nstalada (GW) .
Hidroplantas [ 6.60 7.70 8.10
Plantas da gas y aceite 10.30 14,30 16.20
Plantas de carbén 0.30 1.20 1.90
Planlas geotémicas 0.20 0.70 1.00
Plantas nucleares 0.00 0.00 0.70
Capacidad instalada total 17.40 23.90 27.90
I
Demanda Maxima Neta (GW) 11.80 16.10 20.80
Generacién Bruta (TWh)
Hidroplantas [ 24.40 20.80 25.80
Plantas de gas y aceite 42,80 69,70 856.30
Plantas de carbén 0.00 7.20 9.80
Plantas geotémicas 1.00 4.40 8.40
Plantas nucleares . 0.00 0.00 3.40
I
Generacién Bruta Total 68.20 102.10 130.70
Venta de Energla (TWh) 67.50 83.90 108.00
Pérdida de energla neta (%) 13.00 13.60 13.00
Nimero de Consumidores (mlllones) 10.40 14.40 16.80
Poblaclén servida (%) | 80,00 86.00 88.00

En 1988, la produccién bruta de electricidad fue de 1,174 kWh per capita.
De las ventas totales de 83.9 TWh, 56% fueron consumidos por ¢l sector

industrial, 20% por el sector residencial, 9% por el sector comercial, 8% en
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actividades agricolas, 5% por instituciones publicas y 2% para
exportaciones a los EU.A. Aproximadamente 86% de la poblacion
mexicana tiene acceso a la electricidad, el acceso de la poblacién urbana es
de 94%, y rural del 67%. Un programa de electrificacion rural, iniciado en
Meéxico hace més de 30 ailos, tuvo como objetivo aumentar el acceso a 75%

para el afio 1995 el cual fue alcanzado satisfactoriamente.

Las pérdidas de energia son del 13.6% con respecto a la generacién neta, lo
cual hace pensar que puede mejorarse. Un estudio de optimizacion del
funcionamiento del sistema de energia eléctrica de la CFE, que seria
ejecutado como parte de este proyecto, analizard los medios para mejorar la
eficiencia global del sistema, incluyendo pérdidas de transmision,
distribucién y utilizacion de plantas. Durante las negociaciones, la CFE
convino (i) realizar un estudio para mejorar la operacion del sistema de
energia eléctrica de la CFE, incluyendo un anilisis de eriterio de diseiio,
practicas operacionales y eficiencia de las instalaciones de distribucion y
transmisioén bajo los términos de referencia que debieron convenirse con el
Banco Mundial a m4s tardar el 30 de septiembre de 1989, (ji) terminar dicho
estudio para el 30 de junio de 1991 (iii) intercambiar puntos de vista con el
Banco sobre las conclusiones y recomendaciones de dicho estudio a mds
tardar el 31 de diciembre de 1991, (iv) dar al Banco Mundial un plan de
accién satisfactorio entre el Gobierno y el Banco a fin de implementar
dichas recomendaciones, incluyendo un itinerario de implantacién y (v)

implementar dicho plan de accién en apego con dicho itinerario.
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El sector eléctrico es un usvario importante de hidrocarburos, en 1988 un
equivalente de 170 mil Tcal fueron utilizadas para la generacion eléctrica
equivalente a 8.3% del consumo interno bruto total. Segin estimaciones
recientes, en 1992, 190 mil Tcal fueron utilizadas para la generacién de
electricidad térmica (8.5%) y en 1997, serdn 264 mil Tcal (10%). En 1988,
el petrdleo residual representd 77% de la produccion total de la generacién
ténnica de la CFE, el gas 15% vy el carbdn 8%. Para el futuro, la CFE
considerard la posibilidad de generalizar el uso de gas como combustible
térmico, decisién que dependerd de las politicas del Gobierno para la
explotacion y usos del gas natural, El programa de la CFE para la
diversificacion de los recursos energéticos sera llevado a cabo mediante la
instalacion de 2,860 MW (de los cuales 1,240 MW serdn financiados por el
préstamo bancario) en hidroplantas durante el periodo 1989-1997, 418 MW
en plantas geotérmicas, 1,308 MW en una planta nuclear (Laguna Verde,
cuya primera unidad (654 MW) se comisiond en 1989), 2,100 MW en
plantas de carbéon doméstico y 4,150 MW en plantas térmicas de
combustible doble (petréleo y carbén). Para aumentar la diversificacion, el
Gobierno ha confiado a la CFE la busqueda de carbdn ya que este tipo de
combustible serd utilizado principalmente para la generacidn de electricidad,
la explotacidn de carbon es efectuada por una empresa semipiiblica (Minera
Carbonifera Rio Escondido, S.A. MICARE), de la cual la CFE es

accionista,

En el periodo 1976-1988, la generacién bruta de energia eléctrica aumentd a
una tasa promedio de 7.1% pa. La proyeccién actual de demanda

preparada por la CFE pronostica una tasa global de crecimiento para la
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generacion bruta de 6.5% p.a. para el periodo 1988-1998. Toma en cuenta
un aumento en ¢l consumo de los conswmidores actuales (aproximadamente
4.0%) y la conexién de nuevos servicios incluyendo importantes cargas
industriales ya solicitadas a la CFE. Esta proyeccion, que es el resultado de
la agregacion de pronosticos de demanda local, fue verificado por la CFE
utilizando modelos econométricos que correlacionan el consumo de
electricidad con indicadores macroecondmicos (PIB, inversién piblica bruta
y poblacién), Los estimados econométricos demuestran que la demanda no
responde a los cambios de precio, sin embargo, puesto que los cambios en el
precio real contemplados son significativos, serd necesario vigilar muy de
cerca la evolucién de la demanda para verificar que las decisiones de
inversién se basan en estimaciones realistas. Ademds, en vista de las
muchas preguntas abiertas con respecto al crecimiento econdmico de
Meéxico a futuro, el prondstico de la demanda energética de 1a CFE es sujeto
de incertidumbre considerable, sin embargo, como parte significativa de la
expansion de generacion que experimentara la CFE en los proximos aflos se
buscara desarrollar plantas térmicas estandarizadas que requeririan periodos
relativamente breves de construccion. Ajustes futuros a diferentes

crecimientos de la demanda se realizarian de manera relativamente sencilla,
La CFE presenté un Programa de Inversién a Diez Aflos el cual dadas las

proyecciones de demanda también serd revisado periodicamente. El Anexo

2.3.0 presenta detalles sobre el Mercado Mexicano de la Energia.
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IL3. Desempeilo Operacional.

Durante sus 50 afios de existencia, la CFE ha extendido el servicio de
electricidad por todo el territorio llegando a altas tasas de electrificacion. La
CFE tiene el personal que realice eficientemente la planeacion, diseflo,
construccion y operacion del sistema eléctrico. El niimero de usuarios por
empleado en operacion es de 183, lo que representa el promedio mas alto
para los paises de Latinoamérica. Durante la década de los ochenta, debido
a limitaciones financieras, la CFE se vio obligada a limitar las inversiones y
reducir los gastos en el mantenimiento de las plantas eléctricas, como
resultado, las instalaciones existentes estaban sobrecargadas, disminuyendo
la disponibilidad de las plantas ténmnicas a 65% en 1985. Sin embargo, un
programa de rehabilitacién mejoré su desempeiio (en 1988, 1a disponibilidad
fue de 76%) y las metas eran lograr niveles industriales internacionales (mas
de 77%) para 1994 (ver Anexo 2.3.4).

114, Planeacién del Sector Eléctrico.

El Plan de Desarrollo Nacional, aprobado por el Gobierno en agosto de
1984 establecid objetivos globales, politicas, estrategias y metas. A partir
de 1962, 1a CFE prepara y actualiza anualmente un Plan de Inversién a Diez
Afios detallado para el Sector Eléctrico (Programa de Obras e Inversiones
del Sector Eléctrico - POISE), que es aprobado por el Consejo

Administrativo de la CFE obteniendo de esta manera la aprobacién implicita
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del Gobierno central, Considerando las condiciones macroecondmicas, la
SPP y la SEMIP definen los topes de inversion para la CFE que en el pasado
resultaron en programas de inversién que favorecieron la generacion térmica

(Ia opcién que menos requiere capital) a costa de la hidroeléctrica.

Con la ayuda inicial de la Electricité de France, la CFE desarrollé modelos
matemadticos para la optimizacién de decisiones en el programa de
inversiones en el sistema de electricidad. El programa para la ampliacién de
la generacion establecido por la CFE para 1989 y 1990 fue modificada para
considerar un tope de inversiones inpuesto por la SPP debido a limitaciones
financieras. Luego de 1991 ninguna restriccion financiera ha sido
considerada. Por ese motivo, no todos los proyectos hidroeléctricos
determinados por el programa del menor costo se iniciarian, mds bien,
durante 1989 y 1990 varios proyectos de generacién basados en petréleo se
iniciaron: Tuxpan (700 MW) y Lerdo (320 MW) que se basan en un
programa de inversién al menor costo sujeto a una restriceién financiera
(que es andloga a suponer un costo de capital de mayor oportunidad), Sila
restriccién financiera no hubiera sido introducida, el programa de
inversiones liabria avanzado otros proyectos térmicos a base de
hidroeléctrica y doble combustible (petréleo y carbén) que requieren de
mayor capital, Considerando la posicién financiera propia de la CFE y la
situacién macroecondmica, que en el futuro préximo pide un esfuerzo fiscal
constante para lograr las metas de estabilizacién del Gobierno, el programa
de inversiones y los requerimientos financieros correspondientes son

razonables,
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El Gobierno y la CFE convinieron durante las negociaciones que la CFE:
(a) cada aflo, durante el desarrollo de este proyecto, realizard un andlisis
técnico y econdmico para actualizar las inversiones que se proponen se
hagan en el sector eléctrico bajo el Plan de Inversiones a Diez Afios y
debera al hacer dicho andlisis (i) utilizar principios del menor costo, (ii)
utilizar precios de exportacién para los productos derivados del petrdleo,
(iif) considerar todos los costos ambientales y de reubicacion relacionados al
hacer dichas inversiones y (iv) tomar en cuenta las restricciones financieras
de la CFE debido a las condiciones macroeconémicas. Cada Plan de
Inversiones a Diez Afios actualizado deberd incluir una proyeccion
financiera actualizada para realizar el Plan y una justificacion econémica de
un plan de financiamiento viable para las principales instalaciones que no
hayan estado previamente incluidas en el Plan de Inversiones a Diez Aflos.
La CFE revisard con el Banco cada Plan actualizado de manera expedita
luego de que haya quedado terminado (b) ejecutara sélo las instalaciones
incluidas en el Plan de Inversiones a Diez Afios y (c) para el 1 de septiembre
de cada afio durante la implantacion del Proyecto y a solicitud del Banco o
del Gobierno, revisara con el Banco Mundial y el Gobierno el progreso del

avance del Plan de Inversiones a Diez Afios,

28



ILS, Programa de Inversiones.

El Plan de Inversiones a Diez Aflos propucsto para el sector eléctrico se
basa en un programa de expansién de la generacion que cousidera
pronosticos actualizados de la demanda. Una inversion total equivalente a
US$29.6 billones (precios constantes de 1989) se propone para el periodo
1989-1997, durante el cual un total de 15,389 MW se agregarfan al sistema
aun costo unitario promedio de US$1,923 por kW instalado para el sistema
completo. El programa incluye 59% que se invertira en generacion, 21% en
transmision y 20% en distribucion. Los costos unitarios empleados por la
CFE para preparar el programa de inversiones estdn de acuerdo con los
costos internacionales. Es digno de mencionarse que durante este periodo la
planta nuclear de Laguna Verde (1,308 MW), cuya construccion inicié en
1976, se terminard a un costo unitario esperado de cerca de los US$2,400
(base 1988) por KW, excluyendo los cargos financieros. Destaca el hecho

de que no se iniciara ningtin otro desarrollo nuclear en la siguiente década.

El programa de inversiones propuesto es sano, ya que adecuadamente
atiende objetivos del sector y toma en cuenta cuestiones tanto econémicas
como financieras. Si bien la asignacion de 20% del programa de inversion
a la distribucién es mayor al 15% promedio invertido durante los cinco
afios previos, esta cifra sigue siendo baja sobre todo si se considera que la

CFE intenta reducir las pérdidas de distribucion de un 13.6% que se

27



encuentran actualmente a un 7%. Mas asignaciones a distribucién
significarfa mayor inversién de capital para la CFE que por el momento no
es posible debido a la necesidad de mantener las inversiones del sector
publico bajas segin el programa de estabilizacion actual. Una futura
operacion del Banco Mundial se enfocaria en ayudar a asignar inés recursos
a inversiones de transmision y distribucion y ayudaria a la CFE a realizar
programas que mnejoren la eficiencia y confiabilidad de la red de
distribucion, aumentando asi la medicién de todos los usuarios que ya estin
conectados directamente y al misino tiempo acortando el periodo de

facturacion mediante la descentralizacion del proceso.

En las negociaciones, la CFE convino comisionar un estudio sobre la
cogeneracion en México. Este estudio debera ser realizado por la SEMIP
con ayuda de la CFE y considerard las posibilidades de utilizar para el
servicio publico parte de los 2,290 MW propiedad privada en México y
posibles incentivos para nuevas inversiones en cogeneracién como medio de
reduccion de las inversiones de la CFE en instalaciones de generacién (ver
Anexo 3.1.0).

IL6. El Programa de Energia Nuclear Mexicano.

La planta muclear de Laguna Verde con dos unidades tasadas a 654 MW
cada una se localiza a 70 km al noroeste de Veracruz en la costa del Golfo
de México. Actualmente no se esté considerando otra planta nuclear para la

ampliacién del sistema generador de poder. Si bien la construccién fue
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decidida por el Gobierno y la ubicacién fue seleccionada en 1970 con la
ayuda de la Agencia Internacional para la Energia Atémica (IAEA), su
construccidn se inicié hasta 1976. La primera unidad ya estéd terminada, el
combustible nuclear fue cargado en octubre de 1988, alcanzé pruebas
operacionales a 5% del electricidad en marzo de 1989, y fue programada
para su operacién comercial a 100% de su potencia en agosto de 1989, La
construccién y operacidén comercial de la segunda unidad fue programada
para 1992. La planta tiene un Reactor de Agua en Ebullicién con un edificio
de contencion tipo Mark II, disefiado y construido para cumplir con los
estindares de proteccion ambiental y de seguridad de la Comision
Reguladora de la Energfa Nuclear Americana asf como sus codigos y
requisitos para conceder licencia incluyendo las modificaciones
recomendadas como resultado del andlisis realizado por el accidente de la
planta nuclear de Three Mile Island asi como los limites a la exposicién
radiactiva recomendados que establece la Comisién Internacional para la
Proteccion contra la Radiacion. La CFE ha presentado informes a la
Comisién Nacional para la Seguridad y Proteccion (NCSS), capacitada por
la ley para ejercer funciones reguladoras nucleares en México. En los
pasados veinte aflos la CFE y la NCSS (o su equivalente previo) han podido
desarrollar la mano de obra requerida para regular e implantar un proyecto
de energla nuclear para cumplir con los estdndares internacionales de
calidad y seguridad, en la actualidad con s6lo apoyo esencial de asesores y

fabricantes.

Tres Equipos de Revisién de Andlisis de Seguridad Operacional -- OSART, .
distribuidos por la TAEA a solicitud del Gobierno Mexicano (el mds reciente
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se efectud en septiembre de 1987), han aconsejado a la CFE y a la CNSS
medidas adicionales que deberan hacerse para poner en operacién a la
planta de Laguna Verde sin riesgos para la poblacién o el medio ambiente.
La CFE ha cumplido con las recomendaciones de OSART, Ademds, dos
veces al afio los inspectores de seguridad de la [AEA hacen el balance
material del combustible nuclear segin lo establecen los convenios de
seguridad trilateral establecidos entre la IAEA, México y los proveedores
nucleares. En cumplimiento con todas las medidas de seguridad nuclear
requeridas por el Tratado de No Proliferacion de Armamento Nuclear y el
Tratado de Tlatelolco (Tratado para la Prohibicion de las Armas Nucleares
en América Latina), del cual México es parte, el combustible nuclear y los
desechos radiactivos serdn almacenados en el mismo sitio de la planta
nuclear durante por lo menos 10 afios. Mediante un programa ambiental que
incluye dieciséis estaciones, un laboratorio y equipo apropiado, la CFE est4
haciendo vigilancia radiactiva del aire, agua, vida animal, vegetal y marina a
partir de 1982 y seguird haciéndolo durante la existencia de la planta nuclear
y ain después. Ya existen dos planes de urgencia en Laguna Verde: el
“Plan de Urgencia Interna” para mitigar los efectos de accidentes y proteger
la salud y seguridad del personal de la planta nuclear y el “Plan de Urgencia
Radiactiva Externa” disefiado para afrontar a nivel regional los efectos
derivados de accidentes o incidentes en la planta que pudieran afectar la
poblacion o el ecosistema, incluyendo la evacuacion de aproximadamente
17,000 personas que habitan en un radio de 16 kms en tormo a la planta

nuclear de Laguna Verde.
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IL7. Fijacidn de Precios a la Electricidad.

A partir de principios de la década de los setenta, una cuestién importante
que affonta el sector eléctrico mexicano ha sido la politica gubernamental de
subsidiar las tarifas de la electricidad. Los ingresos de la CFE en 1986
cubrian los costos de operacién y dejaban margen positivo de 6.2% debido a
costos del combustible que estaban subsidiados por el gobiemo
(establecidos a un nivel de aproximadamente 65% de precios
internacionales). En esa ocasién se estimd que los subsidios del
combustible més las contribuciones gubernamentales a la CFE sumaban
aproximadamente 1.1% del PIB y por lo tanto eran un contribuyente
significativo del déficit fiscal total que en aquel entonces era el 15.6% del
PIB. El Gobierno est4 ahora comprometido con una politica mas sana bajo
metas incluidas en el Convenio de Rehabilitaciéon Financiera (FRA) del
sector y para 1990 sélo se necesitaron contribuciones gubernamentales para
subsidiar a los consumidores agricolas y residenciales de bajos ingresos (2%

de ingresos totales).

La cuestidn de los precios de 1a electricidad se refiere no sélo a niveles de
tarifas sino también a la estructura de las mismas ya que las tarifas no estan
de acuerdo con el costo de suministrar electricidad a cada clase de usuario.
Andlisis anteriores del Banco Mundial habian recomendado que un estudio
de tarifas basadas en principios de costo marginal fuera llevado a cabo y se

planearan estrategias para su implantacién, La CFE, contraté los servicios
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de 1a Empresa Nacional de Electricidad de Chile (ENDESA) para ayudar en
la preparacion del estudio el cual el Banco Mundial revisé y encontrd
satisfactorio como pardmetro para las acciones politicas. Si bien se
necesitarian mas estudios integrales, la CFE ya ha empezado a aplicar tarifas
basadas en costos marginales a usuarios industriales, para enero de 1990, se
facturd a 1,000 usuarios industriales consumiendo un tercio de las ventas de
la CFE bajo este programa. En las negociaciones, la CFE convino: (i)
realizar una Sepunda Fase de un Estudio de Tarifas para establecer un
sistema de tarifas basado en costos marginales para usuarios de voltaje
medio bajo términos de referencia satisfactorios para el Banco Mundial (ii)
terminar el estudio para el 30 de junio de 1991, (iii) intercambiar puntos de
vista con el Banco Mundial sobre las conclusiones y recomendaciones de
dicho estudio y dar al Banco un plan de accion satisfactorio para el
Gobierno y para el Banco a fin de implantar dichas recomendaciones
incluyendo un itinerario para la implantacién a mds tardar del 30 de
diciembre de 1991, y (iv) implantacién dicho plan de accién de acuerdo con

dicho itinerario.

I1.8. Desempeiio Financiero.

Las finanzas del sector eléctrico mostraron una tendencia deteriorante
durante el periodo 1976-1985. El ingreso operacional que fue positivo hasta

1982, se volvid substancialmente negativo en 1983, Se obtuvieron

resultados positivos durante 1984-1986 pero otra vez se volvié ligeramente
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negativo en 1987 bdsicamente porque los aumentos a las tarifas no fueron a
la par con la inflacion. Durante este periodo, cargos altos de intereses a la
deuda resultaron en un ingreso neto negativo para cada aiio. Esto requirid
subsidios y transferencia de efectivo por parte del Gobierno asl como altos
niveles de endeudaniento en algunos afios sobrepasando el programa de
inversiones y dando como resultado una cada vez mayor dependencia en
fondos externos. En 1988, las finanzas de la CFE empezaron a rehabilitarse
como resultado de la FRA, una tasa positiva de rendimiento se logré (1.4) y
por primera vez la razén autofinanciable fue positiva (1.8%). El Anexo
2.6.1. contiene informacién complementaria sobre las finanzas de la CFE

junto con las declaraciones financieras reales asi comno sus prondsticos.

Las tarifas eléctricas cayeron en términos reales aproximadamente 37%
entre 1980 y 1983, entre 1984 y 1986 las tarifas aumentaron subitamente en
términos nominales (136%, 46% y 120% respectivamente en 1984, 1985 y
1986) pero debido a una inflacién mayor que lo esperado ain asi no
alcanzaron el nivel de 1980, Las tarifas promedio en 1987, 1988 y 1989
(hasta abril) aumentaron 113%, 125% y 24% respectivamnente en términos
nominales pero una vez més las tarifas reales no lograron ain asi el nivel de

1980 debido a la inflacién contrarrestante.
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I11.9. Subsidios gubernamentales y transferencia de efectivo.

En comparacion con el PIB, los subsidios gubernamentales totales y
transferencia de efectivo aumentaron de 0.7% en 1979 a 2.3% en 1983 y

luego declinaron a 0.4% en 1988 como lo muestra el siguiente cuadro:

1979 1983 1985 1988 1989
1980 biilones de Pesos Mexicanos 48,20 105.90 83,40 18,30 17.40
[ {
- Subsidio de Aceite y Combustible 20.90 40.40 27.20 5.00 3.20
- Transfertincla de elactivo 21.50 65.40 56.20 13.30 14.30
Porcentaje del PIB 1.2 2.3 1.7 04 04
L
- Subsidio de Acelte y Combustible 0.50 0.90 0.60 0.10 0.10
- Transfenlancia de efecﬁ;/o 0.70 1.40 1,10 0.30 0.30

Los subsidios del petréleo combustible amentaron de 0.5% en 1979 a 0.9%
en 1983 y luego declinaron a 0.1% en 1988 como resultado de la politica
gubernamental de reducir la diferencia entre los precios del petroleo
mexicano para consumo nacional y de exportacion. Actualmente se calcula
el precio del petréleo combustible para uso nacional en 88% del precio de
exportaciéon, Los pronésticos financieros supusieron que en 1992 los dos
precios serfan iguales, esto requerirfa aumentos reales de aproximadamente
5% cada affo en el precio nacional entre 1990 y 1992‘, mis que el aumento

en el precio internacional en términos reales de 2% por ailo,
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La transferencia de efectivo aumenté de 0.7% en 1979 a 1.4% en 1983 para
ayudar a cumplir con la pesada carga del servicio de la deuda. Desde
entonces, las transferencias de efectivo han declinado a 0.3% como
resultado de la aplicacion del FRA. La grifica del Anexo 2.6.6. muestra la
evolucion de los subsidios gubernamentales y transferencia de efectivo
durante 1979-1989.

I1.10. Convenio para la Rehabilitacién Financiera (FRA).

En vista del serio deterioro de las finanzas del sector y dentro de su politica
general de ajuste con crecimiento en agosto de 1986 un convenio para la
rehabilitacion financiera del sector eléctrico fue firmado entre el Gobierno y
la CFE que incluy6 como primer paso la conversion de aproximadamente
US$8.6 billones de la deuda de la CFE en capital social, dejando a la CFE
con un balance de aproximadamente US$1.7 billones de deuda. El convenio
previ6 aumentos substanciales de tarifa en términos reales y mejora de la
productividad (metas de eficiencia y costos operacionales). También
incluy6 acciones para fortalecer institucionalmente a la CFE incluyendo
mejoras en organizacion y contabilidad y establecio un esquema de informes
que seria utilizado por las autoridades del Gobierno para vigilar su
implantacion. El Anexo 2.7.0 presenta una descripcion resumida de la FRA
y sus metas propuestas, algunas de las cuales han sido expresadas en

términos laxos y son dificiles de supervisar, Durante las negociaciones, el
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Gobierno y la CFE convinieron en modificar el FRA para septiembre 30 de
1989 a fin de definir con mayor precision sus términos y para reprogramar
las metas a niveles realistas y asegurar que el impulso logrado no se pierda.

La modificacion incluyd las siguientes metas:

a) Aumentar el periodo de validez del Convenio para la Rehabilitacion

Financiera actual por lo menos hasta el 31 de diciembre de 1993.

b) limitar el endeudamiento a corto plazo de la CFE (a menos de un afio)
con los mercados internos y externos a no mas de 10 por ciento de

sus dispendios operacionales anuales en efectivo,

¢) reformular los criterios para establecer aumentos a las tarifas eléctricas
para asegurar que concuerden con los convenios financieros en cualquier
caso las tarifas eléctricas deberan aumentarse en términos reales no

menos de un promedio de 9% en 1990 y promedio de 9% en 1991.

d) para 1990 y a partir de entonces, la mezcla de fondos para las inversiones
nuevas deberd tener la siguiente composicion: 40% fondos internos
minimos, 10% contribucion gubernamental maxima,y 50% de

endeudamiento méximo.
e) para lograr como minimo las siguientes metas de desempefio para 1990,

usuarios/empleado; 184, ventas en GWh/empleado: 1150, actualizar y

revisar anualmente estas metas, para el 31 de octubre de cada afio.
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f) incluir una definicién revisada del precio de la razén costo que tonaria
en cuenta los efectos de la alta inflacion o alternativamente una meta
financicra (o sea, tasa de rendimiento, razén autofinanciante) que
reflejaria mejor los  objetivos  buscados que la razén actual
precio/costo. En cualquier caso la revisién requeriria convenio mutno
para asegurar que las metas de rehabilitacién financiera que se busca se

mantengan,

11.11. Pronostico Financiero,

Se espera que la situacion financiera de la CFE mejore substancialmente
durante la implantacién del proyecto, siempre y cuando las tarifas eléctricas
se ajusten segin los convenios. Bajo estos supuestos, la CFE podria: (i)
ganar una tasa de rendimiento sobre activos fijos promedio neto en
operacion de aproximadamente 3% en 1990, 5% en 1991, 7% en 1992 y 8%
en 1993 y de ahf en adelante, (ii) generar un promedio de 60% de sus
requerimientos financieros totales, (iii) lograr una razén de cobertura del
servicio de la deuda mayor que 1.5 iniciando en 1989 y (iv) eliminar toda
necesidad de contribuciones gubernamentales iniciando en 1991 excepto
pequeflos subsidios para servicio eléctrico para usuarios agricolas y
residenciales de bajo ingreso. La grafica del Anexo 2.6.5. muestra cémo la

mezcla financiera de la CFE evolucionarfa como resultado de estas politicas.
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Para asegurar el éxito en la rehabilitacién financiera de la CFE, durante las
negociaciones, la CFE hizo los siguientes convenios financieros que
concuerdan con los establecidos en el FRA (Anexo 2.7.0) y con las razones

tradicionalmente utilizadas para los préstamos bancarios para electriciclad:

a) mantener una razon promedio de ingresos operacionales totales/suma de
dispendios operacionales totales (incluyendo cargos por depreciacién)
mds interés y otros cargos sobre la deuda y un suministro adecuado de
fondos para los dispendios de capital de 1a CFE de o menos de 90%
durante 1989, de no menos de 95% durante 1990 y 100% en 1991 y

cada afio a partir de entonces y

b) buscar la concurrencia del Banco Mundial antes de incurrir en cualquier
nuevo endeudamiento si la razon para la cobertura del servicio de la

deuda es menor que 1.5.
Se espera que para lograr estas imetas, 1a CFE tendra que aumentar las

tarifas eléctricas reales en promedio aproximadamente 9% en 1990 y 1991,

10% en 1992 y montos menores a partir de entonces (ver Anexo 2.6.4.).
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I1.12. Metas del Banco y del Pais y Estrategia de Préstamos del

Sector.

Dentro del marco de su politica de energia general, el Gobierno ha

establecido los siguientes objetivos para el sector eléctrico:

a) promover un uso eficiente de la electricidad a través de politicas
realistas de fijacion de precios, conservacién de energia y mejoria en

operaciones del sector,

b) diversificar las fuentes de generacién de poder apoyando el desarrollo de
alternativas costeables tales como plantas de vapor basadas en petréleo

convencional tales como plantas hidroeléctrica, de carbén y geotérmicas,

c) reforzar la condicion financiera del sector implementando el FRA,
realizar una conversion significativa de la deuda en capital;, aumentos a

las tarifas y reduccion de costos operacionales; y

d) hacer la electricidad accesible a un nimero cada vez mayor de usuarios
con énfasis en los usuarios de bajos ingresos y usuarios rurales

productivos.
El papel del Banco Mundial en el sector es apoyar la politica general de

energia del pafs y los objetivos establecidos por el Gobierno para el sector

eléctrico mediante:
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a)

b)

c)

d)

©)

ayudar al pais a obtener divisas extranjeras adicionales para financiar en
términos adecuados el programa de inversiones del sector eléctrico a
través de los instrumentos de préstamo propios del Banco Mundial o

actuando como catalizador para otras fuentes de financiamiento,

asegurar la consideracion adecuada de principios del costo menor en el

programa de inversiones del sector eléctrico,

promover las politicas financieras que eliminarin la necesidad de
subsidios gubernamentales y asegurar que las politicas de fijacion de

precios conduzean a una asignacion eficiente de recursos,

encaminar al Gobierno a que abra gradualmente la adquisicion de
empresas publicas, incluyendo el sector eléctrico, a la competencia

internacional,

ayudar a la CFE en sus esfuerzos por construir 1a institucion mediante la
implantacién de normas y procedimientos depuradas y delimitaciones

claras de imputabilidad,
reforzar las normas y procedimientos del sector sobre asuntos

ambientales y sociales en lo relacionado con la construccién y operacion

de proyectos eléctricos y
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g) a través de politicas adecuadas promover la cogeneracién y el uso

eficiente de la energia.

IL.13. Pricticas de Adquisiciones de Ia CFE,

De acuerdo con la legislacion y politicas del Gobiemo, en el pasado la CFE
limitd sus fuentes a proveedores nacionales y permitio la competencia
internacional sélo cuando no habia ningiin fabricante o contratista mexicano
o no tenfan la capacidad para realizar la tarea. Sin embargo, luego que
Meéxico se unié al GATT en 1986, las empresas plblicas, incluyendo la
CFE, estin poco a poco abriendo su mercado a la competencia
internacional, Bajo la operacién propuesta, todos los contratos financiados
por el Banco seran realizados de acuerdo con los parametros del Banco
Mundial (obras civiles y contratacién de asesores). Uno de los objetivos de
la estrategia del Banco Mundial hacia el sector eléctrico del pais es apoyar
la politica del Gobiemno de abrir gradualmente las adquisiciones a la

competencia internacional.

IL.14. Participacién del Banco en el Sector.

El Banco Mundial participé activamente en financiar los planes de
desarrollo en el sector eléctrico en México hasta 1974 cuando el Onceavo
Proyecto Eléctrico fue terminado. Hasta entonces, el Banco habia hecho

once préstamos al sector eléctrico sumando un total de US$605 millones.
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Durante el periodo de participacion del Banco Mundial, el sector crecié a un
ritmo constante y sus aspectos financieros e institucionales se reforzaron
substancialmente, De ahi en adelante, misiones del Banco Mundial visitaron
Meéxico en diversas ocasiones para considerar la reanudacion de los
préstamos pero ya no fueron posibles debido a cuestiones financieras y de
adquisiciones importantes que siguieron sin resolver y el didlogo con el
Gobierno era dificil. Durante la ausencia del Banco Mundial, las finanzas
del sector se deterioraron substancialmente ya que el Gobierno permitié que
las tarifas eléctricas se deterioraran en términos reales en apego a una
politica de subsidios financiada por ingresos del petroleo. Solo dos reportes
de auditoria de desempeilo de proyecto han sido preparados para préstamos
en electricidad del Banco Mundial para México, ambos muestran la
contribucién positiva de recursos del Banco al desarrollo fisico del sector y
al logro de un objetivo téenico importante: unificacion de frecuencias.
También muestran la incapacidad del Banco Mundial para resolver los
problemas institucionales de la CFE y para revertir la tendencia al deterioro
de las finanzas del sector que fueron el resultado de su larga ausencia

(durante los ochentas) de las operaciones del sector,
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II. PROYECTOS

IIL.1. Origen del Proyecto.

En agosto de 1986, el Gobierno y la CFE firmaron un Convenio de
Rehabilitacion Financiera del sector eléctrico que se enfocod en algunas
cuestiones cruciales que el Banco habia estado planteando y medidas
propuestas para solucionarlas. Posteriormente y como respuesta al interés
del Gobiemno en financiamiento del Banco Mundial para un proyecto de
desarrollo hidroeléctrico del sector eléctrico, tres misiones preparatorias
visitaron México en octubre de 1986, marzo 1987 y abril 1987. El avalio se
efectud en noviembre de 1987 y las negociaciones en septiembre de 1988 y
abril de 1989.

ITL.2. Objetivos y Estrategia al largo plazo.

El préstamo propuesto serfa el primer paso que deberia ser seguido por
posibles futuras operaciones del Banco Mundial para ayudar al sector a
lograr sus objetivos. El proyecto ayudarfa a lograr los objetivos del sector
de: a) promover el uso eficiente de la electricidad mediante politicas para
fijacion de precios realistas, conservacién de energia y mejoria de las
operaciones del sector, b) diversificar las fuentes de generacién de
electricidad ademds de la actual generacién basada principalmente en el

petrdleo, c) fortalecer la condicion financiera de la CFE aumentando las
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tarifas eléctricas e implantar un nuevo Convenio de Rehabilitacion
Financiera, d) hacer la electricidad accesible a un niimero cada vez mayor de
usuarios, y ¢) mejorar la capacidad de la CFE para manejar aspectos
ambientales y sociales de los proyectos hidroeléctricos. El préstamo
ayudaria al Gobierno y a la CFE a satisfacer las necesidades financieras del
sector eléctrico dando fondos para financiar aproximadamente 32% de los

costos de las Plantas Hidroeléctricas de Aguamilpa y Zimapan.

IIL3. Descripcién del Proyecto.

El proyecto propuesto es parte del programa de desarrollo del menor costo
del sector, El préstamo financiaria los componentes descritos en detalle en

el Anexo 3.1.0. y que se resume a continuacion;

El Proyecto Hidroeléctrico Aguamilpa: (66.7% del costo total del
proyecto). Construccion de una planta hidroeléctrica de 960 MW con una
generacion anual promedio de 2,131 GWh. El proyecto se localiza
aproximadamente a 40 km al noreste de la ciudad de Tepic. Las obras
principales incluyen: (i) una presa con relleno de roca y cubierta de concreto
de 187 m de altura, 675 m de ancho en su cresta que formara una reserva
con aforo 1til de 2,575 millones de metros ciibicos, (ii) un derrame con
capacidad de 13,000 metros ctbicos por segundo, (iii) tres tineles de
presién largos de 215 m, (iv) una caseta subterranea con tres unidades
generadoras cada una de 320 MW, (v) una subestacién en el exterior, (vi)

dos lineas de transmision de 400 kV, 255 km de longitud total para
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interconectar con la rejilla nacional y (vii) obras ambientales y de

reubicacion relacionadas con la planta eléctrica.

El Proyecto Hidroeléctrico Zimapin., (32.5%) Construccion de una
planta hidroeléctrica de 280 MW con una generacion anual promedio de
1,292 GWh. El proyecto se localiza a 250 km al norte de la ciudad de
Meéxico. Las obras principales incluyen: i) una presa de concreto arqueada
de 200 m de altura, 80 m de ancho en su cresta que formara una reserva con
aforo util de 680 millones de metros ctibicos, (ii) un derrame con capacidad
de 2,960 metros citbicos por segundo, (iii) un tunel de presién de 4.5 m de
didmetro y 20.2 km de longitud, (iv) una caseta subterrinea con dos
unidades generadoras cada una de 140 MW, (v) una subestacion
subterranea, (vi) una linea de transmision de 115 kv y otra de 230 kv, 150
km de longitud total para interconectar con la rejilla nacional y (vii) obras

ambientales y de reubicacion relacionadas con la planta eléctrica,

Programa Social y Ambiental: (0.3%) La ejecucion de un programa que
incluye medidas, politicas y manuales de campo para reforzar las unidades
ambientales y sociales del proyecto, salvar tesoros arqueoldgicos;
desarrollar planes de reubicacién y rehabilitacion; capacitar personal;
proporcionar el equipo especializado que sea necesario para la ejecucion de
los Proyectos Aguamilpa y Zimapdn, y para la ejecucién y operacién de

otros proyectos hidroeléctricos en general (ver Anexo 3.2.0.).

Estudios relacionados con energia: (0.4%) Ejecucién de (a) un Programa

para Promover la Conservacion de Energfa y Uso eficiente de Energia en
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México (b) un Estudio de Cogeneracién y (¢) un Estudio de Mejoria de

Operaciones del Sistema Eléctrico de la CFE y

Otros Estudios: (0.1%) Ejecucién de (a) un Estudio Administrativo de la
CFE y (b) la Segunda Fase de un Estudio Tarifario.
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IV. ANALISIS FINANCIERO DE LOS PROYECTOS

IV.1. Costo Estimado.

El costo total del proyecto, incluyendo contingencias fisicas y de precio, se
calcula en US$1,287 millones, de los cuales aproximadamente 40%
proviene de aportacién extranjera. El interés durante la construccion y otros
cargos financieras sobre el préstamo del Banco y otros préstamos
representan aproximadamente US$153 millones. Los estimados del costo
local incluyen aproximadamente US$135 millones de impuestos y derechos
aduanales identificables. El estimado anterior incluye los costos de las
obras ambientales y de reubicacién relacionadas directamente con los
Proyectos de Aguamilpa y Zimapan, como se muestra en el Anexo 3.1.1 que
suman aproximadamente US$12.5 millones para Aguamilpa y US$17.6
millones para Zimapén. Los costos del Programa Social y Ambiental de la
CFE suman US$4.4 millones y se relacionan con la capacitacion y asistencia
técnica para mejorar la capacidad global de la CFE en esa drea. Los
estimados detallados del costo del proyecto se presentan en el Anexo3.1.0y

se resumen a continuacion:
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Costo Estimado del Proyecto

Costo Estimado del Proyecto (Millones de USD)
Local Foraneo Total
Proyecto Aguamilpa 399.70 266.60 686.30
Proyecto Zimapan 187.00 124.70 311.70
Programa Soclaly de Medio Amblente 2.00 1.40 340
Estudios Energéticos y de Administracion 3.20 210 5.30
|
Costo Base Total 691.90 394.80 986.70
Contingencla Fisica 94.20 62.80 167.00
Contingencla de Precios 85.90 57.20 143.10
COSTO TOTAL DEL PROYECTO 772,00 514,80 1286.80
|
Intereses durante ia construccién 0.00 153.20 153.20
| |
TOTAL DE FINANCIAMIENTO REQUERIDO 772,00 668,00/  1440.00

Los estimados del costo del proyecto fueron preparados por el personal de
planificacién e ingenieria de la CFE basados en disefio de ingenieria
detallado para el Proyecto de Aguamilpa y estudios de probabilidad
avanzados para el Proyecto Zimapan y requerimientos de mano de obra para
los estudios. Estos estimados de costo fueron revisados por asesores
especializados, contratados por el Banco Mundial y encontrados razonables.
Las contingencias fisicas han sido afladidas a cada componente del
proyecto, variando de 5% a 30% del costo base segiin el riesgo de que se
trate, resultando en un promedio de 16%, se ha affadido contingencia de
precios a los costos extranjero y local expresado en délares estadounidenses
a las siguientes tasas escalonadas; 1989-1990, 3%; 1991-1995, 4%. Se da
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por hecho que en el mediano plazo, la tarifa cambiaria se ajustard de manera

periddica para reflejar la diferencia entre la tasa de inflacién intema y la

evolucion de los precios externos.

IV.2. Plan de Financiamiento.

El plan de financiamiento del proyecto es el siguientes:

Plan de Financlamlento (Milones de USD)

Costo Local Costo Foraneo Total %
Recursos de la CFE 590.00 143.00 733.00 51,00
Contribucién Gubernamental 100,00 0.00 100.00] 7.00
Préstamo del Banco Mundial 82.00 378.00 460.00 32.00
Otrog Préstamos 0,00 147.00 147.00 10.00
FINANCIAMIENTO TOTAL 772,00 668.00] 1440.00; 100.00

Los requerimientos de financiamiento totales para el proyecto incluyendo

intereses durante construccion y derechos aduanales e impuestos se

estimaron en US$1,440.0 millones de los cuales US$668.0 millones 6 46%

del requerimiento total serfa por divisa extranjera. Un préstamo del Banco

de US$460.0 millones se propone para financiar 32% de los requerimientos

financieros del proyecto. Créditos de proveedores y/o bilaterales en un total

de US$147.0 millones que financiarfan el 10%, el restante 58% sera

financiado de fondos generados internamente (51%) y contribuciones

gubernamentales (7%).
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1V.3. Disposiciones legales.

El Prestatario del préstamo sera Nacional Financiera, S.N.C. (NAFIN) una
agencia de desarrollo nacional propiedad del Gobierno la cual actuard como
administradora del préstamo. El Beneficiario del préstamo serd la CFE, la
cual sera la responsable de la ejecucion del proyecto. El monto total del
préstamo es de US3460.0 millones y serd represtado por NAFIN a la CFE
en los términos y condiciones que incluirian, (i) el subpréstamo estard
denominado en ddlares estadounidenses, (ii) los términos y condiciones para
el représtamo serian los mismos que para el préstamo del Banco Mundial y
(iii) NAFIN cobrard una tarifa que sume 10% de los intereses cobrados por
el Banco Mundial. La CFE asumird el cambio de dolar estadounidense a
pesos mexicanos y los riesgos de los intereses. NAFIN cubriria el riesgo del
dolar estadounidense contra la canasta de monedas. Una condicion de la
efectividad del préstamo es la firma de un convenio de préstamo subsidiario
satisfactorio entre NAFIN y la CFE. La CFE transferird a SEMIP como
contribucion parte del préstamo (US$2.5 millones) para financiar parte de

los estudios relacionados con la energia (Anexo 3.1.0).

IV.4. Implantacién del Proyecto.

La CFE, beneficiario del préstamo, estard a cargo de la ejecucion del
proyecto. Tiene 1a organizacion, conocimientos y personal necesarios para
el éxito de su implementacion. Cuando el préstamo fue otorgado, el

Proyecto Aguamilpa estaba a nivel de disefio en tanto el Proyecto Zimapén
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habia llegado a un nivel avanzado de factibilidad en nivel de predisefio y el
disefio de ingenierfa estaba realizdndose (el diseflo de ingenieria para
licitacion, la desviacion del rio y las carreteras auxiliares estaba listo). Si
bien la CFE tiene una trayectoria muy larga y exitosa ejecutando proyectos
hidroeléctricos sin demoras ni de excederse en el presupuesto, y para
asegurarse que la ejecucion del Proyecto Zimapén se desarrollara segin lo
planeado, en las negociaciones, la CFE convino en completar la ingenieria
final del proyecto para el 30 de septiembre de 1989. No se efectuaria
ningin desembolso para contratos financiados por el Banco Mundial
relacionados con este componente del proyecto si esta condicién no se
cumplia. El disefio y los estudios fueron preparados por personal de la CFE
y revisados por el Banco Mundial y por un asesor independiente contratado
por el Banco bajo un Fondo de Fideicomiso, el asesor en su momento
confirmé la viabilidad técnica y estimados de costo de las dos plantas
eléctricas. La supervision de las construcciones de los Proyectos de
Aguamilpa y Zimapan fueron efectuadas por la CFE. Durante las
negociaciones, la CFE convino en contratar un Consejo de Asesores
independiente compuesto por expertos de renombre internacional en disefio
de plantas hidroeléctricas, geologia, cimientos y sismologia que revisaran el
diseio de las dos plantas de electricidad y periddicamente supervisaran su
construccion. La mayor parte de la construccién se realizé6 mediante
contratistas, sin embargo, la CFE también utilizé su importante fuerza de
construccion para realizar obras preparatorias y auxiliares para los dos
proyectos. Si bien en el pasado algunos proyectos han tenido demoras mds
alla de los periodos de construccion promedio (algunas debidas a

restricciones financieras), en general, la CFE tiene buena reputacién de
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ejecutar los proyectos a tiempo y dentro de lo presupuestado. La
construccién de los dos proyectos fue coordinada por el Departamento de
Proyectos Hidroeléctricos de las oficinas centrales de la CFE en la Ciudad
de México. Las oficinas locales del proyecto fueron totalmente
responsables de la ejecucion de cada proyecto. EI proyecto propuesto fue
implantado con éxito por la CFE incluyendo la intensa supervisién del
Banco Mundial, sobre todo, durante los primneros afios de la ejecucion del
proyecto con la idea de ayudar a la CFE en la ejecucion de los programas de
reubicacidn y en resolver problemas de adduisiciones locales y licitaciones |
internacionales. Convenios satisfactorios sobre los documentos para la
licitacion se hicieron antes de las negociaciones, Las obras de construccion
para la desviacién del rio para el proyecto Aguainitpa iniciaron el 1 de abril
de 1989 con los recursos propios de la CFE. La construccion del proyecto
Zimapdn se inici6 en noviembre de 1989 y la operacién comercial en julio
de 1994 y septiembre de 1995 respectivamente. La fecha oficial de
terminacion de los dos proyectos fue junio de 1996, para dar tiempo a la

limpieza del sitio y el finiquito de todos los contratos.

El Programa Social y Ambiental de la CFE estuvo coordinado por el
Director de Construccion de la CFE e involucré a la Unidad Adninistrativa
de Proyectos Hidroeléctricos con ayuda de asesores. Las obras ambientales
relacionadas con los Proyectos Aguamilpa y Zimapéan y la reubicacién de
aproximadamente 3,500 personas en los dos proyectos fue efectuada por las
oficinas locales a cargo de la construccion de los proyectos. Durante las
negociaciones, la CFE convino en contratar expertos en medio ambiente y

reubicacion para ayudar con la ejecucion de este programa, Los planes
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ambientales y de reubicacion de Aguainilpa y Zimapédn fueron revisados por
el Banco que los encontrd aceptables. Una condicién para hacer el
préstamo efectivo fue que la CFE hubiera hecho progresos satisfactorios
para el Banco Mundial en la implantacion de los planes ambientales y de

reubicacién,

Los estudios relacionados con la energfa (Promocion de la Conservacion de
Energia y Uso Eficiente de Energia en México y Cogeneracion) fueron
ejecutados por la SEMIP. La CFE y PEMEX participaron activamente en la
egjecucion de los estudios. La CFE estuvo a cargo de la ejecucion del
Estudio para Mejoria de las Operaciones del Sistema Eléctrico de la CFE,
de la Segunda Fase del Estudio de Tarifas, y del Estudio Administrativo,

IV.5. Adquisiciones.

Los fondos del préstamo del Banco Mundial financiaron lo siguiente: a)
para el Proyecto Aguamilpa: los contratos de obra civil para la desviacién
del rio y obras principales de infraestructura, la construccion de la presa, y
la construccién de la derrama y caseta, b) para el Proyecto Zimapan: los
contratos de obras civiles cubriendo la desviacién del rio, las obras de
captacion, el tinel de presién, y la derrama de la presa, c) los asesores para
la ejecucion de estudios administrativos y relacionados con la energia y d)
capacitacién de personal y entrenamiento especializado asi como equipo

ambiental.
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Las adquisiciones de obras civiles fueron realizadas bajo Licitacion
Internacional (ICB) de acuerdo con los Pardmetros de Adquisiciones del
Banco y los asesores fueron contratados segin los parametros del Banco
Mundial. Los licitadores para las obras civiles incluidas en el Proyecto
fueron precalificados. Debido al nimero limitado de proveedores, el equipo
relacionado con el programa ambiental y de reubicacion al igual que el
estudio de conservacién de energla fueron adquiridos por Licitacién
Limitada Internacional (LIB) con un limite de US$2.0 millones para el costo
total y US$500,000 por contrato. Los documentos de adquisiciones para
contratos equivalentes a US$500,000 o mds, (lo cual representé mds del
98% del préstamo total), estuvieron sujetos a revision previa por el Banco
Mundial. El convenio sobre documentos de adquisiciones estandarizados

para adquisiciones de obras civiles fue hecho antes de las negociaciones.

Aproximadamente 10% del costo de los Proyectos de Aguamilpa y Zimapén
(US$129 millones) se considerd como adquisiciones reservadas y su costo
fue deducido del costo total para determinar el monto del préstamo
propuesto. Su componente extranjero no fuie financiado por el producto del
préstamo propuesto del Banco Mundial. Las adquisiciones correspondientes
a algunos contratos para obra civil y equipo eléctrico y mecédnico menor fue
adquirido localmente ain cuando sus caracteristicas justificaban
adquisiciones por ICB. Sin embargo, los principios de economfa y
eficiencia fueron preservados por lo que los costos totales no se vieron

afectados de manera alguna,
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El siguiente cuadro resume las disposiciones de adquisiciones para el

proyecto que se presenta de manera detallada en ¢l Anexo 3.1.2. .

Método de Adquisicion

Método de Adquisicion (Millones de USD)

ICB @ LCB ¢ Otros [Costo Total

Proyecto Aguamiipa y Zimapan

Obra de Inganleria Civil 635.50 635,50

[455.00] {455.00]
Otros trabajo da Ing. Civil, Medio Abiente 116.00 10.00 126.40
y Diversos [0.00] {0.00) [0.00]
Equipo Electromeacénicoy Lineas de 340,10 3 340.10
Transmislon {0.00] [0.00]
Ingenioria, Adminlstracién y Suparvision 174.00 174.00

[0.00] [0.00]

Programas Soclales y de Medio Ambiente, 4.40 4 4,40

incluyendo capacitaclén [1.00] {1.00)
I

Estudios de Energia y Administracién, 6.40 4 6.40

incluyendo capacitacién [4.00] [4.00]

TOTAL 635.50| 116.40{ 534.90| 1286.80

[455.00)| [0.00]| {5.00)| [460.00)

1 Numeros entre paréntesis son los montos que sq
financiardn con recursos del préstamo otorgadol
por ¢l Banco Mundial

2 ICB: Precios de Competencia Internacional

LCB: Precios de Compcetencia Local

3 Puede ser por medio de financiamineto intemacional de
proveedores o pajses ofreciendo financiamien(o bilateral

junto con recursos propios de Ia CFE.

4 Incluye US 2 millones para ser comprado bajo Precios de Competencia Internacional.
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1V.6. Desembolsos,

El producto del préstamo financid lo siguiente: a) 85% del costo de la obra
civil para la desviacion del rio y principales obras de infraestructura; la
construccion de la presa; derrama y caseta del Proyecto Hidroeléctrico de
Aguamilpa; lo que represent6 un monto de US$320.0 millones, (b) 85% del
costo de los contratos de obra civil para la construccién de las obras para
captacién de la desviacion del rlo; tinel de presién; presa y derrama del
Proyecto Hidroeléctrico Zimapan; lo que representd un monto de US$135.0
millones, (c) 100% del costo extranjero relacionado con capacitacion de
personal y adquisicién de equipo para el Programa Social y Ambiental y (d)
100% del costo de asesores necesarios para la ejecucion de energia;
estudios de administracion y tarifas incluyendo el costo del Consejo de

Asesores,

El préstamo fue desembolsado a lo largo de un periodo de siete afios (Anexo
3.1.3), de acuerdo con los perfiles de desembolso estandar del Banco. Se
propuso el financiamiento retroactivo en un monto agregado de hasta
US$20.0 millones, para cualquiera de los contratos de obra civil descritos en
el pérrafo otorgados por ICB posteriormente al 31 de agosto de 1988.
Todos los desembolsos se hicieron a través de una Cuenta Especial que se
estableci6 con un limite de US$35.0 millones  equivalente a
aproximadamente cuatro meses de desembolsos pico estimados. La
documentacion fue retenida por NAFIN y accesible para inspecciones

periddicas realizadas por personal del Banco. Las Declaraciones de
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Dispendios fueron utilizadas para todos los dispendios elegibles que se
hicieron. En las negociaciones, NAFIN convino establecer la Cuenta
Especial, sus términos y condiciones, y abrir cuentas separadas para todos

los componentes del proyecto.

IV.7. Auditoria.

Como lo requieren las leyes mexicanas para todas las empresas
paraestatales, la CFE les hace auditorfa a todas sus declaraciones financieras
en un bufete de auditores certificados independientes aprobado por la
Oficina General de la Contraloria General. En la actualidad dicho bufete es
el Despacho Roberto Casas Alatriste, Contadores Pablicos, que actita como
representante de Coopers & Lybrand, despacho de auditores independientes
internacional y que fue aceptado por todas las partes involucradas en el
proyecto. Durante la ejecucion del proyecto, la CFE sigui6 contratando los
servicios de auditores independientes aceptados por el Banco. Estos
presentaron de acuerdo con los términos de referencia aceptables para el
Banco declaraciones financieras auditadas debidamente, asi como cuentas
del proyecto dentro de los seis meses. antes del cierra del afio fiscal,
Durante las negociaciones, NAFIN convino en implantar controles para la
admministracion de la Cuenta Especial y contratar auditores certificados
independientes para hacer la auditoria del proyecto incluyendo la de la

Cuenta Especial.
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IV.8. Aspectos Ambientales y Sociales.

Meéxico tiene leyes que establecen regulaciones y politicas para la
proteccion ambiental pero no tiene leyes especificas para proteger los
derechos de las personas reubicadas que resultan afectadas por los nuevos
proyectos eléctricos. La Ley de Reforma Agraria regula la indemnizacion
que se le debe a fos campesinos de los ejidos por sus tierras en los casos de
reubicacién. Para la ejecucién de cualquier proyecto que pueda alterar las
condiciones fisicas del medio ambiente, la CFE tiene que presentar una
solicitud y presentar pruebas satisfactorias de que se estan observando las
regulaciones, con el propdsito de reducir los efectos negativos al medio
ambiente y para compensar y atender a las personas desplazadas o afectadas
por el proyecto. La Secretaria de Desarrollo Urbano y Ecologia (SEDUE)
se ocupa de los efectos al medio ambiente por la construccion de plantas de
electricidad térmica, geotérmica, hidroeléctrica y nuclear, La Secretarfa de
Pesca (SDP), de Agricultura y Recursos Hidrdulicos (SARH) y de la
Reforma Agraria (SRA) son las entidades regentes que evalan y dan
informacion a la SEDUE para que ésta pueda decidir si aprueba los nuevos
proyectos hidroeléctricos segin su efecto ambiental y sobre las personas
reubicadas. Los requisitos de la SEDUE son adecuados para la evaluacion

ambiental de los nuevos proyectos.
La construccion del Proyecto Aguamilpa afecté aproximadamente a 2,000

huicholes y mestizos de los cuales aproximadamente 1,000 tuvieron que

reubicarse. El Proyecto Zimapan afecté aproximadamente a 3,500 personas
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de las cuales aproximadamente 2,500 tuvieron que reubicarse (ver Anexo
3.1.0). Enel pasado, la CFE ha atendido con éxito los problemas sociales y
ambientales derivados de la construccién de proyectos eléctricos, sin
embargo, en vista de la gran expansion de actividades que planted el
programa de desarrollo hidroeléctrico, la CFE tuvo que expandir la
capacidad de su personal en esta drea (ver detalles en Anexo 3.2.0). Para
ayudar a la CFE a fortalecer sus pricticas en la ejecucion y operacion de
proyectos hidroeléctricos en general y de los Proyectos de Aguamilpa y
Zimap4n en especial, durante las negociaciones, se llegd a convenios con la
CFE para la ejecucion del Programa Social y Ambiental que implicd, como
se explica en el Anexo 3.1.0): a) fortalecimiento de 1a Unidad Central de la
CFE para Asuntos Socioecondmicos y Ambientales y las cuatro Unidades
Regionales, b) ejecucion de planes de reubicacién para los Proyectos de
Aguamilpa y Zimapén y la creacién de equipos locales de reubicacion y
ambientales para los dos proyectos, ¢) un programa para censar y salvar
cualquier tesoro arqueoldgico que se presente durante los dos proyectos, d)
ejecucion de estudios sobre los efectos de bloquear las aguas de los rios en
los cuales se ubican los dos proyectos, ¢) desarrollo de un conjunto de
pardmetros ambientales y de reubicacién y f) capacitacidn del personal de la
CFE. E! préstamo sélo se hizo efectivo hasta que se logrd el progreso
satisfactorio en el desarrollo del programa, y su continua implantacion fue

condicién para no suspender los desembolsos.

59 .



IV.9. Seguridad e Inspeccién de la Presa.

El proyecto propuesto incluy6 la construccién de dos presas: una presa con
relleno de rocas, de 187 metros de altura para el Proyecto Hidroeléetrico de
Aguamilpa y una presa de arco de concreto de 200 metros de altura para el
Proyecto Zimapan, Como es habitual en México, las dos presas, y en
general todas las estructuras para las plantas eléctricas, fueron diseiiadas
considerando riesgos sfsmicos. Durante las negociaciones, se hicieron
convenios en los que se acordd que la CFE deberia proponer al Banco
Mundial disposiciones apropiadas para que las revise el Banco a no mds
tardar un afio antes de la terminacién anticipada de cada presa y las obras de
infraestructura relacionadas, con respecto a la inspeccion posconstruccion y

operacion.

1V.10. Indicadores del Desempefio Técnico y Financiero.

El Convenio para la Rehabilitacion Financiera incluy6 un nimero razonable
de indicadores que representé una mejorfa del desempefio técnico y
financiero de la CFE. El Anexo 3.4.0 muestra un conjunto de indicadores de
desempefio derivados de la FRA y las metas financieras convenidas con la
CFE. El Banco Mundial se encarg6 de vigilar los logros en el desempeiio de
la CFE mediante misiones de supervision y reportes semianuales que

indicaban el progreso del proyecto por parte de la CFE.
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IV.11. Riesgos.

A pesar de las condiciones sismicas existentes en México, s¢ esperaba que
los riesgos fueron sean menores al promedio en este tipo de trabajo, ya que
exploraciones geologicas extensas fueron efectuadas y estudios de
preparacion adicionales se realizaron antes de proceder con la constriccion
de los dos proyectos. En México se han logrado proyectos parecidos con
éxito en el pasado. Expertos independientes contratados por el Banco bajo
el Fondo de Fideicomiso para Asesoria confirmaron la viabilidad técnica y
revisaron ¢l disefio y los estimados de costos de las dos plantas, incluyendo
las condiciones geoldgicas. Los ricsgos de reubicacion fueron minimos y
medidas adecuadas se adoptaron antes y durante la ejecucion del proyecto.
La implantacion adecuada de la FRA fue importante para no afectar
adversamente las finanzas del sector lo que hubiera dado como resultado

demoras en la ejecucién del programa de inversiones de la CFE,

IV.12. Justificacién Econdmica,

Los Proyectos Hidroeléctricos propuestos para Aguamilpa y Zimapan son
parte del Programa de Inversiones a Diez Afios de la CFE. Un andlisis del
menor costo muestra que los dos proyectos representan la solucién maés
econoinica para satisfacer los requerimientos de expansion de generacion de
la CFE. Sila CFE hubiera elegido construir plantas térmicas con capacidad

de generacion de energia aproximadamente equivalente, el costo incremental
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a la economia en términos de valor presente se estima que sumarian
US$348.0 millones (a tasa de descuento de 11%) o 41% mas alto que la
alternativa hidroeléctrica. El Anexo 3.3.2 muestra el resultado de la

comparacion.

No es factible calcular la tasa de rendimiento de un proyecto de generacion
individual ya que los beneficios son contingentes sobre inversiones
complementarias en transmision y distribucion y sobre la operacion
coordinada de los dos proyectos dentro del sistema de generacion de
electricidad de la CFE. Por lo tanto, la tasa de rendimiento interna (IRR) del
programa de inversiones de la CFE para 1989-1997 se comput6é como la
tasa de descuento igualando los valores presentes de los costos y beneficios
asociados con él. El flujo de costos expresado en precios constantes de
1989 incluyé: (i) el programa de inversiones global incluyendo costos
ambientales y de reubicacion, y (ii) costos de operacién y mantenimiento

incrementales,

Todos los insumos, incluyendo combustible, tuvieron precios a costo de
oportunidad. Los impuestos y transferencias internas quedaron excluidos.
Como cantidad representativa de los beneficios, los ingresos derivados de
ventas de energfa incremental fueron aplicados a las tasas de menudeo
consideradas para alcanzar las metas del FRA que implican alcanzar costos
marginales al largo plazo para el aflo 1996. La evaluacién econdmica es
conservadora ya que ninglin intento se realiz6 para reflejar otros beneficios a
la economia del pais, la presa que se construyd en el Proyecto Aguamilpa

regula la corriente del rio y dara las posibilidades para la irrigacién de un
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drea de 70,000 hectireas laborables y dard un mejor control de

inundaciones, sin embargo ninguno de estos beneficios fue cuantificado. El

excedente del usuario seria un beneficio significativo que tampoco ha sido -

cuantificado (la informacion de otros paises muestra que el costo de la
energla no suministrada a la industria puede ser 10 a 30 veces la tarifa
prevaleciente de la electricidad). El Anexo 3.3.0 presenta detalles del
analisis econdmico y pruebas de sensibilidad. Basado en las anteriores
suposiciones, la tasa de rendimiento interno para el programa de inversiones
propuesto es de 13%. Los andlisis de sensibilidad muestran que la tasa de
rendimiento es muy sensible a cambios en las tarifas de electricidad (IRR es
aproximadamente 11% si las tarifas son 10% mas bajas) y a las ventas de
energla (IRR es 11% si las ventas suben a 1% pa. méds bajo que lo
pronosticado), también muestra una relativa sensibilidad a aumentos en el
costo del capital y a aumentos en el costo de combustible (IRR es
aproximadamente 12% si estos costos son 10% mas altos) y moderadamente

sensible a cambios en costos de operacién y mantenimiento.

El an4lisis confirma los méritos econdmicos de la inversion propuesta, si las
tarifas se establecen a niveles de acuerdo con los requerimientos de la FRA,
ya que la tasa de rendimiento sobre el programa de inversiones serd por

encima del costo estimado del capital en México (aproximadamente 11%).
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IV.13. Convenios Efectuados y Recomendacion.

Durante las negociaciones, se hicieron convenios sobre las siguientes

condiciones:

Con el Gobierno y la CFE:

a) Para el 30 de septiembre de 1989, se modifico el Convenio de
Rehabilitacion Financiera en términos y condiciones satisfactorios para
el Banco, a fin de definir con mayor precision sus términos y

reprogramar sus metas,

Con el Gobierno:

b) la ejecucion por parte de la SEMIP, (con la ayuda de asesores bajo un
programa y términos de referencia aceptables para el Banco Mundial) de
un Programa para Promover la Conservacion de Energia; el Uso
Eficiente de la Energia en México; y un Estudio de Cogeneracion. Los
términos de referencia finales fueron presentados al Banco Mundial el
30 de septiembre de 1989, los estudios se realizaron el 30 de septiembre

de 1991, y los puntos de vista sobre los resultados y recomendaciones
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de dichos estudios se intercambiaron con el Banco Mundial el 31 de
diciembre de 1991.
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V. SITUACION DEL PAQUETE FINANCIERO ORIGINAL
V.1. Costo del Proyecto.

El resumen de! costo del Proyecto de Desarrollo Hidroeléctrico es el

siguiente:
MILLONES DE DOLARES
CONCEPTOS CORRIENTES
COsSTO APORTACION
DEL BANCO
U]
PARTEA
Ad Construccion de la planta de generacion 850.3 330.3
Aguamilpa
A2 Construeeion de la planta do genericion Zimapin 8292 1244
Servicios de consultores especinlizados
AJ para las partes Ay A2 0.8 0.6
Programa soclal y anhlenlal
PARTE B | &) 0.0
Estudios relativos u Ja encrgin:
PARTE C + Conservacion 43 30
+ Cageneracion
Otros estudlos:
PARTED  +  Mejoramiento de I operacion dol sistema eléctrica 23 23
s Mejoramiento del sistema de administracion
¢ Taritas
TOTAL 1,6879 4600
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V. SITUACION DEL PAQUETE FINANCIERO ORIGINAL
V.1. Costo del Proyecto.

Bl resumen del costo del Proyecto de Desarrollo Hidroeléctrico es el

siguiente:
MILLONES DE DOLARES
CONCEPYOS CORRIENTES
COSTO AFORTACION
DEL BANCO
[0
PARTE A
Ad Construceion de b planta de generacion 14503 3303
Aguamilpa
A2 Construecion de la planta de generacion Zimapin 829.2 1204
Servicios de consultores especiatizadoy
Ad para fas partes A1y A2 05 aa
Prograni shelal y ambiental .
PARTER 13 0.0
Estudlos relntlvas a by energha:
PARTE C s Conscrvacion A3 kX'l
» Cogeneracion
Otros estuding:
PARTED  +  Mejoramiento de fa operacion def sistema eléctrico 23 23 :

v Mejoramiento del sistenta ds administeacion

o+ Tarifas

TOTAL 1,687.9 46,0
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V.2, Proyecto Aguamilpa.

V.2.1. Costo del proyecto.

COSTO EN MILLONES (Precias corrientes)

CONCEPTO ESTIMADO SAR (1) REAL
N§ Délares NS Ditlares
Ingenicria, administracion y supervision de canslaecidn 2295 999 3115 123
Obras civiles 844.0 3674 1678.0 4852
Reasetlumicntos y medio 23 9.7 n3 17
Equipo clectromecinico
370.0 1611 670.6 2042
f.ineas de transmision
648 282 35.6 217
Contingencias fisicas (imprevistos)
2228 97.0
Contingenciag de precios (uscalaciones)
2175 047
TOTALQ) 19719 858.0 2759.0 850.3

(1) SAR: Staff Appraisal Report , mayo de 1989.

(2) Se reporta costo directo basado en datos contables, incluyendo las

cargas financieras asociadas a créditos parciales de corto plazo gestionados

por el contratista de las obras civiles principales.

V.2.2. Origen de las principales diferencias en costo.

Los conceptos cuyo costo real muestra mayores diferencias respecto al

estimado en el SAR son las obras civiles y el equipamiento electromecdnico.
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Aunque la diferencia entre el costo real y el estimado de las obras civiles
deriva de una infinidad de conceptos, la mayor parte de ellos estin
vinculados con el acortamiento del programa de construccion, que en su
momento se sujetd a un analisis beneficio/costo resultando conveniente en
cuanto a la ventaja de contar con antelacion con la energia producida por el
proyecto. Los conceptos que representan el incremento principal se

describen a continuacion,

o Infraestructura.- En su mayor parte, la diferencia en costos se debio al
incremento en la cantidad de la excavacion a cielo abierto, derivada de la
construccion de los caminos adicionales requeridos para atacar diferentes
frentes de la obra de manera simultinea, conforme a las exigencias del
programa de construccion. El puente sobre el Rio Santiago costd mas de

lo estimado.

¢ Desvio.- El incremento principal deriva de que el Contratista recibio el
tinel de desvio con un avance menor al que CFE previd realizar por
administracion directa y a que fue necesario modificar el procedimiento
de excavacion para acelerar la construccion de los dos tineles de desvio.
Asi mismo se encargd al contratista la rehabilitacion del desvio requerida
como consecuencia de los dafios ocasionados por la avenida

extraordinaria del mes de enero de 1991,

e Cortina.- Los conceptos representativos de la diferencia en costos
corresponden esencialmente a actividades adicionales no previstas en el
contrato, tales como la instalacién de la banda transportadora de roca para

acelerar la construccion, la instrumentacion y los acabados, entre otros.
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También se requirid, dadas las condiciones geoldgicas de la roca en la
zona de la cortina, de tratamientos adicionales de inyeccién para formar la

pantalla impermeable y garantizar la estanqueidad del embalse.

o Casa de mdquinas y vertedor.- Los conceptos que tuvieron la influencia
principal en el incremento en el importe estimado estdn representados por
la excavacién que se requirié para construir la vialidad subterranea que
permitiera atacar simultineamente varios frentes de trabajo, por la
excavacion a cielo abierto derivada de la conveniencia de construir el
drea de transformadores en el exterior en vez de hacerlo en una caverna,
como se preveia originalmente, y a la conveniencia de modificar el disefio
del vertedor alargdndolo para permitir que descargara a un nivel mas bajo

de lo considerado inicialmente,

Uno de los aspectos que tuvo una incidencia significativa en la variacion del
costo de las obras civiles lo constituye el aumento en el precio de la mano
de obra. Conforme a las base de licitacion, los precios unitarios en los que
interviniera la mano de obra debian calcularse considerando como referencia
minima los tabuladores de salarios manejados sindicalmente. En la practica,
conforme la obra avanzaba, se apreciaba que con los salarios ofrecidos no
era posible captar la mano de obra requerida, dado que el mercado de mano
de obra empujaba liacia mayores costos. Para dar continuidad a los trabajos
fue necesario ofrecer mayores salarios, con la consecuente afectacion a los
precios unitarios. Para ajustarse a estas nuevas necesidades, se contratd un
estudio que finalmente condujo a la implantacion de un “FACTOR DE
AJUSTE POR SALARIO REAL” (FASAR), mediante el cual se ofrecian

mayores salarios basados en jornadas de trabajo de mayor duracién y en
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productividad.  Este factor fue aceptado por CFE y aplicado a las
estimaciones de obra en forma similar a los factores de escalacion, arrojando

el ajuste por concepto del incremento en el costo de 1a mano de obra.

Lo que respecta al contrato de obra electromecanica, se cubrio fa totalidad
de lo previsto y se realizaron una serie de Convenios modificatorios para
considerar aspectos no incluidos originalmente, los cuales son la causa de {a
diferencia entre el costo real de este concepto y su costo estimado. A

grandes rasgos, dichos aspectos son:

 Fabricacion acelerada de equipo asociada al acortamiento del programa

de construccion

» Incremento en suministros por cambio de proyecto en el area de

transformadores
¢ [ncremento en suministros por inclusion de valvulas para toma de riego
¢ Incremento en los suministros miscelaneos

e Inclusion de impuestos de importacion <que originalimente se pagaban a

nivel consolidado de CER

Cabe seitalar que por ef alto costo financiero, se decidio que la componente
nacional (constituida esencialmente por el montaje) se pagara a precio

variable con recursos propios.
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V.2.3. Financiamiento.

Millones de délares corrientes

CONCEPTO COSTO FINANCIAMIENTOQ
REAL Recursos BIRF Otros
propios créditos
Ingenieria, administracion y 1213 121.3 0.0 0.0
supervision de construccion
Obras civiles 485.2 154.9 3303 0.0
Reasentamientos y medio ambiente 17.9 17.9 0.0 0.0
Equipo clectromecanico 204.2 50.1 0.0 154.1
Lincas de transmision 217 217 0.0 0.0
TOTAL 8503 365.9 330.3 154.1

V.2.4. Operacion del proyecto.

Este proyecto quedd finalmente

siguientes:

Tres unidades generadoras de 320 MW cada una

Potencia real 960 MW
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Generacion media anual bruta de 2,131 Gwh
Factor de planta 0.2534
Energia firme 1,574 Gwh

Energia secundaria 557 Gwh

Conforme a fo esperado, la central operara fundamentalmente para
satisfacer la demanda de energia de picos con la posibilidad de aportar
durante las etapas de demanda intermedia, si lo requiere el Sistema

Eléctrico. Su control podra ser local o remoto.

De acuerdo a los criterios y normas establecidos por la Subdireccion de
Generacion, se tiene previsto aplicar un sistema de revisiones periddicas a
cada una de las estructuras que constitiyen la central, independientemente
de lo establecido en cuanto a las revisiones posteriores a eventos sisimicos.
Las revisiones sistematicas dan la pauta para el mantenimiento preventivo de
la parte civil. Los manuales de operacion y servicio para el equipo
electromecanico y la instrumentacion proporcionan los indicativos para su v

mantenimiento preventivo y correctivo.
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V.3. Proyccto Zimapan,

V.3.1. Costo del proyecto.

CONCEPTO COSTO EN MILLONES (Precios corrientes)
ESTIMADO SAR (1) REAL
N$ Délares N$ Délares
Ingenicria, administracion y 84.8 36.9 342.5 944
supervision de construccion
Obras civiles 460.7 200.6 1,467.6 416.1
Reasentamicntos y medio ambiente 30.1 13.1 561.4 172.2
Equipo electromecdnico 96.5 42.0 516.0 135.6
Lineas de transmision 439 19.1 32.8 10.9
Contingencias fisicas (imprevistos) 137.8 60.0
Contingencias de precios 106.4 46.3
(esealacioncs)
TOTAL(Q2) 960.2 418.0 2,920.3 829.2

(1) SAR : Staff Appraisal Report, mayo de 1989

(2) Se reporta costo directo basado en datos contables.
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V.3.2. Origen de las principales diferencias en costo.

Las principales diferencias entre el costo real y el estimado en el SAR se
encuentran en los gastos de la residencia de construccion, en las obras
civiles, en la obra electromecanica y en el programa de reasentamientos

humanos.

En lo que se refiere a los gastos de residencia, la estimacion inicial, basada
en experiencias previas, consistio en considerar estos gastos como un
porcentaje del costo directo estimado del proyecto. Al ser el costo real
superior al estimado, los gastos de residencia se incrementan
proporcionalmente, lo cual es justificable por la necesidad de abrir mas
frentes de supervision durante mds tiempo, conforme a lo que demandaba la

gran dispersion de la obra.

En cuanto a las obras civiles, existen una infinidad de conceptos a los que se
puede atribuir la diferencia en costos, pero una de las razones principales
resulta de una muy optimista estimacion inicial del importe de las obras,
derivada de que en funcion de los estudios previos, se esperaban
condiciones geologicas mas favorables de las que se encontraron en la
realidad. A continuacion se describen los conceptos que representan las

principales diferencias,

+ Infraestructura.- No se tenfa considerada la construccion del camino
Zimapan-Boquilla y se decidio su construccion como un apoyo al
desarrollo de la infraestructura en el Estado. En cuanto al camino a casa
de maquinas, la situacion topografica y geologica que se encontré en la

practica, obligd a realizar cortes en laderas mayores a los estimados a fin
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de proporcionar mayor estabilidad a los taludes. Asimismo, se requiri6
incrementar la aplicacion de concretos y acero de refuerzo para obtener la
estabilidad requerida. Resulté mas conveniente la pavimentacién del
camino que la terminacién con solo concreto asfaltico por la duracion de

los materiales aplicados.

Tinel de conduccion.- Al no encontrarse la calidad esperada de larocay
por la conveniencia de reducir las pérdidas de carga hidrulica, se decidi6
recubrir el tinel con concreto hidraulico en vez de concreto lanzado, con
el consccuente incremento en costo. Fue necesario emplear grandes
cantidades de concreto masivo y acero de refuerzo en diferentes zonas a
lo largo del tinel que, por razones geolégicas, asi lo requerian, De igual
manera fue necesario resolver el problema ocasionado por una gran

caverna que se encontrd en la trayectoria del tinel.

Cortina.- La necesidad de construir un mayor niimero de galerias de
empotramiento y de inyeccién, obligaron a incrementar las excavaciones.
Por otro lado, fue necesario estabilizar una gran zona en las laderas del
caiion donde se construyd la cortina 7 modificindose el tipo de

barrenacion y anclaje, con el consecuente incremento en costo.

Casa de miquinas.- Por razones geoldgicas fue necesario girar la
caverna para alojar la casa de maquinas lo cual obligé a incrementar la
longitud de tineles y galerfas, con el consecuente aumento en las
excavaciones. Fue necesario rellenar un gran volumen de oquedades en la

caverna en razon a los problemas geologicos que se presentaron,
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¢ Vertedor.- Se presentd un fuerte aumento en las excavaciones por la
conveniencia de construir un tinel auxiliar para la obra de excedencias y
por la necesidad de constrnir un timel de acceso al vertedor que no se
requeria en el diseiio original. Lo anterior impactd también en el

incremento del volumen de concreto reforzado a colocar.

Uno de los aspectos que tuvo una incidencia significativa en el incremento
del costo de las obras civiles lo constituye, al igual que en el caso del
proyecto Aguamilpa, ¢l aumento en el precio de la mano de obra. Conforme
a las bases de licitacion, los precios unitarios en los que interviniera la mano
de obra debian calcularse considerando como referencia minima los
tabuladores de salarios manejados sindicalmente. En la prictica, conforme la
obra avanzaba, se apreciaba que con los salarios ofrecidos no era posible
captar la mano de obra requerida, dado que el mercado de mano de obra
empujaba hacia mayores costos. Para dar continuidad a los trabajos fue
necesario ofrecer mayores salarios, con la consecuente afectacion a los
precios unitarios. Para ajustarse a estas nuevas necesidades, se realizé un
estudio que firmemente condujo a la implantacién de un “FACTOR DE
IMPACTO ECONOMICO", mediante el cual se ofrecian mayores salarios
basados en jornadas de trabajo de mayor duracion y en productividad , Este
factor, aplicado a las estimaciones de obra en forma similar a los factores de
escalacion, arroja el ajuste por concepto del incremento en el costo de la

mano de obra,

En cuanto al contrato de obra electromecanica se considera también que el
estimado inicial file escaso, aunque estaba documentalmente basado en

cotizaciones de proveedores y en costos de equipos similares a los que se
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pensaba instalar. Es notorio el hecho que el monto de la oferta ganadora en
la licitacion de la obra electromecanica, fue mas del doble de lo que se
estimaba originalmente, Entre los aspectos que por afiadidura provocaron

incrementos de costo se tienen;

* Ajuste por cargos financieros debidos a modificaciones en el programa de

entrega de los equipos
» Incremento en los suministros misceldneos

* Inclusién de impuestos de importacién que originalmente se pagaban a
nivel consolidado de CFE  Por el alto costo financiero se decidi6 que la
componente nacional (constituida esencialmente por el montaje y algunos
componentes de fabricacion nacional), se pagara a precio variable con

recursos propios.

Tocante al programa de reasentamientos, su costo real fue muy superior al
estimado inicialimente, el cual también resulté escaso. Es decir, la
combinacidn del elevado costo real con la baja valuacién inicial, acentian
la diferencia. Los problemas que se presentaron durante las negociaciones
con los afectados, principalmente con la poblacién del Estado de
Querétaro, y las presiones locales para resolver en corto plazo los
problemas, dieron pie a no contar con condiciones favorables para la
negociacion, por lo que se requirié ceder sistemdticamente a las peticiones
(frecuentemente excesivas) de la poblacion. Mds del 60% del costo del

Programa de reasentamientos, correspondio a la construccion de poblados y
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el nuevo poblado de Bellavista del Rio, en el estado de Querétaro, que

implico casi el 47% del costo total del Programa.

V.3.3. Financiamiento.

Millones de délares corrientes

CONCEPTO COSTO FINANCIAMIENTO
REAL Recursos BIRF Otros
propios créditos
Ingenicria, administracion y 94.4 94.4 0.0 0.0
supervision de construceion
Obras civiles (1) 416.1 1663 124.4 125.4
Reasentamicntos y medio ambienle 172.2 172.2 0.0 0.0
Equipo electromecinico 135.6 23.2 0.0 112.4
Lincas de transmision 10.9 109 0.0 0.0
TOTAL 829.2 467.0 1244 237.8

V.3.4. Operacién del proyecto.

Este proyecto quedo finalmente construido con las caracteristicas siguientes:

Dos unidades generadoras de 146 MW cada una

Potencia total instalada 292 MW

Generacion media anual 1,292.4 GWh

Factor de planta 0.53
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Generacion tirme 1,139.6 GWh anuales

Generacion secundaria 152.8 GWZ anuates

Conforme a lo esperado, la central operara fundamentalmente para satistacer
la demanda de energia de picos con la posibilidad de aportar durante las
etapas de sistema intermedia, si to requiere el sistema Eléctrico. Su control

podra ser ocal o remoto.

De acuerdo a los criterios y normas establecidos por la Subdireccion de
Generacion, se tiene previsto aplicar wn sistema de revisiones periodicas a
cada una de las estructuras que constituyen la central, independientemente
de lo establecido en cuanto a las revisiones posteriotes a eventos sismicos.
Las revisiones sistematicas dan la pauta para el mantenimiento preventivo de
la parte civil. Los manuales de operacion y servicio para el equipo
electromecanico y la instrumentacién proporcionan los indicativos para su

mantenimiento preventivo y correctivo.
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VL. PROPUESTA PARA HACER FRENTE AL PAQUETE
FINANCIERO ORIGINAL

VI.1. Introduccidn.

VLL1, ;Quées la bursatilizacién?

La bursatilizacion consiste en la consecucion de fondos, basada en la
anticipacion de flujos de efectivo futuros que generardn activos financieros

con los que una compailia o institucion financiera cuenta.

La Bursatilizacion permite al titular original de los prestamos u otros
derechos, enajenarlos y obtener por ellos recursos frescos, lo cual no seria
posible de otra forma por las caracteristicas propias de dichos préstamos o

derechos.

VI.1.2. Porqué bursatilizar activos.

Una de las mayores ventajas que la bursatilizacion ofrece, es que el piblico
inversionista analizard |4 calidad crediticia de los activos que se ofrecen
como colateral, mas que analizar la calidad de crédito de la compailia
propietaria de los activos. De ésta forma, el emisor puede conseguir fondos
a un costo inferior del que podria alcanzar por su propia calidad, o inclusive

ingresar a mercados a los que de otra forma no podria tener acceso.
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En el caso especifico de la bursatilizacion de una cartera de créditos de una
institucién financiera, algunas de las ventajas que estos programas

representan son, entre otras, las siguientes:

o La bursatilizacién de activos representa una fuente alternativa de
financiamiento para la institucion, permitiéndole obtener recursos sin que

se vean afectados sus limites de capitalizacidn.

o Con {a bursatilizacion de créditos el banco tendra una mejor revolvencia
de sus activos al permitirle ampliar su base de clientes y operacion sin que

ello le represente perder la relacion y el contacto con clientes anteriores.

» Existen esquemas de bursatilizacion, que permiten 1a posibilidad de que la
institucion conserve el diferencial existente entre los niveles del costo de

los bonos emitidos y el rendimiento de los activos sujetos de

bursatilizacion.

¢ En los casos de bancos recientemente adquiridos, la bursatilizacién de
activos confiere la posibilidad de reorientar los recursos provenientes de
la colocacion hacia nuevos programas de crédito o areas de la actividad

econdmica, que mejor se adapten a cambios en la estrategia de mercado
de la institucion.
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VI.1.3. Experiencia de Bursatilizacion en México.

En México, a la fecha se han completado méis de 12 emisiones
colateralizadas con activos (asset-backed securities); en la mayoria de estas
operaciones se han utilizado activos denominados en dolares. Las
operaciones mds comunes han sido aquellas en que se utilizan pagarés de
tajetas de crédito y cuentas por cobrar provenientes de operaciones de
exportacion (PEMEX).

Las principales caracteristicas de las operaciones de tarjeta de crédito son

las siguientes:

¢ Se han utilizado tinicamente cuentas por cobrar internacionales,

¢ La vida de estos activos es sumamente corta, no mas de 48 horas en

promedio,

o Se bursatilizan las cuentas por cobrar que el banco espera generar.

¢ El principal riesgo para el inversionista es la capacidad de generacion de
estos activos por parte del banco emisor, por lo tanto es muy importante
evaluar la penetracion del banco para mantener e incrementar su

participacion en el mercado de tarjetas de crédito.
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En 1992, se estructurd la primera emisién de deuda amparada por créditos
otorgados por Nacional Financiera a diversas instituciones financieras del
pais. La colocaci6n, realizada en diciembre de ese mismo afio, alcanzé un
monto de $200 millones de délares (la emisién mds grande de Nacional

Financiera), y marcé el regreso de emisores mexicanos al mercado de
Floating Rate Notes (FRN's) desde la crisis de 1982.

La segunda etapa del programa de bursatilizacion de cartera de créditos de
Nacional Financiera, se concret6 en diciembre de 1993, y alcanz6 un monto
de $130 millones de délares. En esta ocasién, los bonos a tasa flotante
estuvieron respaldados por cuentas por cobrar a las tres principales

instituciones financieras del pafs.

En 1993, se realizaron emisiones de bonos que se encontraban respaldadas
con flujos provenientes de ingresos por cuotas de peaje de autopistas

concesionadas.

Otros activos que son sujetos a ser bursatilizados incluyen:

~ Cartera hipotecaria,

— Préstamo para autos

~ Ordenes de pago en délares

~ Cartera a gobiemo de los Estados y municipios

— Créditos fondeados con recursos Eximbank.
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VI.1.4. Identificacion de activos apropiados.

Un aspecto fundamental durante la evaluacion de un proyecto de
bursatilizacion consiste en la seleccion de activos que respaldaran la

emision,

Algunos de los elementos relevantes que deberan considerarse al seleccionar

los activos son, entre otros, los siguientes:

¢ Calidad Crediticia de los Activos. Como se menciond anteriormente, el
publico inversionista analizard detalladamente la calidad crediticia de los
activos que se bursatilizaran. Debido a lo anterior, la existencia del
historial de pago de los activos es de suma importancia, de forma tal que

pueda demostrarse la calidad de pago de dichos activos.

o Regularidad en los pagos que realicen los activos a bursatilizar. La
importancia de esta caracteristica de la cartera radica en poder disefiar un
producto que sea lo suficientemente atractivo para poder ser distribuido

en los mercados que se pretenda atacar.
¢ Factibilidad de transferir los activos. Este punto es de gran

importancia, ya que como se comentard mis adelante, es posible que se

requiera transferir los activos a un vehiculo especial para la emision.
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Existen casos en los que se pueden presentar problemas legales al tratar

de transferir los activos,

¢ Denominacién de la cartera y tasa de interés. Dentro de esta etapa es
importante definir el tipo de bono que mejor se apegue a las condiciones
de la cartera y del mercado. En la medida en que la denominacién de los
activos y las tasas de interés igualen aquellas de los bonos, s¢ eliminaran
tanto el riesgo cambiario como riesgos por fluctuaciones en las tasas de
interés. De no ser posible igualar los términos de los activos y pasivos,
generalmente se requerird de la incorporacion de productos derivados

(swaps, floors, etc.).

VI.1.5. Pasos a seguir en la bursatilizacién de activos.

El proceso para poder implantar un programa exitoso de bursatilizacién debe

incluir, entre otros, los siguientes pasos:

e Andlisis de la cartera de créditos. Como ya se ha mencionado
anteriormente, se deberdn analizar las caracteristicas particulares de la
cartera que se pretenda bursatilizar, con el objeto de seleccionar aquella
que mejor se adapte a los requerimientos especificos de los mercados a

los cuales se piense atacar,
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e Desarrollo del modelo de flujos de efectivo. El modelo de flujo de
efectivo permitird proyectar los flujos fijos de la cartera o de los activos y
analizar el comportamiento del servicio de los bonos bajo distintos
escenarios. Por otra parte, con base al modelo de flujos, se analizard y
sensibilizara la rentabilidad del programa y permitird calcular el costo de

financiamiento para la institucién o compaiiias originadoras.

e Proceso de seleccion de la agencia calificadora que mejor se apegue a los

objetivos del programa.
¢ Proceso de "Due Dilligence”.

e Definicion del procedimiento de administracion del programa.
Contabilizacién independiente
Sistemas necesarios

Reportes

o Disefo ¢ implantacion del sistema de administracién para el servicio de
las obligaciones (ver diagramas). Interrelacion con el agente pagador,
Reportes
Periodicidad

e Coordinacién de la documentacién legal (vehiculo emisor, “indenture

trustee”, “servicing and paying agreements”, etc.)
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o Obtencion de las autorizaciones correspondientes ( Banco de México,
Secretaria de Hacienda y Crédito Pablico, Comisién Nacional de Valores,

etc.).

V1.2, Participantes y Funciones.

VI1.2.1. Esquema de Funciones y Participantes.

Una vez que hemos hablado de los pasos necesarios para la puesta en
marcha de un programa de bursatilizacién de activos, debemos mencionar a

las entidades que participan dentro de este proceso;

1.  Originador. Propietario de los activos a bursatilizarse.

2. Emisor, La Sociedad o Fideicomiso, Agencia del Gobierno, Sociedad
Especial o Fondos de Inversion Especializados. Cualquiera de ellos
denominado como el vehiculo que, bajo ciertas estructuras de emisién,
adquiere la cartera, la empaqueta y emite el papel. Més adelante
mencionaremos las caracteristicas en el caso de que la figura consista

en un fideicomiso.
3. Agente Colocador, Bancos de Inversién, Las Casas de Bolsa, que

estructuran, toman en firme y colocan los instrumentos de deuda entre

el piblico inversionista,
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Representante Comiin. Representa a los Inversionistas ante el emisor
y normalmente ejerce las siguientes funciones:

a. Administra el recurso sobre los activos,

b. Monitorea el pago de los créditos o activos.

c. Representa a los inversionistas en casos de litigio.

d. Actila como agente pagador.

Agente, Asesor y Estructurador, Institucién externa a la Compaiifa
propietaria de los activos a bursatilizar que coadyuva en el proceso de
seleccion de cartera, desarrollo de modelos financieros, estructuracién
del esquema Optimo de bursatilizacién, seleccion de agente colocador,

analisis de rentabilidad, analisis de precio de colocacidn, etc.

Agencia Calificadora de Valores. Agencias que evalian el grado de
riesgo de los activos a bursatilizar y determinan el grado de proteccion,
externa e interna, para alcanzar la calificacién deseada. Normalmente
la Agencia Calificadora lleva a cabo revisiones periddicas de las
emisiones con el objeto de actualizar la calificacion original y prevenir

alos inversionistas de posibles problemas de liquidez del emisor,

Autoridades Reguladoras. Instituciones encargadas de regular el
funcionamiento y operacién de los mercados, emisores y demds

participantes.

Instituciones que otorgan proteccién a la estructura (Credit

Enhancements). Instituciones que adicionan una proteccién a’ la
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estructura, mediante algan tipo de garantia o cobertura de los riesgos
implicitos en el desempefio de los activos. Normalmente la proteccion a
la estructura se establece para que los bonos preferentes alcancen una
calificacién crediticia competitiva, La participacién de estas
Instituciones se puede dar de las siguientes formas: aval, depositos en
efectivo, cartas de crédito, o mediante la adquisicion de bonos
subordinados a capital para proteger a los inversionistas de los bonos
preferentes. Este punto en particular serd comentado posteriormente, ya
que la utilizacion de cada una de las distintas altemativas antes
mencionadas tiene importantes efectos de tipo cuantitativo y cualitativo

en cada programa,

9. Piablico Inversionista.

V1.2.2, Estructuras mds comunes para la emisién de deuda.

Por lo que respecta a la estructura de la entidad que llevard a cabo la
emisién, en general puede decirse que, entre otras, las estructuras mds

comunes son las siguientes:

1. Emisién de deuda estructurada por parte de la propia compafifa
poseedora de los activos, dando como colateral dichos activos. Esta es
la forma mas simple de bursatilizacién, en donde se emite deuda

basdndose en otorgar la garantfa de los activos. Sin embargo, esta
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forma de bursatilizacion puede representar algunos problemas, entre los
cuales se encuentra el contravenir cldusulas de "negative pledge" en

financiamientos existentes.

Por otra parte, bajo esta estructura es posible que los inversionistas no
se encuentren totalmente cubiertos del riesgo de insolvencia por parte
de la compaflia emisora, ya que dependiendo de la legislacién que se
trate, existirin casos en donde la relacién de los pagos de las
compaiifas con problemas de solvencia no proteja al piiblico

inversionista.

Adicionalmente, este procedimiento puede ocasionar problemas de tipo

tributario o de contabilidad.

Utilizacion de un Vehiculo especial para la emisién. En este caso los
activos en cuestidn serdn vendidos a un vehiculo especial, y es éste
quien respaldado por los flujos de los activos, emite la deuda. Con el
objeto de separar por completo la transaccion del riesgo crediticio del
emisor, las obligaciones pueden ser emitidas por un vehiculo especial
de emision, En este esquema, la compaiiia poseedora de los activos los
vende a un vehiculo especial, y basado en ellos, el vehiculo obtendrd
los recursos entre el publico inversionista, con los cuales liquida la

compra de los activos a la compafiia poseedora de ellos.

El vehiculo especial se constituye de forma tal que su capacidad para

hacer frente a sus obligaciones no se vea afectada por problemas de
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liquidez por parte de la compaiifa que posefa los activos originalinente.
La figura legal que generalmente se emplea para la formacién del
vehiculo especial es la de fideicomiso, aunque en ocasiones también se

utilizan einpresas (S.A.'s) creadas para este fin especifico.

VI.2.3. Asesor Legal.
Por ley, los fideicomisos estan limitados a la emision de CPO's.

Es importante seflalar que para el caso mexicano, el Banco de México ha
permitido a partir de 1992, sobre la base de autorizaciones especificas que
fideicomisos mexicanos puedan emitir certificados de adeudo en los

mercados internacionales.

Lo anterior es de particular importancia, ya que este hecho perinite que el
fideicomiso no esté limitado a emitir Certificados de Participacién (CPO's),
lo cual pennite la posibilidad de que los excedentes que se generen en el
fideicomiso como resultado del diferencial de tasas entre los activos y el
rendimiento de los instrumentos que se emitan pueda ser retenido por la

compaitia poseedora de los activos.
V1.2.4. Estructura de los Fideicomisos.

Generalmente, la estructura de los fideicomisos es la siguiente:
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FIDEICOMITENTE:  Compaiifa poseedora de los activos.
FIDUCIARIO: Institucién financiera mexicana.
FIDEICOMISARIOS:  En primer lugar, los tenedores de los

instrumentos de deuda,

En segundo lugar, la compaiiia poseedora
de los activos, para poder retener los

excedentes.

Por lo que respecta a la operacion y administracién del programa, es
importante sefialar que la implantacién de un programa de bursatilizacién no
afecta la administracion ni el procedimiento vigente para la cobranza de la
cartera, ya que el Departamento de cobranza de la Institucién propietaria de
los activos seguird administrandolos por cuenta del fideicomiso emisor.
Dicha administracidn de los activos estara regulada a través de un contrato
de administracion y custodia celebrado entre la Institucién y el fideicomiso

emisor.

VI1.3. Posibles Protecciones a la Estructura.

Con el objeto de darle una mayor bursatilidad a los bonos a emitir, se
establecen protecciones adicionales a los inversionistas. El objetivo de
establecer una proteccion adicional a la de los créditos cedidos, es poder
llevar a cabo los pagos de intereses y principal sobre los bonos, no obstante

que se lleguen a presentar casos de incumplimiento de los activos.
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El grado de proteccion a la estructura se determina en funcion a la calidad
de crédito de los activos. En la medida que los activos tengan una calidad
crediticia mayor, menor serd la proteccion requerida, Asimismo, si la calidad
crediticia de los activos es inferior al grado de riesgo que se desee obtener
para los bonos a emitir, mayor serd la proteccion requerida. Por ejemplo, si
los activos estan representados por compailias con una calificacion de BI, y
se desea alcanzar una calificacion de AAA en los bonos a emitirse, serd
necesario establecer una proteccion a los activos suficiente para alcanzar la
calificacion de AAA.

Por lo general, la proteccion es proporcionada por una Institucion Financiera
ajena tanto al emisor como a la Institucion vendedora. En ejemplo anterior,
si se quisiera establecer una proteccion de un agente financiero externo, éste

tendria que ser riesgo AAA.

Existen protecciones que se pueden lograr mediante la estructuracién de
tramos de deuda o capital subordinados al pago de intereses y principal de la
deuda preferente. En estos casos, de presentarse incumplimientos en los
activos, estos serdn aplicados al pago de la deuda subordinada, logrando asi

una proteccion estructural para los tenedores de los bonos preferentes.

Por tltimo, existen mecanismos de proteccion dentro de la misma estructura,
El' mas comin es el de establecer una reserva de efectivo que se utilizara, en
caso de presentarse faltantes, para dar servicio oportuno a la deuda

preferente. Normalmente esta reserva se fondea con los recursos
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provenientes de la colocacion, o mediante la acumulacion de los excedentes
que genere el propio fideicomiso. También se dan casos en que la reserva se
fondea con un crédito subordinado otorgado por una institucién financiera

independiente.
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Venta de Bonos y Compra de Activos.

Institucién financiera

Activos 47 T Recursos
Vehiculo Emisor

Notas Recursos

Pablico Inversionista
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Proteccion a Estructura

80% de 80% de
Notas Notas
Preferentes Preferentes
100%
de
Notas
Prefemntes
16%Notas Subordinadas 16%Notas Subordinadas Carta
de
: Crédito
45 de Capita! 4% de reserva
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Estructuras Alternativas de Colocacién

Bancomext (preliminar)

NafinCLO 1*
Créditos de 100%
18 de Bonos
Instituciones sin
Financieras Cialificacién

Nafin CLO 2
Créditos de 80%
3 de Bonos
Instituciones B8BB -
Financieras Senior
{75%)
Créditos de 100%
3 de Bonos
Instituciones BBB -
Financieras D&pP
Créditos Deuda
Mencres Subordinada
Carta Crédito
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Estructura Basica de Bursatilizacion.

Mercado:
N Agente Fideicomiso
Mercado 144 a Colocador Rep. Comiin
Euro- Mercado
Colocacié .
1on Institucién Fideicomiso
Privada . » )
Bancaria Emisor

Agente, Asesor y Estructurador

1) La Institucidn Financiera vende al fideicomiso la cartera de créditos.

2) Se lleva a cabo la colaboracion de los bonos.

3)El Agente Colocador entrega los fondos de colocacién al Fideicomiso,
administrador de los Bonos y éste a su vez entrega los recursos netos de la

colocacion al Fideicomiso emisor.

4) El Fideicomiso liquida los créditos a la Institucion Financiera.
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Participantes y Funcionarios

Originador

Emisor

Agente
Colocador

Representante
Comiin

Agente,
Asesory
Estructurador

Agencla
Calificadora de
Valores

Autorldades
Reguladoras

Instituciones
de Proteccitn a
Estructura

Publico
Inversionista

- Propietarlo de los activos a bursatilizarse.

- Adquiere Cartera
- Empaqueta Cartera
- Emite Papel

- Estructuran Instrumento
- Toman en Firme Instrumentos de deuda
- Colocan papel entre el Piblico Inversionista

- Administra Recurso sobre activos.

- Monitorea el repago de créditos o activos

- Representa a los Inverslonistas en caso de litigio
- Actita como agente pagador

- Selaccién de cartera

- Desarrollo de modelo financiero.

- Estructuraclén del esquema

- Andiisis de Rentahiiidad y Sensibilldad.

- Evaltian rlesgos de los activos a bursatilizar,

- Revisliones periddicas grado de riesgo.

- Doterminan el nivel de protecclén requerida.

- Asignan calificacién de crédito a los bonos emitidos

- Regulacién del funcionamiento y operacién de
participantes

- Adicionan Proteccidn a la Estructura.

- Compran Instrumentos de deuda.
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Administracién del Programa

Fldeicomiso
Emisor

Banco Fidelcomiso
Pool Administrador
de (Extranjero)

Creditos

v

A 4

Tenedores
de
Bonos

1) El banco recibe los pagos (principal e intereses) del pool de créditos a
bursatilizar.

2) El Banco transfiere principal e intereses al Fideicomiso Emisor.
3) El Fideicomiso Emisor transfiere los fondos al Fideicomiso Administrador en las
fechas de pago de la deuda. El Fideicomiso Administrador actda como agente

pagador para los tenedores de los bonos.

4) El Fideicomiso Administrador realiza los pagos a los tenedores de los bonos, en
las fechas de pago.
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VI.4.  Propuesta para afrontar la deuda adquirida por medio

de una emisién,
VL4.1. Justificacién para la emisién del bono.

La justificacién de una emision de bonos para hacer frente al endeudamiento

adquirido se explica principalmente, por dos razones:

a.) Financiamiento del proyecto a través del mercado de capitales, El
costo total del proyecto fue financiado en una tercera parte por el
préstamo otorgado por el Banco Mundial y el resto fue bisicamente
financiado con recursos fiscales del gobiemo. El préstamo otorgado por
parte del Banco Mundial contiene sin duda alguna las mejores
condiciones en el mercado. Sin embargo, los recursos fiscales se
pueden financiar por medio de una emisién de bonos en los mercados
financieros. En este caso, los bonos estarin garantizados y serdn
pagados por el flujo de efectivo que genere el proyecto mismo,
logrando con esto un autofinanciamiento. Por el lado de las garantias,
se puede ailadir el equipo con el que cuentan las plantas el cual alcanza
un valor considerable. El monto y plazo de la emision estard sujeto a
cuanto papel pueda absorber el mercado, a la calidad en la que se
encuentre e} riesgo México en el momento de la emisién y al monto
que se alcance a cubrir por medio del flujo de efectivo generado por las
plantas. Las condiciones de la emision y el rendimiento que otorgue el

bono serd un factor secundario pero determinante en el éxito de Ia
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colocacién. Cabe mencionar que el monto y plazo mostrado en el
ejemplo a continuaciéon son coerentes a la situacién actual y a las
variables que lo determinan, sin embargo podrian existir otras

alternativas.

b.) La Tasa de Financiamiento. Si bien la tasa a la cual se pueda
financiar el gobiermo no serd tan atractiva como la otorgada por el
Banco Mundial, si se puede hablar de un nivel atractivo para obtener

capital y financiamiento,

Cabe mencionar, que la CFE en su historia ha realizado 5 emisiones de
deuda por un monto mayor a 1’000 millones de délares y todas con un gran
éxito de colocacion. La CFE nunca ha dejado de pagar alguno de sus
compromisos adquiridos lo que le ha dado un reconocimiento de seguridad y

garantfa en los mercados financieros internacionales.

Siendo la CFE una dependencia gubemamental su deuda adquiere
automaticamnente una garantia de gobierno. A forma de dar una idea general
de donde se encuentra actualmente Ia deuda mexicana, se incluye a

continuacion una grifica de los principales bonos existentes en el mercado,

Como se observard a continuacidn, la propuesta de emisién que se
ejemplifica tiene como caracteristica un programa de Notas con
vencimientos distribuidos en tres diferentes plazos (3, 7 y 12 afios). La

duraci6n de la emisién vendria siendo la siguiente:
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RV
j=1 Y T

P, Ty)

donde: P =Precio

K = Valor Nominal

T = Niimero de periodos

C = Cupbn

y = Rendimiento
Sustituyendo valores tendrfamos que la duracién aproximada es de 7.58
afios. Si nos dirigimos a la gréfica antes mencionada podremos observar que
el papel de deuda soberano mexicano (Nafinsa o BNCE) se encuentra a un
rendimiento a vencimiento de alrededor de 10%. Si llevamos estos datos ala

férmula del precio de un bono tendriamos que:

P = Sumatoria (i=1; n=24) {(Pago de cup6én (n)/(1+r)"n)} + (VN / (1+r)"n)

donde: n=mimero de cupones
r=tasa del mercado
VN = Valor Nominal

Sustituyendo valores: n = 24, r = 10% y VN = 500000°000.00 y
resolviendo la ecuacion, tenemos que el precio del bono deberia de ser
aproximadamente de 86.176%, valor estimado que deberia de tener el bono

en su emisién primaria.
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Only pogsitive numbers allowed with <Print>.
CORPORATE BOND PRICE/
B

[),5, GOVT EQUIVALENT
COMPUCORP/MONROE (TH)
RUE YIELD

c
PRINCIPAL 861763.48
0 DAYS ACCRUED INT
TOTAL 861763.48

INCOME
REDEMPTION VALUE 1000000.00
IENBITIVITY ANALYSTIS [COUPON PAYMENT 9€0000.00

7.586 7.586 INTEREST 0.00
ADJ/MOD DURATION 7.224 7.224 TOTAL 1960000.00
RISK 6.226 6.226
CONVEXITY 0.721 0.721 RETURN
RICE VALUE OF A 0.06226 0.06226 | GROSS PROFIT 1098236.52
IELD VALUE OF A 0.00502 0,00502 | RETURN -2 /YR COMP 6,966
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BCP Securities,Inc. (203) 625-2181

tssuer Coupon  Maturity Price

Assomedco 9.750% DRMO2000 90 500
Axn 8.50C% 100196 97.250
Lol ) 8.750% ow2se 98.750
Cemex 10.000% 11596 100.875
Cemex 8.875% 061098 99.625
Cemex 10.000% 110590 99875
Cemex 10.750% 07/15/2000 100.625
Cemex 8500% 08731/2000 83.750
Cemex 8.500% 097202007 95.875
Cemex-Tobnex  £375% 110122008 84.250
Cemex 12.750% 07M5/2006 1403.500
Cydsa 9.250% 04080 96.750
Desc 11.000% 1211597 103.750
Dine-DESC 8125% 10M15/08 897125
Dursngo 12.000% 07152001 102125
Durangs 12.625% O8/0172003 101.750
Eleidra 12750% O5/1572001 102.750
ELM 10.250% 1171297 102.500
1M 11375% OS890 104 500
Famsa S.500% 07722197 101.750
GMD $250% Q211772001 51.000
Gemax 10.750% 11997 103.000
Grane 9.750% ON90 101125
Hylen 11.000% 022398 103.250
ICA 9.750% 02rt1me 100.750
1ICA 11.875% 05302001 101.500
IMSA 8750% 076798 9250
IMSA 10.000% 10199 99.250
IRSA/Desc 8375% 0715/98 98.125
Ispat 10.375% 037152001 97.875
tusa 10.000% O621/98 98.500
ke 8500% Ot2790 $3.000
Liverpooi 7.250% 1011996 100.000
Pandeross 8.750% 1206/96 100.500
San Lue 9.125% 111698 99 625
Swrec 8.875% 1215098 77.000
Sikx 8750% O9riess 38.000
TR 9.750% 102897 101.625
TN 8.500% 1041572000 84750
T 8250% O5/1S2003 $3.000
Tarss 13.750%  1208/99 110.000
Teloviea 10.000%  11/06/97 103.500
Telovisa 11.375% 051152003 102.750
Telovisa 11.875% OSMS5/2008 103.250
Televisa 13 250% 05/152008 55750
Trbes 7.750% 1272272000 70.000
Viro Fin 9.000% 1OZNOT 99.000
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BCP Securities,inc. (203) 629-2181 07-Aug-96

[T g Coupon  Matusity Price Yield Spread Duration Size Industry Underwriter  Symbod Special Festure
BANKS

8anemex 9.125% O4/D62000 87.750 9.87% 365 310 175mm Flnance Barkers BANMEX O4/06/2000 pm2 @ 95.84 4/06/98
Banco e 8.750% 08/04/98 97.750 10.03% 400 1.87 100men Finance Barkers BKINT 08/04/38

Sancomer 8.000% 07/07/%8 99.500 828% 27 1.80 750mm Finance CSFB BNCOMR 07/07/98

Banpeis 7.250% 0128097 100.125 595% 141 0.48 100mm Finance NG BNPAIS 012897

8co Alartico TH875% 1146596 96.960 S41% 333 206 100rmwn Finance JP Morgan ATLANT 11/05/98

Bco Mexicano 8.000% 11/04198 96.625 9.71% 363 205 100mm Finance Chemica! BNMEX 110498
GOVERNMENT

BNCE 8.000% 0473472000 95.250 2.35% 313 317 150mm Finance Swiss Bank BNCE 041472000 annual coupon
BNCE 7.500% 07/3172000 83.625 9.50% 326 3.41 200mm Fmnance Memt Lynch  BNCE O7I012000

8NCE 8.000% 08/DS2003 87.000 1069% 428 5.36 200snem Finance Lehman BNCE 08/05/2003

BNCE (Globat)  7.250% 02/02/2004 82375 10.74% 430 5.71 1000mm Finance Meril Lynech  BNCE Q2/02r2004

BNCE-SNCTr 11.250% 0573072008 100.875 11.10% 456 608 250 Finance Benkers Trust  BNCE Q5302006 Gid by Bancomext
Eancbras 6.875% 106198 §7.500 B.17% 211 1.98 100rmwn Finance CSFB BNBRAS 100 US8

CFE 8.000%  O&/G4D7 100.500 7.46% 172 0.97 100mren Blectricity Citicorp CFELEC 08/04/57

CFE(Petacaico) 8.125% 1211572003 86.875 10.75% 432 547 250mm Electricity Salomon PETTOP 121572003

Neknsa 6.000% 1219956 89.625 571% 124 0.37 100mm Firance Bankers NAFIN 12/19/96 amual Coupon
Nafinsa 5.875% 02796 96.875 B8.11% 217 1.44 100mm Finance Barkers NAFIN 02717738

Nefinsa 8.125%  O4/09/98 99.875 B20% 223 1.56 100enm Finance indosuer Cap. NAFIN 040598

Nalinss 9.000% O1/15/98 101.375 836% 224 223 100mm Finance Bankers NAFIN [T

Nefirsa 9.275%  OW23/99 101.875 8.36% 222 240 10Cwim Finance Bear Sieams NAFIN 04/23/99 annual cogpon
Nefinsa 10.525% 1172272001 103.125 2.58% 325 4.12 150mm Finance Chass KAFIN 11/22/2001 annuel coupon
Nefinse 9.375% 071562002 96.750 9.88% 352 464 100mm Finance JP Morgan NAFIN 07/15/2002 anmm! Coupon
Pemex 8.750%  CACHST7 100.825 7.19% 180 0.58 125mm Qil CSFB PEMEX 03/05/97 answal coupon
Pemex 8.250% Q0498 100.625 7.59% 168 1.43 125mm [+ 1} Swiss Bank PEMEX 02704798 arnual coupon
Pemex 8.000% 07/03/98 100.125 792% 191 179 30Ceom: Oii Deut MG-JPM  PEMEX 070188

Pernex 10.250% 1006/98 104.000 79T% 191 1.94 150men O Swiss Berk  PEMEX 10/08/98 snnual coupors
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V1.4.2. Prospecto para la emisién del bono.

RESUMEN DE PROSPECTO

El texto a continuacion se basa completamente en la informacion y estados

financieros contenidos en este Prospecto,

EL FIDEICOMISO

De acuerdo con el Convenio Fiduciario con fecha , 1996 (El
Convenio Fiduciario) se establecerd el fideicomiso segin la legislacién
mexicana principalmente con la finalidad de (i) la emision de Notas, (i) la
compra de los derechos de CFE en equipo y (iii) arrendamiento del equipo a
la CFE de acuerdo con el convenio de arrendamiento. El fideicomiso serd

administrado por el fiduciario,

CFE

CFE y sus subsidiarias son la compailia de luz estatal mexicana. En
diciembre 31 de 1995, CFE era en términos de capital social total (34.8
billones de délares) y activos por (38.6 billones de ddlares), lo que la hace
ser la segunda empresa paraestatal mas grande y mayor que cualquier

empresa privada en México.

La CFE quedé establecida por decreto presidencial en 1937 siendo una
agencia descentralizada enteramente propiedad del Gobierno. De acuerdo
con el Articulo 27 de la Constitucion Mexicana y los Articulos 1 y 7 de la

Ley Eléctrica, la facultad para generar, transmitir, distribuir y proveer
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electricidad como servicio publico se reserva al Gobierno y ha sido confiada
a la CFE y sus subsidiarias, La CFE tiene el derecho exclusivo, con
limitadas excepciones, de distribuir y proveer electricidad a una poblacién

de aproximadamente 86.5 millones de mexicanos.

EQUIPO

La CFE ha celebrado contratos (Ordenes de Compra) con Mitsubishi
Corporation, C. Itoh & Co., Ltd,, Cerrey, S.A. de C.V. y Babcock & Wilcox
de México (los Proveedores) para adquisicion de equipo. Si bien la CFE ha
liquidado el precio de compra del equipo estipulado en la Orden de Compra
asi como todos los demas costos relacionados con la adquisicion de equipo,
los derechos y propiedad del equipo ain no han sido transferidos a la CFE
por los proveedores. En la Fecha del Cierre: (1) segin las disposiciones
contractuales la CFE asignaré al Fideicomiso sus derechos bajo las Ordenes
de Compra y todos los demds derechos que pudiera tener con respecto al
equipo a cambio del pago que haga el fideicomiso a la CFE de las utilidades
netas por la emisién fiduciaria y (2) el fideicomiso arrendard el equipo a la
CFE segimn el Convenio de Arrendamiento.El equipo serd instalado en la
planta Hidroeléctrica de Aguamilpa y en la de Zimapin. El proyecto
Hidroeléctrico Aguamilpa se ubica en el occidente de México, en el estado
de Nayarit. Actualmente es el proyecto més grande de la Comision Federal
de Electricidad sobre el Rio Santiago, con 960 MW instalados y 2131 GWH
de generacién media anual. De 187 m de altura, es la presa de enrocamiento
con cara de concreto més alta del mundo. Ademds del control de avenidas y

de la generacion de energia eléctrica, Aguamilpa garantiza el riego de més
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de 100 000 hectareas de beneficios futuros en la planicie Nayarit, con dos
ciclos de cultivo al afio y el desarrollo econdmico de la zona mediante el
aprovechamiento del embalse de la presa y la derrama de inversion local El
Proyecto Hidroeléctrico Zimapan implica la construccién de una planta
hidroeléctrica de 280 MW con una generacion anual promedio de 1,292
GWh. El proyecto se localiza a 250 km al norte de la ciudad de México.
Las obras principales incluyen, tna presa de concreto arqueada de 200 m de
altura, 80 m de ancho en su cresta que formara una reserva con aforo util de
680 millones de metros ciibicos. Un derrame con capacidad de 2,960 metros
cuibicos por segundo. Un timel de presion de 4.5 m de diametro y 20.2 km
de longitud. Una caseta subterrdnea con dos unidades generadoras cada una
de 140 MW, Una subestacién subterrdnea. Una linea de transmisién de 115
kv y otra de 230 kv. 150 km de longitud total para interconectar con la

rejilla nacional y obras ambientales y de reubicacién relacionadas con la

planta eléctrica.
LA OFERTA
LAS NOTAS
El Emisor: Las Notas seran emitidos por el Fideicomiso segin
la escritura.

Monto de Capita: 500,000,000 délares, distribuidos en:
260,000,000 principal de Notas Serie A
220,000,000 principal de Notas Serie B
20,000,000 principal de Notas Serie C

106



Precios de Emision:

Fechas de
vencimiento:

Intereses:

Estado de las
Obligaciones
Y Garantias:

Notas Serie A: %
Notas Serie B: %
Notas Serie C: %
Notas Serie A: Agosto , 1999
Notas Seric B: Agosto ____~,2003
Notas Serie C: Agosto , 2008

Las Notas causardn intereses a partir de Agosto de
1996 sobre el principal pendiente que serd pagado
semianualmente con mora en  Febrero

y Agosto de
cada ailo, a partir de Febrero , 1997,
Los intereses se acumulardn sobre los pagarés a

las siguientes tasas:

Notas Serie A : % anual
Notas Serie B : % anual
Notas Serie C: % anual

Las Notas serin obligaciones directas e
incondicionadas del Fideicomiso aseguradas por
CFE y con recurso exclusivamente a ciertos
montos pagaderos por CFE segiin ¢l Convenio de

Arrendamiento que correspondan a los montos
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Retencion de
Impuestos y otras
Indemnizaciones:

debidos segin Las Notas y la escritura. Ver
“Descripcion de Las Notas ----- Estado,

Aseguramiento y Recurso Limitado™.

El Fideicomiso pagara montos adicionales
(definidos aqui) con respecto a la retencion de
impuestos mexicana (definidos aquf) deducidos o
retenidos de pagos sobre Las Notas que sean
necesarios de modo que después de dicha
deduccion o retencion los tenedores de las Notas
recibirin el monto estipulado debido sujeto a
excepciones limitadas como se establece en el
rubro “Descripcién de Las Notas ----- retencion de
impuestos y otras indemnizaciones”. El
Fideicomiso también indemnizard a los tenedores
de Las Notas contra otros impuestos mexicanos y
otros costos no fiscales, pérdidas o
responsabilidades en que no se habria incurrido
por los tenedores de Las Notas si Las Notas
hubieran sido obligaciones directas de CFE, las
utilidades de las cuales fueran utilizadas para fines
corporativos generales. Ver “Descripcion de Notas
----- retencion de  impuestos 'y  otras

indemnizaciones”.
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Vencimiento y Sustitucion

de Las Notas:

En el caso de que (a) el Director General de la
CFE certifique que el equipo se ha vuelto obsoleto
y que la CFE no utilizard dicho equipo obsoleto
para ningin otro fin o que (b) la CFE notifica al
Fideicomiso que ha habido una “Pérdida” (segin
se define en “Descripcion de Las Notas -----
Rescate y Sustitucion™) con respecto al equipo, la
CFE seleccionard segin su criterio si reparard o
reemplazard el equipo. Si la CFE decide no
reparar ni reemplazar el equipo, el Fideicomiso (i)
dispondra la sustitucién de las obligaciones del
Fideicomiso segun Las Notas y la escritura por la
CFE, el Gobierno o una entidad del UMS o (ii)
redimir Las Notas en su totalidad (pero no en
parte) pagando los tenedores de Las Notas el
monto principal pendiente de pago de Las Notas
junto con todos los intereses acumulados y no
pagados hasta la fecha de rescate y cualquier otro
monto que se debe y sea pagadero segin Las
Notas. En caso de que el Fideicomiso decida
redimir Las Notas, la CFE debera pagar el valor
de la pérdida estipulado por el equipo determinado
segin el convenio de arrendamiento (valor
estipulado de pérdida). El monto del valor

estipulado de pérdida y otros montos que se deban
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Afirmaciones:

Casos de
Incumplimiento:

pagar segtin el convenio de arrendamiento no serdn
menores que el monto de los fondos requeridos
para dicho rescate. Ver “descripcion de Las Notas
----- Rescate y Sustitucion”.

Ademis, la CFE, el gobierno o una entjdad del
UMS puede asumir las obligaciones del
fideicomiso bajo Las Notas y la escritura en
cualquier momento después de recibir la
autorizacion gubernamental requerida. En caso de
dicha sustitucion, lo convenido y casos de
incumplimiento aplicables a Las Notas serdn
modificados segun se describe en “Descripcion de

Las Notas ~---- Rescate y Sustitucion”,

El Fideicomiso convendra en observar ciertas
estipulaciones incluyendo entre otras limitaciones
en el incurrimiento de deuda  adicional,
limitaciones en disposiciones de activos y
limitaciones en gravdmenes de la propiedad del
Fideicomiso. Ver “Descripcién de Las Notas -----

Estipulaciones”,

La discusion de ciertos eventos que permitirdn el
aceleramiento del principal de Las Notas incluye-
ndo ciertos eventos relacionados con la CFE bajo

el Convenio de Arrendamiento, se encuentra en
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Uso de los Fondos:

Ley aplicable;

Colocaci6n:

Tipo de Notas:

“Descripcion de Las Notas ----- casos de

incumplimiento”,

El producto neto de la emision de Las Notas serd
utilizado por el Fideicomiso para adquirir los
derechos de la CFE con respecto al equipo. Ver
“Uso del Producto™.

La de Nueva York.

Se hara la solicitud para colocar cada Serie de Las
Notas en la Bolsa de Valores de Luxemburgo y
que cada Serie de Las Notas sea aceptada para
comerciar mediante ofertas privadas, reventa y
comercializacion mediante vinculaciones
automatizadas (PORTAL) de la Asociacién
Nacional de Agentes de Valores , Inc, Ver

“Cotizacion e Informacion General”,

Las Notas de cada serie vendida en transacciones
extraterritoriales basadas en la Regulacién serdn
representadas por una sola Nota global y
permanente en forma plenamente registrada sin
cupones depositados por un custodio y registrado a
nombre de un nominado de DTC para las cuentas
de Euroclear y Cedel. Hasta el dia 40 después del

inicio de la oferta y la fecha del cierre el usufructo
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Denominacién :

de cada una Las Notas mencionadas serd tenido
exclusivamente por Euroclear o Cedel. Las Notas
de cada serie vendidas basandose en la disposicién
144A serd representada por una Nota tinica, global
y permanente en forma plenamente registrada sin
cupones depositado con un custodio y registrado a
nombre de un nominado de DTC. Las Notas
representadas por Las Notas globales se
comerciardn en el Sistema de Pago de Fondos
Mismo Dia del DTC y la actividad
comercializadora del mercado secundario en
dichas Notas se pagarin por tanto en fondos
inmediatamente disponibles. El usufructo de Las
Notas globales serdn transferidas y hechas
efectivas inicamente por los récords que se tengan
en el DTC y sus participantes directos e indirectos,
incluyendo Euroclear y Cedel y la transferencia de
dichos intereses serdn afectados exclusivamente
por los registros mencionados. Salvo lo estipulado
en este documento, Las Notas certificadas no
seran emitidas a cambio del usufructo de Las
Notas globales. Ver “Descripcion de Las Notas --

--- Forma, Denominacién y Registro”,

Muiiltiplos integrales de 1,000 ddlares norteamer-

icanos.
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Agente Fiduciario de
la Escritura y Agente
Pagador Principal:

Agente Colocador:

EL ARRENDADOR

Términos del
arrendamiento;

Citibank

Citibank (Luxemburgo), S.A.

El arrendamiento terminard en lo que suceda
primero: (i) el pago del Valor Estipulado de
Pérdida en relacion con eventos que provoquen la
aceleracion o rescate de Las Notas, (ii) el pago
pleno del principal pendiente de todos los intereses
acumulados sobre Las Notas o (iii) agosto 2008.
Las obligaciones de la CFE para hacer pagos bajo
el arrendamiento que correspondan con las
obligaciones de pago del fideicomiso bajo Las
Notas y la escritura sobrevivird a la terminacién
del arrendamiento. Al terminar el arrendamiento,
el fideicomiso liberard y transferird derechos,
titulos e intereses en el equipo al gobiemo o a
cualquier otra entidad designada. Ver “Fuente de
Pagos =---- El Armrendamiento «es-- Duracién del

Arrendamiento”.
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Pagos del
arrendamiento:

Estado:

Los pagos de renta segin el convenio de
arrendamiento se hardn en montos suficientes y en
tiempos que permitan al fideicomiso el pago de
todos los montos debidos relacionados con Las
Notas y la escritura. Todos los pagos segin el
convenio de arrendamiento que correspondan a
montos debidos segin Las Notas y la escritura se
hardn en dolares norteamericanos, serdn asignados
bajo el Convenio de Asignacién de Valores por el
fideicomiso al fiduciario de la escritura y serdn
pagados por la CFE en dolares norteamericanos
directamnente al fiduciario de la escritura en Nueva
York. Ver “Fuente de Pagos ----- El Arrendamien-

to ----- Pagos del Arrendamiento”,

Los montos pagaderos por la CFE segin el
Convenio de Arrendamiento y asignados al
Fiduciario de la Escritura segin el Convenio de
Asignacion de Valores constituirdn obligaciones
directas, no aseguradas e incondicionales de la
CFE y tendrén prioridad de pago junto con todo el
endeudamiento externo publico  (definido en
“Fuente de Pagos --- El Arrendamiento --- Casos
de Incumplimiento”) de la CFE, Las obligaciones

de la CFE segiin el Convenio de Arrendamiento no
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Arrendamiento Neto:

Casos de
Incumplimiento:

Ley aplicable:

son obligaciones de México. Ver “Fuente de

Pagos --- El Arrendamiento --- Estado”.

El convenio de Arrendamiento serd un
arrendamicnto neto segin el cual la CFE se
obligara a pagar todos los costos y gastos de todo
tipp relacionados con el uso, operaci6n,
mantenimiento, aseguramiento y reparacién del
equipo. Ver “Fuente de Pagos ----- El

Arrendamiento -- Arrendamiento Neto”.

La discusién de ciertos eventos relacionados con la
CFE o su desempefio segin el Convenio de
Arrendamiento que permitan la aceleracién del
principal de Las Notas, se encuentra en “Fuente de
Pagos =---- El Arrendamiento -w--s Casos de

Incumplimiento”.

La de Nueva York.

Convenio de Asignacidn de Valores

Asignacién de
Derechos:

Segin un convenio de Asignacién de Valores, que
serd fechado a partir de la Fecha del Cierre, entre

el Fideicomiso y el Fiduciario de la Escritura (el
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Pagos:

Consentimiento
dela CFE:

Ley Aplicable:

Convenio de Asignacion de Valores) montos
debidos relacionados con Las Notas y 1a Escritura
seran  asegurados por una asignacion de los
derechos del fideicomiso para recibir los montos
pagaderos por la CFE segin el convenio de
arrendamiento correspondientes a los montos
debidos relacionados con Las Notas y la escritura,
El fiduciario de la escritura no le serén otorgados
intereses ni derechos relacionados con los
intereses del equipo y no tendra derecho de
terminar el arrendainiento o reposicién o interferir
con ¢l uso o posesion de la CFE del equipo. Ver
“Fuente de Pago ----- Convenio de Asignacién de

Valores «---- Asignacién de Derechos”,

Todos los pagos asignados segiin el Convenio de
Asignacion de Valores serdn hechos por la CFE en
dolares norteamericanos directamente al Fiduciario

de la Escritura en sus oficinas de Nueva York.

En la fecha del cierre, la CFE reconocerd y
convendrda con el Convenio de Asignacion de

Valores.

La de Nueva York,
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VIil. CONCLUSIONES

VIL1. Exito del Programa.

Independientemente de las diferentes conclusiones que surjan de este
trabajo, cabe resaltar el éxito que representa la realizacion de obras con tal

magnitud y en la que se encuentran tantas partes involucradas.

Hasta antes del pasado sexenio, la mayoria de los proyectos de construccion
pesada realizados en nuestro pais fueron financiados por el Gobierno con
gasto publico, lo que trajo un endeudamiento de la mayoria de las
paraestatales, malas finanzas en estas compaiifas y limitaciones en el nimero

y tamaiio de las obras que se realizaron.

Contra nuchas de las criticas y dudas que se comentaron a principio del
sexenio con respecto a todas las obras concesionadas y financiadas por
terceras partes (iniciativa privada, bancos, organismos internacionales, etc.)
que se pretendian realizar, las plantas hidroeléctricas de Aguamilpa y

Zimapan son una muestra del éxito obtenido en muchos de estos proyectos.
Desde el punto de vista de infraestructura, ambas presas traerdn un nimero

de ventajas como lo es la generacion de energfa eléctrica y la planificacion

del agua para riego y cultivo en épocas se sequia en las zonas aledaflas.
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Desde el punto de vista social, obras como estas necesitan de un largo
periodo de tiempo para ser realizadas lo que pernite gencrar empleo de
muchos obreros al igual que profesionistas y técnicos por un periodo de

tiempo constante,

Desde el punto de vista econémico, las ventajas son muy importantes. Por
un lado, se consigue activar la economia reflejindose esto en cl crecimiento
del producto interno bruto del pais pero con una muy importante diferencia,
que el crecimiento se estd dando en infraestructura. Algo que se pudo
observar después de la devaluacion de Diciembre de 1994, fue que el poder
adquisitivo de los mexicanos en los tiltinos afios se vino incrementando, lo
que origind que el crecimiento econdinico del pais en ese periodo se diera en
gran parte por el lado del consumo lo que origin6 un deterioro de la balanza
comercial. Al punto que quiero llegar con este comentario es que seria
importante alcanzar un crecimiento econdémico constante pero es mas
importante ain que ese crecimiento econémico se diera por medio de
grandes inversiones en infraestructura (cabe seflalar que dentro de la
infraestructura se incluye el sector educacion), ya que de esta forma se
alcanzaria un crecimiento mds sano, sustentable en el tiempo, y se cubririan
muchos de los atrasos que se tienen en términos de infraestructura en el pais.
En otros paises emergentes como México donde se ha llevado a cabo este
tipo de politicas sumado a que el ingreso per cdpita se ha mantenido
constante los primeros afios, los resultados que han experimentado han sido

muy buenos.
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VIL.2, Experiencia y Resultados del Proyecto.

A pesar de los obsticulos para la ejecucion del programa de ajuste de
tarifas, el proyecto logré la mayoria de sus objetivos y demostré su alta
viabilidad.

El ajuste de tarifas, durante el periodo 1990 - 1995 se qued6 corto en sus
expectativas. Aunque el mayor incremento se realizo entre 1991y 1992, de
acuerdo al programa concertado entre el Gobierno y las demnas partes, este
esfuerzo se perdié en 1993 y 1994 debido a la reduccién de tarifas de los
grandes consumidores industriales y a la devaluacion experimentada a
finales de 1994. Para 1995, las tarifas regresaron, en promedio, al mismo

nivel que se tenfa en 1990,

Las metas impuestas para mejorar la disponibilidad y eficiencia de plantas
mediante la construccion de dos nuevas hidroeléctricas se lograron, La

disponibilidad se incrementd al igual que la eficiencia.

Las inversiones en construccidn, transinision y distribucion en 1991 y 1992
aumentaron considerablemente sobre los valores deprimidos de los afios
anteriores. Sin embargo, entre 1993 y 1994, éstas se redujeron también
debido a la aplicacién de la inversion de la Secretaria de Hacienda y del
incremento de la demanda que alcanz6 \inicamente el 60% del total ‘de la

demanda preparada en 1989,
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En general, la CFE alcanzo, en su mayor parte, las metas establecida en el
Acuerdo de Reglamentacion Financiera, Dentro de este Acuerdo, la CFE
planea descentralizar las operaciones y ejecutar un nuevo plan de incentivos
y salarios basado en la productividad. A este respecto, la CFE esta en el
proceso de establecer una empresa matriz con centros separados de
generacion, transmision y distribucion. La CFE ya ha establecido un nuevo
sistema de contabilidad que separa las cuentas de cada planta y mide las

ganancias de la productividad.

Cabe mencionar que la CFE realizd las recomendaciones presentadas en los
estudios sobre control ambiental de las plantas y el impacto que tendrian

éstas en el entorno durante su ejecucion.

VIL.3. Construccion,

Todos los trabajos de construccién se realizaron a través de las empresas
contratistas, salvo las obras iniciales de desvio del Rio Santiago para
Aguamilpa, que se ejecutaron por administracion directa. Una vez que se

adjudicé el contrato, el contratista continud con los trabajos.

CFE se encargd de la supervision de la ejecucion de las obras, apoyandose

en contratistas especializados para complementar su cobertura.
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VIL4. Operacién,

La central de Aguamilpa comenz6 a aportar su energfa al Sistema Eléctrico
en el mes de julio de 1994 y la central de Zimapan inici6 en el mes de

septiembre de 1995,

VILS. Opinién sobre el desempeiio de NAFIN en Ia implantacién
del Proyecto.

En términos generales se considera que la participacion de NAFIN, como
agente financiero, fue de gran ayuda para lograr que CFE pudiera ejercer en
su totalidad el crédito otorgado. Lo anterior derivado de su capacidad
negociadora ante el Banco, asi como de su disposicién y atencién para

resolver oportunamente los imprevistos que se presentaron,

En las etapas iniciales de la ejecucion del Proyecto aparecieron algunas
contingencias al tratar de manejar con NAFIN algunos aspectos técnicos que
se requeria atender para dar continuidad al flujo de los recursos. Sin
embargo, una vez definido conjuntamenté con ¢l Banco Mundial el grado de

su participacion en la materia, se subsand completamente esta situacion.
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VIL6. Opinién sobre el desempeiio del Banco Mundial,

Dentro del dmbito de su competencia, el manejo que dio el Banco a la
operacion del crédito fue siempre el adecuado, mostrando invariablemente
una gran disposicion para tomar acuerdos satisfactorios para todas las partes

en los aspectos que eventualinente presentaban algiin conflicto.

¢ A titulo de sugerencias, a continuacion se presentan algunos aspectos que
en opinién de las diferentes dreas de CFE que interactuaron con el Banco,

seria conveniente considerar para futuras operaciones:

1. Ampliar las facultades del Representante del Banco en la Ciudad de
Meéxico, especialmente en lo referente a tramites que requieren del
otorgamiento de la “No Objecion”; lo anterior permitiria una
administracién y operacion mds expedita de los recursos objeto del

préstamo.

2. Procurar que los especialistas que acompaiian al oficial de proyecto en las
misiones de evaluacién y de supervisidn, tales como financieros, técnicos
y antropdlogos; tengan permanencia durante la ejecucion del proyecto.
Lo anterior permitird una mejor claridad en la interpretacién de la
problemédtica que se presente, as{ como en las propuestas y
recomendaciones para encontrar alternativas de solucién acordes tanto

con la realidad como con la posibilidad practica de implantarlas.
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3. Ampliar la cobertura de los esquemas de financiamiento del Banco para
que futuras operaciones sean financiadas bajo el concepto de “llave en

mano”, a fin de asegurar la integridad del proyecto.

4.Como primera actividad para futuras operaciones, se considera
recomendable que después de firma de los documentos legales del
préstamo, se realice un seminario con la participacion de representantes
del Banco, de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, del agente
financiero designado y del organismno ejecutor; a fin de intercambiar
puntos de vista encaminados al diseifo de estrategias conjuntas que
permitan una mejor administracion, operacion y ejecucion del proyecto.
Lo anterior bajo una perspectiva de compartir, definir y delimitar 4mbitos
de conipetencia y responsabilidad entre los diversos participantes en el

desarrollo del proyecto.

5. Durante la operacién del crédito surgieron algunas complicaciones para
que el Banco autorizara el pago de las estimaciones para los contratos de
obras civiles, dado que al incluirse los ajustes de costos por escalafones se
alcanz6 rapidamente el monto autorizado expresado en pesos, no obstante
de que no se habla agotado la cantidad asignada expresada en délares.
Esto se presenté debido a la situacion cambiarfa y a la inflacion que
prevalecian en esa etapa del Proyecto. Seria conveniente que las cifras que
el Banco apruebe al adjudicarse un contrato, se expresen ‘solamente en
délares y que sea considerado indistintamente el pago de estimaciones y
ajustes de costos (al tipo de cambio que corresponda) hasta agotar el

monto del crédito asignado.
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VIL7. Opinién sobre ¢l desempeiio de la CFE.

La actuacion de la CFE fue satisfactoria, a pesar de los problemas
provocados por los topes presupuestales, las adquisiciones y las tarifas, El
prestatario establecié una unidad de ejecucién, entregd periédicamente
reportes sobre el progreso del proyecto, como lo estipula el acuerdo, y lo
implementd diligentemente, ain con las contracciones impuestas por el

gobierno,

El retraso del proyecto se debié a los techos de inversién impuestos a la
institucion, lo que requirié de un ajuste en las entregas y en los programas de
construccion e instalacion de los trabajos. Por otro lado la CFE adopté las
recomendaciones de los consultorcs para mejorar su ejecucion en la
reorganizacién de operaciones y en el desarrollo de nuevas normas y

procedimientos,

El gobierno mejoré la situacion financiera de la CFE, con la puesta en marcha
del Acuerdo de Rehabilitacién Financiera, la capitalizacion de su deuda, y la
autorizacion de incrementos de tarifas durante los aflos iniciales de la
operacién. Sin embargo, al final su impacto financiero fue deteriorado por el
retraso en el ajuste de las tarifas residenciales a términos reales, y sobretodo
por la crisis econdémica de diciembre de 1994, que dificilimente habria podido

anticiparse.
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VILS8. Opinién sobre el desempeiio de otras entidades directa o

indirectamente involucradas.

Con respecto a la CONAE, se asumi6 el costo adinistrativo que representd
el tramite y la operacion de los recursos asignados a esa Institucion. Se
considera que para lograr mayor transparencia en el flujo de los recursos, es
conveniente que en el futuro no se involucren ¢h un mismo proyecto fondos
para dos ejecutores diferentes. Esta problemadtica se incrementd con los
cambios que se efectuaron en su personal directivo durante el pasado
sexenio, originando falta de continuidad en el desarrollo de los estudios, asi
como retrasos en los plazos de ejecucion originales de los contratos, lo que
en ultina instancia tuvo efecto en el pago oportuno a los consultores

contratados.

La experiencia que genera este tipo de proyectos no necesariamente forma
parte del activo de experiencias que debieran mantenerse institucionalmente.
Aunque es importante que existan entidades ajenas a la Comisién en su
funcion de monitoreo y a fin de que éstas funjan como un mecanismo de
observacién alternativa, serfa conveniente que las experiencias alcanzadas
tanto por Ia CFE como por las instituciones que estuvieron atentas al
programa de reasentamientos desarrollado por la CFE, no se pierdan y
formen parte de un acervo de informacién que pueda ser utilizado para

proyectos futuros.

En materia de Proteccion Ambiental y derivado de la experiencia adquirida,

es conveniente que en lo sucesivo se tomen acuerdos que comprometan en
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mayor medida a los diferentes niveles y dependencias de gobierno a fin de
que apoyen, intervengan y se hagan responsables de las actividades que
caen dentro de su ambito de competencia. De esta forma la CFE podra
atender con mayor eficacia aquellos aspcctos que le corresponden

directamente.

o Desde el punto de vista técnico administrativo también se obtuvieron
experiencias valiosas, algunas de las cuales se estan aplicando en nuevos

proyectos, tales como;

1. El 4rea normativa ambiental debe intervenir desde la formulacién de las
especificaciones para contratar obras y la elaboracién de manifestaciones
de impacto ambiental. Ademds, debe tener participacidn preponderante
en la integracion de las Unidades Operativas de Proteccién Ambiental
que en el campo fungirdin como apoyo.a la Residencia General de
Construccion. También debe intervenir en la formulacién de contratos de
estudios ambientales especificos desde la etapa de seleccion de invitados

a concursar.

2. La Unidad Operativa de Proteccién Ambiental, debe ser la que lleve la
responsabilidad ambiental del proyecto por administracién directa o sea
que actile como supervisora de la empresa constructora del proyecto, y

deberé emitir informes técnico administrativos peri6dicos.

3.Al término de la etapa de construccién, la Unidad OperatiVa de

Proteccidn Ambiental debe elaborar un informe final de actividades.
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4, Durante la fase final de la construccion, debe haber una transmision clara
de obligaciones ambientales hacia los responsables de la operacion de
cualquier proyecto hidroeléctrico, ya que estos tltimos deberan vigilar el
cumplimiento de la normativa ambiental para esa etapa. Adeinds es muy
probable que deban continuarse durante la etapa de operacion algunos

estudios iniciados en la fase de construccién del proyecto.

5.El é4rea normativa deberd elaborar una serie de procedimientos
ambientales obligatorios para todas las dreas de CFE involucradas en el
disefio, construccion y operacién de proyectos hidroeléctricos.
Asimismo, debera elaborar otros que normen las relaciones técnicas CFE-
Contratistas a fin de asegurar que éstos cumplan con las politicas de CFE

en materia ambiental,
VIL9. Proyecto Aguamilpa,

VIL.S.1. Disefio original y cambios introducidos durante la

construccién,

Conforme al disefio original, se preveia que el cuerpo de la cortina fuese
construido esencialmente con aluvién, sin embargo, la necesidad de
construirla en un plazo mis corto y de disponer un mayor volumen de

materiales producto de excavacién, hizo conveniente  utilizar
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fundamentalmente enrocamiento en vez del alubion, moditicindose con esto

el volumen de materiales colocados y las dimensiones de la cortina.

El proyecto original previo que la subestacion y transformadores se
instalaran en una caverna. Por razones de seguridad se modifico el disefio

quedando la instalacion en una plataforina exterior.

Con la finalidad de asegurar que no se tuvieran derrumbes, dada la poca
estabilidad que se encontré en la ladera donde se construyd el vertedor, se
modificaron las caracteristicas y dimensiones de este para que en el caso de
operarlo, la descarga se hiciera a una elevacion mas baja que la

originalmente prevista,

Por requerimientos establecidos por la Comisién Nacional del Agua y como
una medida complementaria para mitigar ¢l impacto ambiental ocasionado
por la suspension del flujo del rio, fue necesario incluir una descarga de
agua para riego para ser utilizada durante el llenado del embalse. Este

dispositivo no estaba previsto en el disefio original,

A solicitud de las autoridades locales y por la conveniencia de transportar
con mayor facilidad el equipo electromecédnico que se recibia, se construy6
un libramiento carretero que permitio la llegada de los transportes a la obra
sin pasar por la Ciudad de Tepic. Esta obra de infraestructura no estaba

considerada originalmente.
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VIL9.2. Ejecucién del proyecto y problemas encontrados.

Al inicio de 1991 se present6 una avenida extraordinaria con un gasto mayor
que el indximo registrado en los estudios hidroldgicos, la cual causé daiios y
derrumbes en los tineles de desvio y en la vialidad para construccion,
ademds de provocar la inundacién del recinto en que se estaba construyendo
la cortina. La rehabilitacion de los dafios provocod un incremento en la
cantidad de obra a realizar sin posibilidad de modificar el plazo de

terminacion de los trabajos.

Para satisfacer la demanda esperada de energia eléctrica, se decidié acelerar
el programa de construccién del proyecto, por lo que la terminacién se
adelant6 un affo con respecto a lo previsto en los estudios desarrollados
conjuntamente con el Banco Mundial, Esto representd que el contratista

redujera en seis meses el plazo de ejecucion pactado originalinente.

VIL10, Proyecto Zimapdn,

VIL10.1. Disefio original y cambios introducidos durante la

construcecin,

En el diseflo original de este proyecto, se previé que la cortina de concreto
quedara apoyada en las laderas del Cafién del Infiernillo mediante pulvinos
y comunicada con un sistema de galenas de inspeccion y drenaje. Las

condiciones encontradas en campo obligaron a prescindir de los pulvinos y a
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construir una caverna cn la margen derecha para el empotramiento de la

cortina en su parte superior.

Se previo en el disefio un vertedor con un solo tinel, pero la avenida
extraordinaria que se presenté en 1991 hizo conveniente incluir un tanel

auxiliar por razones de seguridad para el control.

Por razones geoldgicas fue necesario "givar" la casa de maquinas respecto a
su origntacién original, a fin de evitar los posibles problemas de estabilidad

derivados de una falla encontrada en la zona de excavacion.

El proyecto original previd que la subestacion y transformadores se
instalaran en una caverna, sin embargo, por razones de seguridad se

modificé el disefio quedando la instalacién en una plataforma exterior.

VIIL.10.2, Ejecucién del proyecto y problemas encontrados.

Al igual que en el caso de Aguamilpa, el proyecto Zimapan se vio sujeto a
una serie de contingencias derivadas de la avenida extraordinaria que se
presentd en enero de 1991, El evento obligd a sobreelevar la ataguia de
aguas arriba y ocasiond daftos en parte de la vialidad para construccién,

independiente de su efecto en la continuidad del programa de construccion.

Por otro lado, la empresa contratada para las obras civiles principales
reportaba atrasos en su avance al inicio de los trabajos. La revision de las

condiciones en que estaba organizado el trabajo indicé que era necesario
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crear campamentos adicionales que permitieran la estancia de los
trabajadores en la zona cercana a su frente de actividades, para evitar el
traslado continuo a campamentos mas alejados. Como medida adicional se
establecieron compromisos parciales de avance que paulatinamente se

fueron cumpliendo hasta alcanzar las metas de avance requeridas.

Derivado de los controles de gasto publico establecidos a nivel nacional, se
presentd un retraso en la fabricacién del equipo electromecanico debido a la
imposibilidad de pagar anticipos al contratista por la necesidad de cumplir

con los techos financieros marcados.

VIL11. Operacién Futura.

El préstamo apoyado por el Banco Mundial hacia un proyecto de inversién
de sector, incluyd la mayoria de las actividades realizadas por la CFE.
Aunque no existen planes especiales para monitorear, evaluar y mejorar los
beneficios futuros del proyecto, la CFE y el gobierno han tomado algunas

medidas que seguramente lo mantendran,

La CFE ha mejorado sus métodos y procedimientos para los planes de
expansion de los sistemas de generacion, transmisién y distribucion dando
prioridad a las decisiones de inversién, monitorear sus equipos y establecer

politicas eficientes de precios.

131



También la CFE ha revisado sus pricticas de planeacion y expansion con el
apoyo de consultores internacionales calificados. Ademds, la CFE estd
desarrollando un ambicioso programa para establecer sistemas de
informacién geografica 'computarizada; sistemas de disefio para las redes de
distribucion; sistemas de contabilidad e informacion sobre el desarrollo de las
unidades de trabajo; y ha completado un estudio de costos marginales de

tarifas,
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Oferta Bruta
Produccion Bruta
Exportaciones
Importaciones
Variacion de
acciones y
pérdidas

Oferta TOTAL

Consumo Bruto
por Sector
Petréleo

Gas Natural
Biomasa
Hidroenergia
Carbon
Geoenergia
Consumo
TOTAL

ANEXO 2.1.0

MEXICO

COMISION FEDERAL DE ELECTRICIDAD

PROYECTO HIDROELECTRICQ

Balance Histdrico de Energia

(en_miles de Tcal)

1975 1980 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988

769.9 1631.7 2227.5 2160.2 21434 2096.5 1960.7 2043.2 2038.3
(51.0) (460.8) (834.5) (859.6) (855.7) (804.3) (720.3) (753.9) (720.9)

41 61 49 20 17 43 18 02 02
63.7) (55.1) (137.1) (79.0) (35.4) (30.7) (23.3) (33.0) (33.0)

659.3 1121.7 1260.8 12236 1254.0 12659 1218.9 1256.5 1284.6

1975 1980 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1948

329.1 611.7 6468
173.6 3445 434.2
86.5 907 8786
471 478 630 554 639 698 523
214 245 259 295 2868 321 354

1.6 2.6 3.6 36 3.9 4.4 8.9
659.3 1121.7 1260.8 1223.6 1254.0

615.7 684.8
4281 37686
911 9563

697.4
366.9
95,2

668.5
354.6
99.2

7018
361.0
100.8
47.4
342 885§
115 125
1265.9 1218.9 1256.5 1284.8

698.1
371.4
101.4

62.7

Fuente: Secretaria de Energia, Minas e Industria Paraestatal
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ANEX02.1.1

MEXICO

COMISION FEDERAL DE ELECTRICIDAD

PRQYECTO HIDROELECTRICO

Precios de Combustible en México

Precios Constantes  Unidades 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989

an Pasos de 1988 Avg. Avg. Avg. Avg. Avg. Avg. Avg

Aceite Residual Litros 5769 9351 97.41 121.13 108.71 114.81 112.00
Aceite Diesei Litros 325.73 341.83 338.84 448,94 431,55 458.20 442.18
Gas Natural m3 94,89 143,59 163.11 203.31 178.29 187.62 183.00
Gasolina Nova Litros 589.13 528.98 514.05 512.47 477.93 505.43 493.00
LPG Litros 113.17 91.91 7517 172.34 173.83 183.98 179.38
Carbon Kg 111.85 100.87 94.01 105.27 108.85 79.07 95.14

Precios Constantes  Unidades 1983 1984 1985 1986 1947 1988 1989 Ref.

on Pasos de 1988 Avg. Avg. Avg. Avg. Avg. Avg. Avg.

Aceite Residual Barril 57.89 93.51 9741 12113 108.71 114.81 112,00 10.90a

Aceite Diesei Barril 325.73 341.83 338,84 448.94 431,55 458.20 442.18 18.00a

Gas Natural 1000 cuft 94.89 143.59 183.11 203.31 178.29 187.62 183.00 2.356b :
Gasolina Nova Galones 569.13 528.98 514.05 512.47 477.93 505.43 493.00 0.90c
LPG Galones 11317 91.91 7517 17234 173.83 183.98 179.38 0.89d
Carbdn Ton. 111.85 100.87 94.01 10527 108.85 79.07 95.14 33.90e i
Notas:

a Precios de exportacion de PEMEX en Enero de 1989
b Precio de ventas totales a plantas eléctricas en E.U.A.
¢ Precios de gasolina regular Nova

d Grado de consumo

& Carbon distribuido a plantas eléctricas en E.U.A.
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Anex02.2.0
MEXICO
COMISION FEDERAL DE ELECTRICIDAD
PROYECTQ PARA DESARROLLO HIDROELECTRICO
CFE: Aspectos Institucionales

Antecedentes y Propiedad:

1. La CFE es una entidad descentralizada del Gobiemo Mexicano, originalmente
establecida por Decreto Presidencial en 1933, Inicié operaciones en 1937, Si bien fue
creada con el objetivo de satisfacer la demanda de electricidad de las areas que no
resultaran atractivas para compafias privadas, la creacion de la CFE significo el inicio de
un proceso de la propiedad total del gobierno de las companias de electricidad que culmind
en 1960.

2. El Articulo 7 de la Constitucion Mexicana de 1950 otorga al Gobierno el derecho
exclusivo de proveer servicios de suministro eléclrico al publico. Como parte de este
programa, la CFE adquirié los valores de la American Foreign Power Company, incluyendo
las instalaciones para la generacion y distribucion de las ciudades mas importantes fuera
de la ciudad de México, incluyendo diez capitales estatales y algunas areas agricolas e
industriales. La CFE también adquirié la propiedad mayoritaria de la Mexican Light and
Power Company (Mexlight) comparifa de luz canadiense establecida en la década de 1890,
Las instalaciones de Mexlight fueron transferidas a otra entidad publica, la Compaia de
Luz y Fuerza del Centro (CLFC). La CLFC existe como entidad pablica independiente
controlada por la CFE y proporciona a la ciudad de México energia eléctrica comprada a fa
CFE. La CLFC esté en proceso de liquidacion que se esta desarrollando lentamente en
gran parte debido a los problemas laborales que pudieran surgir por la integracion de la
organizacion de la CLFC a la CFE ya que los trabajadores tienen diferentes sindicatos y
sus contratos les brindan diferentes prestaciones.

Relacién con el Gobierno

3 Como organismo publico descentralizado, la CFE esté sujeta al control del Gobierno
Federal a través de la Secretaria de Energla, Minas e Industrias Paraestatales (SEMIP). EI
presupuesto anual de la CFE se somete a la Secretaria de Planeacion y Presupuesto
(SPP) para su revisién e inclusion en el Presupuesto Federal que estd sujeto a la
aprobacion de la Cdmara de Diputados. Las tarifas eléctricas, como casi todos ios precios
del sector publico, las determinan una unidad bajo la Secretaria de Finanzas y Crédito
Publico (SHCP) basado en solicitudes presentadas por la CFE y tomando en cuenta las
condiciones macroecondmicas.

Organizacioén

4, Como establece la Ley de Servicio Publico de Energia Eléctrica de dicismbre de
1983, la CFE tiene una Junta de Gobierno como unidad de gobiemo en su estructura
organizacional con responsabilidad corporativa general para politica de la comparila y
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supervision de sus asuntos corporativos en general. Su Presidente es el Secretario de
SEMIP y sus otros miembros son los Secretarios de Finanzas y Crédito Pablico (SHCP).
Agricultura y Recursos Hidraulicos (SARH) y Planeacion y Presupuesto (SPP), el Director
General de la Compafiia de Pelréleo (PEMEX) y lres delegados laborales. Un Consejo
Supervisor tiene tres miembros representando al Controlador Federal, SEMIP y la Junta de
Gobierno. E! director General es el Direclor Ejecutivo de la Compaiia. Los Direclores de
Construccion, Operaciones y Administracion reportan directamenfe a él asi como el
Contralor y los jefes de Finanzas, Departamento Legal y Comunicaciones Sociales. La
compania estd dividida para cada una de sus dreas funcionales en diferentes regiones
geogréficas que tienen autonomia limitada ya que casi todas las decisiones principales se
toman en las oficinas centrales. La arganizacion de la CFE es adecuada para una com-
pafiia con sus caracteristicas pero un sistema de autoridad descentralizada dando a las
oficinas regionales unmayor grado de autonomia necesita ser establecida.

Gerencia

5. La CFE esta bien administrada, considerando su tamario y el mercado al cual sirve.
Tiene gerentes calificados y competentes y un sistema de informacién administrativa
adecuado, las condiciones particulares creadas por la cultura y economia mexicanas,
caracterizadas por una significativa concentracion de poder en el Gobierno Federal y
utilizando las compafias paraestatales para fomentar los objetivos sociales y
macroeconémicos del gobierno (tales como metas de empleo y promocién de la industria
local) han colocado algunas restricciones en la gerencia gue sin embargo no han resultado
en costos que estén fuera de linea con los estandares internacionales. Un rasgo comun a
las compaias paraestatales mexicanas es la significativa participacion de representantes
laborales en el proceso de toma de decisiones. En la CFE son miembros de la Junta de
Gobiemo y ofros cuerpos colegiados dentro de la organizacién. Su participacion ha per-
mitido relaciones laborales armoniosas dentro de la compadifa ya que el sindicato ha
adoptado los objetivos de la compariia como propios.

Sistemas de Informética

6. La unidad procesadora de datos en la CFRE, localizada en las oficinas centrales de
la Ciudad da México, opera el sistema de informatica relacionado con las oficinas
nacionales y asiste y monitorea las oficinas regionales en la creacion e implementacién de
las normas y procedimientos de la compariia en cuanto a procesamiento de datos. E!
sistema tiene los siguientes objetivos;” (a) para establecer una red interconectada de
sistemas computacionales locales y regionales, (b) un plan maestro con componentes
operacionales y estratégicos, y (c) un programa de control de calidad. Durante los
siguientes cinco aflos, planea implementar los siguientes proyectos; (i) un sistema
completo computarizado para la facturacién y cobro incluyendo localidades aisladas
pequeiias y consolidar la informacién en base regional, (ii) establecer un sistema de
inventarios bajo normas y procedimientos y normas nacionales que permitiria una mejor
administracién y control de existencias, (iii) la integracion de la informacion de contabilidad
y presupussto de la compaiia y (iv) administracion y control de recursos humanos.
Paralelo a estos proyectos, hay un plan para la adguisicidn del equipo requerido para su
implementacién adecuada.
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Seleccién de Personal y Capacitacion

7. La politica de personal de la CFE es promover el desarrollo integral de sus recursos
humanos en linea con el desarrollo de la compaia. Para este fin y dentro de la tradicion
general establecida para entidades propiedad del Gobierno en México, las relaciones
laborales estan administradas en estrecha coordinacion entre la compafiia y el sindicato
reflejado en un contrato laboral que es renegociado cada dos afios. El que estd
actualmente vigente constituye de hecho el manual del personal de la compaiila ya que
establece las politicas y procedimientos para la administracion de los recursas humanos.

8. El seclor es el segundo mas grande empleador del pais, después la compariia de
Petréleo estatal (PEMEX). Para finales de 1988, tenia un total de 123,000 empleados de
los cuales 92,000 pertenecian a la CFE y 31,000 al CLFC. Del total de empleados del
seclor, 78,000 operan el sistema de fuerza, 29,000 son trabajadores transitorios en la
fuerza de construccion y 16,000 son trabajadores contingentes para el mantenimiento de
las plantas eléctricas e instalaciones para la transmision y distribucion. La evolucion del
personal operacional del sector se muestra en el Anexo 3.4.0 (Indicadores de Desempefo
y Financieros).

9. La CFE tiene un programa de capacitacion muy completo y las instalaciones
adecuadas para implementarlo. Una Unidad Central para Capacitacion y Desarrollo
establece las normas, basicas, planes, organizacion, evaluacion y coordinacion del
programa que se aplica a nivel nacional e implementa las actividades de capacitacion para
el persanal de las oficinas centrales. Las oficinas de distribucién regional estan a cargo de
los centros de capacitacin regional y la implementacion de sus actividades correspon-
dientes. Las actividades de capacitacién cubren todos los aspectos de las operaciones de
la CFE, incluyendo ingenieria y disefo, operacion y mantenimiento, sequridad, relaciones
plblicas y comunitarias, finanzas y administracion y educacion general. En 1987,
aproximadamente 48,000 empleados participaron en 5,300 cursos y seminarios con una
asistencia promedio de aproximadamente seis horas por participante.

Contabilidad y Auditorfa

10. La unidad de contabilidad de la CFE esta bajo el Subcontralor quien reporta al
Contralor, El sistema de contabilidad de la compariia refleja el objetivo institucional de
delegacion de funciones a las oficinas regionales. Este objetivo estad en proceso de
lograrse al delegar mas funciones alas oficinas regionales y dejando a la unidad central de
las oficinas centrales la consolidacién de la informacién contable, el registro de entradas
para las oficinas nacionales y el establecimiento de normas y procedimientos para
funciones en general. Muchos de los nuevos sistemas estan incorpordndose bajo los
proyectos de procesamiento de datos en ejecucidn (pérrafo 6).

11.  La CFE tiene un sistema de cuentas que consta de una lista computarizada con una
descripcién detallada de cada cuenta. Los auditores externos reportan sobre las
declaraciones financieras de 1987 que hay deficiencias en el sistema de contabilidad y en
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el sistema de control interno. A pesar de estas deficiencias, la compafiia emite
declaraciones financieras mensuales confiables dentro de un plazo de treinta dias. Un
asunto que necesita revaluarse es el avallo de los activos de la CFE, ya que (i) los activos
de la CFE pueden estar sobrevaluados ya que el indice de revaluacion que ha sido
utilizado ha excedido el indice de precios al consumidor desde hace varios afios, (i) el
factor de depreciacion (2.9%) parece ser bajo para una compafiia de luz con 76% de
generacion térmica v (iii) todo interés es cargado a utilidades y no se hace un cargo por
intereses durante [a construccion.

12.  La unidad auditoria interna de la CFE también reporta al Contralor. Tiene unidades
regionales asignadas a las divisiones de operaciones y a las unidades coordinadoras de
construccion. La unidad central establece las normas y procedimientos para auditorias
dentro de la compariia y monitorea su implementacion adecuada. La CFE por ley tiene que
contratar los servicios de auditores externos registrados en la Contraloria general de la
nacion. Actualmente dicha firma es el Despacho Roberto Casas Alatriste, Contadores
Publicos que actla como representante de Coopers & Lyabrand, bufete de auditores
independientes internacional. Los dos bufetes son aceptables para el Banco. Durante la
ejecucion de proyectos, la CFE contratard los servicios de auditores externos
independientes aceptables para el Banco y presentardn segln los términos de referencia
aceptables para el Banco declaraciones financieras debidamente auditadas, cuentas de
proyecto y daclaraciones de gastos relacionados con el proyecto dentro de un plazo de
seis meses luego del fin de cada afio. Ademas, la Cuenta Especial que se abrird bajo el
préstamo del Banco también sera auditada de acuerdo con los términos de referencia y por
unbufete de auditores aceptables para el Banco.

Planeacién y Presupuesto

13.  Como entidad propiedad del Gobierno, la CFE observa los principios generales de
presupuestacion fiscal establecido por el Gobierno Mexicano el cual es basicamente un
presupuesto de efectivo. La unidad a cargo de |a preparacion del presupuesto esté bajo el
Departamento de Finanzas en tanto la unidad a cargo de control de presupuesto estd bajo
el contralor. La compadia tiene un sistema de control y administracién de Informacion
coherente. Ademads de la preparacion del presupuesto, el Departamento de Presupuesto
tiene a su cargo basicamente el sistema de cuentas por pagar. Las proyecciones
financieras son preparadas por la Unidad de Estudios Econdmicos y Planeacién bajo la
Direccion de construccion, la cual esté a cargo de la planeacion a mediano y largo plazo de
la comparifa. Esta unidad también prepara el pronéstico de ventas y el programa de
inversiones a largo plazo de la comparifa basados en los principios del costo minimo (texto
principal, parrafos 2.19 y 2.20 dan una explicacion del esquema de planificacidn que utiliza
la comparila).

Procuracién e Inventarios

14, La CFE esta sujeta a legislacion nacional teniendo que ver con la procuracion de
bienes y servicios segln las directivas del gobiemo. En el pasado, la CFE limitd sus
fuentes a proveedores nacionales, y permitié la competencia internacional sélo cuando no
habia fabricantes mexicanos. Sin embargo, luego que México entré al GATT en 1986,
entidades plblicas, incluyendo la CFE, estan lentamente abriendo su mercado a la
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competencia intemacional. Bajo las operaciones del Banco actuales y posibles futuras,
toda procuracién debe realizarse bajo la licitacion compelitiva internacional.

15, Las compras de la CFE son hechas por la Unidad de Servicios Técnicos (obras
civiles) y Ia Unidad de Suministros (blenes) y las oficinas regionales que estan autorizadas
para hacer compras pequefias y medianas. El tamafio y complejidad de la empresa ha
dado como resultado una lista de aproximadamente 400,000 articulos adquiridos por Ia
CFE. Para proteger y manejar estos articulos, la CFE tiene 421 bodegas que a fines de
1986 tenian existencias por aproximadamente 390 millones de ddlares de los cuales
aproximadamente 23% fueron para operacién y mantenimiento y 77% para construccion,
En oposiclon a la filosofla general de concentracién que existié en la compafia hasta 1985,
las bodegas parecen haber tenido una autonomia excesiva. No hay sistemas coordinados
de administracién de inventarios ni politicas bien definidas de obsolescencia. La compaiiia
tampoco tiene una nomenclatura bien definida de bienes que apoyen un sistema de inven-
tarios bien administrado que evite la duplicacién innecesaria de nombres. Se estan
haciendo esfuerzos preliminares por implementar un sistema de procesamiento de datos
que provea la informacién necesaria para la toma de decisiones. Los problemas
esbozados anteriormente seran revisados en el estudio administrativo financiado por el
préstamo del Banco.

Facturacién y Cobranza

16.  Lafacturacién y cobranza de la CFE se llevan a cabo con éxito por fas oficinas
regionales con un buen grado de coordinacién a nivel nacional. La CFE se divide en 14
divisiones de distribucién regional cada divisién estd dividida en zonas por un total de 100 y
cada zona en agencias hasta un total de 850. El sistema de facturacién computarizado
esta centralizado en las divisiones regionales en tanto la cobranza se lleva a cabo en cada
20na y agencla. Como siguiente paso en el proceso de desconcentracidn, y con la
intencién de acelerar el proceso de cobro, la CFRE tiene la intencién de cambiar el proceso
de facturacion a las zonas. El sistema de cobranza de la CFE es razonablemente eficiente
y ya que el periodo de cobro es de aproximadamente y las cuentas incobrables
representan solo 0.1% de la facturacion total. Un factor importante para este logro, raro en
compaifas latinoamerlcanas que prestan servicios plblicos, es un mecanismo de
compensacién que opera bajo el sistema de presupuesto federal para cobrar a otras
empresas publicas y agencias gubernamentales. Sin embargo, el récord de cobranza de la
CFE parece estar bajo un proceso inicial de deterioro ya que muchos distritos estan
quedandose atrds, bésicamente debido a los aumentos significativos en las tarifas
nominales del aflo pasado sobre todo en los estados donde los partidos de oposiclén se
han fortalecido y representan un reto importante para el partido en el poder. Los
principales problemas relacionados con la facluracién es la falta de medidores
(aproximadamente un millén actualmente) debido a las restricciones econdmicas que
afronta la CFE. El Banco ha iniciado la preparacion de un proyecto de seguimiento que se
concentrarfa en las necesidades de distribucién de la CFE para atacar estos problemas.
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Serviclos Generales

17.  LaUnidad de Servicios Generales de la CFE tiene entre ofras la responsabilidad de
los sistemas de transporte aéreo y terrestre de la CFE. En la actualidad la CFE tiene una
flota de diez aviones los cuales en 1986 fueron 80% del tiempo disponible para servicio,
volaron 1,633 horas y transportaron 6,678 pasgjeros. La flota de helicopteros volé 5,262
horas transportando aproximadamente 4,000 toneladas y 19,722 pasajeros. Este servicio
necesita una valoracién concienzuda en cuanto a su conveniencia econémica en
comparacion con la contratacién de compapias privadas. Las restricciones econdmicas que
encuentra la compania han dado como resultado la antigliedad de la flota existente la cual
ha alcanzado un promedio de ocho afos. Esto y los asuntos normativos con respecto al
transporte terrastre seran revisados en el estudio administrativo que se llevaré a cabo bajo
la presente operacion.

Sequros
18. La Unidad de Seguros de la CFE estd a cargo de contratar, procesar, control
estadistico, firma y administracién general de las politicas de seguros de la compadia. La

cobertura de estas politicas incluye transporte, incendio y vehiculos pero no incluye cierre
de plantas y darlos a terceros. Estos aspactos se analizaran en el estudio administrativo.
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Anexo22.1

MEXICO
PROYECTO PARA DESARROLLO HIDROELECTRICO
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Anexo0 2.3.0
MEXICO
COMISION FEDERAL DE ELECTRICIDAD
PROYECTO PARA DESARROLLOQ HIDROELECTRICO
EL MERCADO DE LA ENERGIA ELECTRICA

Descripcion del Sistema para el Suministro de Energia Eléctrica

1. La CFE esta a cargo de la planeacion, desarrollo y operacion de las instalaciones en
todo el pais, como el drea geografica es extensa (aproximadamente 2.0 millones de
kilémetros cuadradns) y el sistema de energia eléctrica es grande (23,900 MW de
capacidad instalada), la CFE ha dividido sus actividades segun regiones geograficas. La
planeacion corporativa y la ingenieria y disefio de los proyectos mas grandes son
efectuados centralmente en las oficinas centrales de la CFE en la ciudad de México. Para
la construccion y operacion de otros componentes del sistema el pais ha sido dividido en
las siguientes regiones, que operan con un grado limitado de autonomia:

Plantas de energla hidroeléctrica 5 regiones
Plantas de energfa termoeléctrica 5 regiones
Lineas de transmiision 7 regiones
Redes de distribucion 14 regiones

2, La region de distribucion Central, donde se ubica la Ciudad de México, representa el
25% de todo el consumo de energia. Salvo las dreas de Yucatan y Baja California, casi
todo el pals esta interconectado mediante lineas de transmision de alto voltaje (400 kV y
230 KV). Hay, sin embargo, limitaciones en la transmisién de energla en la interconexion
entre regiones que no permiten el intercambio completo de reserva de planta de energia,
en algunos casos la CFE ha decidido reforzar la interconexion pero en otros debido a las
grandes distancias que implica se ha decidido que es mas econdémico agregar mas
capacidad generadora que invertir en instalaciones transmisoras.

3. A fines de 1988, la CFE tenia una capacidad instalada total de 23,921 MW, 56,000
Km de lineas de transmision de alto voltaje (115 kV, 230 kV y 400 kV) interconectoras,
255,000 Km de lineas distribuidoras y 16.500 MVA de transformadores de distribucion a
través de las cuales aproximadamente 50% de la energia eléctrica es vendida, el resto se
vende a altos voltajes. El Anexo 2.3.1 muestra la evolucion del sistema de la CFE en el
pasado y el Anexo 2.3.2 las plantas existentes a la fecha de diciembre 31 de 1988,

La Operacién del Sistema de Energfa Eléctricade la CFE

4 El Centro Nacional de Control de Energfa, CENACE, que opera bajo el Director de
Operaciones de la CFE, esta a cargo del control de las operaciones dal sistema de energia
en toda la nacion, incluyendo el control de! suministro de combustible para las plantas
térmicas y nivel de agua en las presas para las hidroeléctricas. El sistema opera
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considerando confiabilidad del servicio, economia de la cperacion y calidad del servicio
(nivel de voltaje). La estructura del CENACE incluye un Centro Nacional de Controf, CNC
que cuenta con instalaciones modermas tales como centro de despacho de carga central
computarizado de tiempo real e instalaciones de programacién fuera de linea para
determinar la planificacién a corto plazo (diario y semanal) 0 anélisis a medio y largo plazo
para la operacion del sistema bajo condiciones normales y de emergencia. También hay
seis centros de control de Area, CCA a cargo de la operacion de sus areas respectivas
también cuentan con instalaciones modernas incluyendo instalaciones computarizadas,
terminales remotas en plantas eléctricas y subestaciones principales, etc.

Pronéstico de Demanda

5. La CFRE ha desarrollado un modelo econométrico para estudiar la evolucion de la
demanda de electricidad, el modelo ha demostrado una buena correlacién con datos
estadisticos y buenas cualidades de pronostico. SE basa en correlaciones de consumo
eléctrico con pablacion, inversién plblica neta y produccién interna neta. El prondstico de
la demanda en la cual el Programa de Inversiones se basa, fue terminado por la CFE
(Anexos 2.3.5 y 2.3.6) basado en agregacion de prondsticos de demanda a corto y medio
plazo hechos por las regiones distribuidoras y un analisis hecho con la ayuda del modelo
agregado antes mencionado para la década 1988-98, la demanda (generacion neta) esta
pronosticado que crezca a 6.5% en comparacion con 7.1% del periodo anterior (1976-88).
Este escenario supone que la poblacién crecera a un promedio de 2.16% durante el
periodo, inversién pablica a 8.7% en térmnos reales y Producto Nacional Bruto a 5.1%. A
pesar de muchos intentos, la CFE no ha logrado establecer una correlacion es-
tadisticamente significativa entre la demanda de eledricidad y tarifas con efectos
duraderos. Esto seguira bajo estudio conforme el aumento de la tasa de electricidad real
requerida en los siguientes afios es sustancial.

6. Varios otros escenarios fueron analizados por la CFE, el panorama de bajo
crecimiento que se muestra en el Anexo 2.3.6 supone un crecimiento del Producto nacional
Bruto de 3.8% y 7.0% para invarsion publica para ese periodo y da como resultado un
crecimlento en la demanda de electricidad de 5.6%, otro panorama consideré el
crecimiento cero de la inversién pablica y Producto Nacional Bruto, y dio como resultado un
crecimiento de demanda de electricidad de 4.0% para el periodo de 1987 a 92. Estos
resultados nos llevan a condluir que por io menos en el carto plazo el crecimiento de la
demanda de electricidad entre los consumidores existentes y la poblacién no esta
grandemente influenciada por el desarrollo econémico. La influencia del aumento en
actividad de la economia paralela o secundaria no tomada en cuenta en las cifras oficiales
también es un factor definitivo de la demanda de servicios eléctricos. Basado en la
suposicion de que la economia mexicana crecerd para acomodar por lo menos el
crecimiento de la poblacién activa (aproximadamente 3.5% por afio), la CFE ha decidido
utilizar el primer panorama de crecimiento para fines de planificacion. Cualquier desviacion
en el corto y mediano plazo sera corregida acelerando o demorando la construccién de
plantas termoeléctricas.
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Balance de Energla y Capacidad

7. El programa de expansion de generacion para el periodo 1989-97 incluye la
construccion de un total de 15,590 MW en nuevas plantas de energfa de las cuales 2,860
MW (18%) son hidroeléctricas (ver Anexo 2.3.3). Los balances de energia y capacidad
(Anexos 2,37 y 2.3.8) preparados para el sistema global de la CFE, consideran el
mencionada pragrama y toman en cuenta las restricciones existentes para la transferencia
de energia entre regiones debido a las limitaciones en los sistemas de transmision o |a falta
de interconexién (parrafo 2 anterior) y las restricciones durante el periodo de prueba de
plantas generadoras nuevas o restricciones en plantas hidrosléctricas durante los afios de
sequia. Se considera que la disponibilidad de plantas termoeléctricas |a cual fue muy baja
en el pasado gradualmente aumentara a niveles industriales (anexo 2.3.4).
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MEXICO

COMISION FEDERAL DE ELECTRICIDAD

Datos Histdricos para el Sector Publico de Energia

A, Capacidad Instalada MW

HIDRO PLANTAS
TERMO PLANTAS:

Combustible y Aceite (Vapor)

Ciclo Combinado
Carbodn
Geotermales
Turbinas de Gas
Otros

B. Generaclén GWH
Hidro plantas

Termo plantas:
Generacion Total Bruta
Menos: Gastos en Plantas
Generacién Total Neta

C. Ventas GWH
Residencial
Industrial
Servicio Publico
Comercial
Agricultura
Servicios
Exportaciones

D. Empleados y
Consumidores
Empleados Permanentes
Numero de Consumidores
(:000)

PROYECTO HIDROELECTRICO

1970 1975 1980 1985
6068 9830 14625 20807
3228 4044 5992 6532
2840 5786 8633 14275
2316 3785 6616 9599

610 540 1450

37 a7 900
75 150 425

216 1028 1190 1789
271 251 137 112

1970 1975 1980 1985

14805 15016 16740 26087

11225 28210 45750 59282

26030 41226 62490 85369

796 1484 2712 1992

25234 39742 59778 83377

1970 1975 1980 1985

21559 34567 52301 70614

3582 6056 10038 14285
11795 19202 28744 40115
1580 2619 3667 4131
3253 4224 5821 7004
1349 2257 3748 4962
200 275 8

10 114

1970 1975 1980 1985
20815 37565 50072 73154
5260 7310 9720 12850
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1986

21266
6532
14734
9949
1450
900
535
1789
11

1986

19876
69628
89504

4221
85283

1986

74290
15079
40948
4332
7057
5418

0
1461

1988

73989
13216

1987

23145
7546
15599
10299
1550
1200
650
1789
M

1987

18200
78110
96419

4641
91778

1987

79492
16712
44071
4506
7155
6006

0
2042

1987

75875
13820

ANEXO 231

1988

23921
7716
16208
10800
1624
1200
700
1792
89

1988

20774
81161
102069
5043
97026

" 1988

83881
16825
46893
4456
7302
6409

1998

1988

77635
14447



COMISION FEDERAL DE ELECTRICIDAD

Lista de Plantas Genarsdoras de Energla an Méxlco hasta Enero de 1909

1. Plama Hidroslictiics
Chicoasén
Malpaso
Inflarnilio
Angostura
Sistama Migust Aleimén
Viika
Mezatepec
Caracol
Penkas
Tomacal
Otras Plantas

TOTAL Hidropiantas

1 Plantae Termosldctiicas

Manzanilo
Manzanile ||
Meratisn
Qusymaall
Fiancisco Vila
Vils de Reysa
Balemsyuca
Puerte Libertad
Tuans
Otrae Plantas
Sublotel Compystidhe do Acefte

Sombustinle Dyal {Aceite v Ga3)
Tuls
Salamanca
Atamin
Valle de México
Montamey
Ric Bravo
Lecheria
Otras Piantss

~Sublotal Combustitie Qual (Acety ¢ G29)

Lk Combinede

Tuh

Dos Bocay

Hinald

B Sauz

Gomaz Paiackoy
~Suptotal Cicla Combinado

Rio Escondido

Lt Gectumeley

Ceiro Pristo |

Cerro Prieto i

Cemo Prista i1}

Atutree |

Tejsmantey
~Sublotal Plaated Gectermaley

Dibinas de Gax
Combuatido fnteena

TOTAL Plentas Tomasidctricas

3. YOTAL PAIS

Generacién GWhiano
Max, Prom. 5 afios
5519 4830
3406 i8¢
1229 273
2050 20N
1839 768
1198 1939
865 634
1681 695
1692 1223
809 888
4 [EE]]
12 prir]
7804 4853
2300 837
n o7
568 Q94
2888 488
4893 HZY
1093 "
@90 1844
1948 120
4470 o
ur pizi]
6938 8563
4956 4287
“un 882
4478 k1L
3014 W4
b0 ny
L[] 108
2107 1621
Fill s
a2 2]
134 1114
21 1818
1070 ]
887 9202
2424 o]
9000 f$or
1434 1132
1214 [
484 1089
202 184
337 %
an p=l
AR 04
24 -]
Mds0 nm
116572 052

Prom. Fac. Nominal Fac.
Planta’%  Planta%

33 42
38 6
3 38
k1] 26
2 (]
80 7
u 30
13 30
n 40
84 €0
“ 30
81 %
7 13
58 70
9 7
n 7
It 18
1l ]
¥ 72
47 2]
®” n
14

(] [
8 69
68 69
(] 70
[ "
[ 4]
6 7
[ n
]

2 70
81 T
] 7
% 70
L1 0
4

-] a4
o n
o n
] n
8 7
[ n
#®

4 X2
1 x
(]

8
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Reglén

Qriental
Origntal
Contral

Orntal
Central

Contral

Qientel
Otientat
Orintal
Otlental

Occldental
Occidental
Norosste
Noroasts
Notte
Occidontal
Roite
Notoaste
Bsja Cal¢.

Contrat
Occidental
Orlentsl
Central
Nomests
HNotoosie
Central

Central
Orntal

Qccidental
Noite

Naroaste

BejaCalt,
BejaCall.
Baje Cal¥,
Occdontal
Occidentat

ANEXO 232

Ano
Instalacidn

1980
196378
1968-76
197878
1944-57
197
1862-64
1086-87
1087
1859

188134

107881
1973-80
198481
1986-87
1885

1888

1064-68

197822
1870-78
197873
1963-14
186374

1952-60

1981.37
187478
1981-85
193480
1978

1082-87

192588
19738
108307
1982-87
1988

§
i
1
4
i
(
;
i
|



COMISION FEDERAL DE ELECTRICIDAD ANEX0 23.3
Lista de Nuevas Plantas P); das a Desarraoilar o 1989-1897 (C idad en Mw)

1989 1890 1991 1992 1993 1934 1998 1996 1997 TOTAL

1. Planta Hidraaléctrica 4 0 9% 55 160 s 10 0 990 2060
Agua Priota 0 0 240 0 [ Q 0 ] 0 240
Camedero 0 0 65 £5 0 0 a [ 0 1"e
Chifatdn 0 0 0 o 40 ] 0 [ A
Aguanslpa 4 ] [ L] ] 0 €40 Q 0 860
Zimapdn 0 1] 0 0 [ 140 140 0 o 280
Temascat )l 0 ] 0 0 120 bii [ 0 0 A0
84 Tetelcingo [] o 1} '] 8 0 ] ] AN 414
Huites [ [ 0 [ 8 [ 0 [ are 6
Montatrey Bombeo 0 Y 0 [ 0 o [ ¢ 200 00
2. Piantas Tasmosléchilcas 17 1260 400 55 1544 037 un 14 1844 1210
Lanbustible de Acoty £08 L)) 238 [ 1021 i) 388 44 L) 433
Libertad 150 0 0 0 1] Y o o o 158
Manzanillo I} 350 [ o o Q 1] o @ [ 350
Lerde 0 Ero] [ [ a [ [ o [ 320
Tutpan 4 700 ] 0 700 ] @ ¢ 0 1400
Rosanto i) 160 160 4 [] [] @ 0 0 320
Topotebampe ] 0 0 0 320 [ 0 ] Q 320
Ensonada [ 0 a [ o 160 0 160 0 320
Libentad i 0 0 0 0 [ [ 350 a 350 70
Ctras Plantas 4 ¢ 6 o 84 84 38 84 o 49
Combyatibla Dual (Aceite y Gas) 2 Q Q 0 109 0 11X 550 1100 4150
Lazro Gdrdenas 8935 #563 @5 [ 00 0o 4 [ @ 1400
Puario Altamira 4956 4257 59 (] [} 0 0 50 1100 1650 !
Cotmi 413 52 % 0 [ 0 1w [} 0 1o i
-Cicly Combinad o) 0 & ¢ [ 4 ¢ 2 [ 4 ;
Velladolid 70 76 80 [ 0 ] 0 Q Q 220 i
_Etanta do Carbén [4 g [ it ¢ KLY 0 0 4 100 :
Carbon it 0 0 0 700 0 350 350 0 0 - 1400 ;
Carbdn W o [ [ 0 [ 0 350 350 Q 700 i
Lusbinas o Gas 0 2 0 9 ] ® £ e 0 w ;
i
o 0 2 & 2 0 2 0 9 @
_Frantas Geolermalag 2 ] b ue ] 8 2 10 1 ;
Cette Prista IV 0 o 9 55 ] o 0 0 0 1o |
Maritaro [ a [ 0 1] 38 o Q [ k] !
Humeros 10 10 0 [} 55 [] 0 0 53 130 \
ElChino 0 ¢ [} 0 0 0 65 e 0 85 {
Otras 10 Q A Q [ I 0 @ 55 85 H
Flanta Nucloares [14] [ [ 0 [} [14] [ [} [ 1350 ;
|
3, TOTAL PAlS 1721 1260 695 818 2104 w7 3063 144 2634 18690
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COMISION FEDERAL DE ELECTRICIDAD ANEXO 234
Desarrollo de las Plantas Térmlcas en México

Al Capacidad  Disponibla Factor  Grado Calor Eficiencia

Max, MW % {6) Planta % Kcal/kwh %

Plantas de Ia CFE en Oparaclén (2)

1977 50856 85.6 614 2926 294
1978 7435 66.7 559 2920 299
1981 9189 847 58.5 2814 25
1983 106683 708 58.5 2679 21
1984 10961 708 59.4 2605 320
1985 12374 59.6 569 2659 322
1986 12934 734 63.7 2811 3289
1987 13699 149 66.1 2690 333
1988 14324 70.0 659 2660 35
1994 (1) 19016 774 67.4 2500 344

Slstama Tipico an EUA. (. (3) 74.0-810

Tuls (2100 MW) Plants de Poder (4)

1962 1200 66.3 85.0 2610 329
1983 1500 814 605 2676 333
1984 1500 59.6 §0.1 2662 23
1985 1500 §3.7 63.2 2613 329
1988 1500 687 84,8 2581 333
1997 1500 787 740 2531 .0
1968 1500 790 741 2469 348

Manzanlilo (1900 MW) Planta de Podar (8)

1982 600 608 nz 2324 30
1983 800 833 64.2 2324 3re
1984 1200 86.0 126 2319 kYA
1998 1200 85.7 88.2 225 370
1956 1200 872 85.7 2294 kI#]
1987 1200 a8.0 8.8 20 374 ;
1988 1200 683 822 2299 a4 ‘

{1) Objetivos Propuestos.

{2) Planta Térmica de [a CFE en operacidn, incluys solamente plantas de aceite, H
carbdn, geotéimicas y cicle combinacio,

{3) Rsngo Upico para sistemas bien organizados.

{4) Tula empezd operaciones an 1375 bajo et alsterna Upico do operacidn de una planta
delaCFEY sa como cualquier otra planta del estilo,
bsjo una estructura da rehsbilitaci¢n.

{5) Msnzanille empazd operaciones en 1975 bajo el sistema (Ipico da operacién de una planta
ds la CFE.

(6) Disponibilidad Neta.
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COMISION FEDERAL DE ELECTRICIDAD

Desarrolio de las Plantas Témmicas en México

Demanda Programada para cada tipo de Servicie (GWh)

Ao Residencial Industrial Servicio
Piblico
Histérico
1876 €904 122 2802
1881 11475 31752 3943
1988 15201 40956 4347
1887 15806 44071 4504
1888 16360 46897 4459
Estimado
1989 18167 50095 4902
1980 19422 53638 5189
1991 20757 5737 5422
1892 22339 61689 5699
1923 23996 66206 5988
1894 25837 710682 6280
1995 27809 76284 €638
1996 25868 81667 7052
1997 32048 87403 7489
Nota: (1) P je COn alag neta.

C

€376
7103
7157

2440

5414
6010
6410

€912
7430

8713

10209
11020
n7es
12618

1481
2042
1996

1917
1917
1917
1822
1917
1917
1917
192
1817

143

Ventas
Totales

38211
57455
74482

83992

101045
108045
115322
123162
131563
140200
148333

Pérdidas

8244
10812
12164
13197

13448
14362
15164
16147
16997
17953
18900
19791

20828

Pérdidas % Operacién

[y}]

123
125
127
133
136

131
131
120
13.0
128
127
128
124
122

Neta

43531
€5622
85284
91753
87189

102744
109385
116209
124192
132319
141115
150463
159901

170161

Plantas
en uso

1381
2514
4211
4565
4880

. 8272
6160
7136
8199

8301
8415

GENERACION
BRUTA

44972
88213

96419
102063

108226
115044
122407
130731
139348
148751
158566
168818
179440



COMISION FEDERAL DE ELECTRIGIDAD ANEXD 2.2.8
Demanda Globa Projectada

Aito  Genracién ;) {nvarslén Poblaclén
Bruta QWH % (1)  PibllcaBnda(1)  (Millonss)

1.- Datos Histéricos

1978 “yr2 333940 rarpd 8108
1981 68213 480931 66494 e
1988 89508 488085 N6 8097
1988 102089 482133 M 84.98

Crecimisnio Acumulado (%)
1876-88 107 n 087 268
1981-88 593 004 A4.92 284

2.-Proyscclén: Esconsito Espsrado (2)

1989 108226 802003 353 88.99
1990 115044 5630888 B108 89.81
1991 122407 657199 38894 91,04
1992 120731 586610 A180 0307 .
1993 139348 817123 47608 9511 |
1994 148781 853348 81603 LIAT]
1098 168566 590066 [77] 9947
1996 168818 123049 53838 101,18 ‘
1987 119448 66818 51943 10120 |
1998 190820 790118 60763 109,20 !

Crectmianto Acumutada (%):

1988.98 648 5,08 868 210
1988.93 642 8.00 19.32 228
193.98 649 807 700 264
3.- Proysceldn: E ds Bajo Cract

1888 102069 482139 2133 0 8498
1993 133500 872600 48000 9478
1995 176300 696600 871200 10389

Cracimlento Acumulado [%):

1988-95 582 arn 58 20 :
108893 862 .80 009 220 !
199398 572 108 ast 184 ‘
4.- § de Cero

1088 102069 Lo LY 8408 !
1993 121860 %213 29133 M18 ;
1898 161400 462139 2133 103,78

Cracimlienta Acumulado (%)

1988.98 ) 000 000 202 : i
198893 ™ 000 000 220 !
199398 49 000 000 184 ;

;
Notas: '

{1) Mitas da Milones ds Pesos de 1589 {1049).
{2) Proyeccidn Praliminer de la CFE en Marzo de 1088.
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COMISION FEDERAL DE ELECTRICIDAD

Proyeccién de Energia Global {GWh)

1. Requerimientas de Energia Bruta.
2. Fuentes Disponibles.
Plantas Hidroeléctricas (1)

Existentes hasta Diciembre de 1988
Nuevas Plantas Eléctricas
Restriccién de Agua

Total de Fuantes Hidroeléctricas

Plantas Termoeléctricas

Existentes hasta Diciembre de 1988 (2)
Nuevas Plantas

Plantas Nucleares

Generacién de Verano

Menos Retiros

Menos Depreciacion

Total de Fuentes Termoeléctricas

Total de Fuentes Disponibles
3. Balance Energético.

Total de Fuentes Disponibles

Mencs Restricciones de Transmisisn
Total de Fuentes Disponibles

Menos Requerimientos Energéticos

Reservas de Energia en GWh
Reservas de Energiaen %

Notas:
(1) Promedio anuat con un 80% de probabilidad
@ C equipo no di:

1988

108226

25112

-1768

21450

1213
1675
-124
-366
89703

123047

123047

-1183
121854
108226

13628
12.6

1980

115044

25112

-1768
23344

91450
8511
2418
1683

422

104056

127430

127430

-1098
126332
115044

11288
8.8

1991

122407

25112

432
-1768
23776

891480
1711

135463

134743
122407

12336
101

1882

130731

25112

-1768
23882

119812

143884

143834

143125
130731

12404
95

1983

138348

25112

-1768
24115

91460

4823
1631

~1188
129082

183181

183181

-1624
151857
139348

12208
8.8

151

1894

148751

25112
1278
-1768
24622

81460
42913
€532
1721

-14351
140250

1635912

164512

-732
164180
148751

15428
104

1995

158566

25112

-1768
27304

81450
49926

1745
-1555
-1718

147103

175007

175007

=797
174210
158566

15644
e.9

1996

168816

£1460
80171
7623
1745
~1585
-2008
157436

185340

185340

184508
168818

15692
5.3

ANEX0 237

1997

178440

25112

-1893
29931

21450
85709
7910
1745
-1555

166864

196835

185855

-1289
195588
173440

16158
s.0



Anexo 26.1
MEXICO
COMISION FEDERAL DE ELECTRICIDAD
PROYECTO PARA DESARROLLO HIDROELECTRICO
Declaraciones de Ingresos Actuales y Prondstico
(Billones de pesas mexicanos)
Pronéstico en Pesos Mexicanos de 1989.

1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1892 1983 1394 1995 1996

Ventas Totales 623 66.1 7.1 746 796 841 89.3 95.0 101.0 108.0 1183 123.2 1316 140.2

- Mercado Intemo 62.2 66.0 70.8 73.0 775 82.1 87.4 88.1 89.1 106.1 1134 1212 129.6 138.3

- Exportaciones 0.1 0.1 0.1 1.5 20 20 1.9 1.9 1.8 1.8 18 1.8 1.9 18
Tarifa Promedio (S/kWh)  af 23 54 7.8 17.4 87.0 83.1  103.0 1121 122.0 184.8 188.8 1418 142.0 149.8
Ingresos de Operacién Brutos 144.7 3625 5854 13528 3054.8 70400 9258.0 10710.5 12387.9 14570.8 16011.5 175244 188784 21064.3
{ngresos por Venta de 143.1 358.7 561.3 1298.9 29469 6987.0 9196.0 10648.5 123259 14508.8 159495 174624 188164 210023
Electricidad

- Mercado Intemo 6987.0 89986 10451.1 121285 143109 157521 17265.0 18619.0 208044

- Exportaciones 0.0 1974 197.4 197.4 197.9 197.4 197.4 197.4 . 1978

Otros Ingresos 1.6 38 241 54.0 147.9 62.0 62.0 620 62.0 62.0 62.0 62.0 62.0 62.0
Gastos de Operacién 1985 3493 581.5 12691 33026 64740 83593 90751 98620 10811.0 117575 12697.5 13509.4 15124.1
Mano de Obra ©bf g3.8 141.0 2125 356.8 8634 1911.0 22400 23433 24408 2561.2 2677.6 27991 29258 3061.4
Materiales, servicios y otres ¢ 16.2 298 48.0 949 2823 6160 8370 889.7 946.7 10110 10777 11504 12268 1305.6
Impuesto y tarifaaduanal =~ d/ 08 1.1 1.5 6.0 13.3 28.0 75.0 88.0 94.7 101.1 107.8 115.0 122.6 130.6
Combustible e/ 496 105.0 1762 465.1 1109.6 24100 30528 3385.8 3905.3 4633.9 50923 56062 59524 70254
Gastos administrativos /) 4.6 6.8 10.6 186 446 100.0 1270 1303 1335 136.8 140.2 143.7 147.3 151.1
Depreciacién o 335 65.6 132.8 3277 9794 1408.0 20280 22370 2332.0 2467.0 26620 28830 31350 3450.0
Ingresos por Operacitn -53.8 13.2 39 83.8 -2078 5750 8987 16354 25258 37508 42540 48269 53690 59402
Ingresos netos no por Operacitn. 3.1 6.6 11.2 16.5 429 533 533 533 533 53.3 533 53.3 533 533
Ingresos antes de Interés -50.7 198 151 1004 -1648 6283 9520 16887 25782 38131  4307.3 48802 54223 5993.5
Interés cobrado a Operacién 14185 2238 3074 4460 4626 9220 7594 8236 236.1 2337 2236 403.6 570.6 840.5
Cargoes de Interés 205.4 3279 4374 4460 4626 920 7584 666.9 £236 661.3 8134 10001 12055 14358
Menos Interés durante 63.9 1041 130.0 0.0 0.0 0.0 0.0 1433 2875 4276 5838 596.5 634.9 4853
Construccisn
ingreso Neto -182.2 2040 -2923 -3456 6275 -293.7 1826 1165.1 23431 3579.4 40837 44766 48517 5053.0
alswmmdetasde%mwsowsm ademas empezando en 1991 un coeficiente precia/costo igual a 1.0 segun se define mas adelante.
oS &wsal en p lde 25y 2'A en sakarios.
o Pmnndudu como una funcion de la P 6.7% de anual).
d/ 10% de materiales, servicias ¥ oos.
€/ Supone aumentos anuales en precios de 5% (durante 1950-1992) para alkcanzar precio de exportacién mexicano mas 2% en términes reales.
1/ Pronosticado como una funcidn del personal permanernte. Ver nota b/

o unatasa d= D de3%. i

{*) Coefici define como Ing brutos de Op = ididos entre $3 suma del total de gastos de operacién mids pagos de interés mas una provision adecuada de fondos para kos gastos de

tzpdaldelsw 25 de Abril de 1989.



Anexo 2.6.2
MEXICO
COMISION FEDERAL DE ELECTRICIDAD
PROYECTO PARA DESARROLLO HIDROELECTRICO
Fuentes Actuales y Pronosticadas y Aplicacién de Fondos
(Billones de pesos mexicanos)
Pronéstico en Pesos Mexicanos de 1988.

1983 1984 4985 1986 1987 1985 1989 1990 1991 1992 1993 1984 1995 1996

FUENTES
Generacion Interna Bruta de Efective -9.0 986 1591 4457 8145 25230 3180.0 41257 5111.2 6480.1 71693 79632 87573 0643.5
ingresos antes de Interés -50.7 19.8 15.1 1004 -1648 628.3 8520 1688.7 2579.2 3813.1 4307.3 4880.2 54223 5983.5
Depreciacién 335 656 1328 327.7 9794 1409.0 2028.0 2237.0 2332.0 2467.0 2662.0 2883.0 31350 3450.0
Otros 8.2 13.2 212 216 0.0 4860 2000 2000 200.0 200.0 200.0 200.0 200.0 200.0
Menos: Servicio de Deuda Neto 304.1 6225 8248 7150 11323 2039.0 1808.3 15024 11138 11433 10086 13743 14282 22766
Amortizacién 160.5 391.4 514.7 269.0 669.0 117.0 10489 6788 8778 908.8 785.0 970.7 858.6 1335.1
Cargos de Interés 205.4 327.9 4374 4450 4626 9220 7594 6669 5238 661.3 813.4 10001 1205.5 1435.8
Financiamiento de servicio de deuda 2.1 7.3 2.7 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Servicio de Deuda Total 388.0 726.6 9548 7150 11323 2039.0 1808.3 16457 14014 1570.9 1598.4 18708 2064.1 2771.8
Menos: Interés durante Construccién 63.9 1041 130.0 0.0 0.0 0.0 0.0 1433 2875 427.6 589.8 §96.5 6348 485.3
Generacion interna Neta de Efectivo -313.1  -523.9 -B55.7 -2653 -317.8 4843 13717 2628.8 39973 5336.8 6160.7 65889 7328.1 7366.2
Otras contribuciones basadas en 133 35.1 87.8 216 487 912 812 91.2  91.2 91.2 91.2 91.2 81.2 91.2
consumnidor
Fondos netos basados en consumidor 29598 -488.8 -H£17.8 -243.7 -265.1 1412 14629 2714.5 40885 5428.0 52519 66801 74193 7458.1
Contribuciones Gubernamentales a/ 2941 339.6 550.5 715.0 1294.8 11020 12460 5220 2426 2862 315.0 345.3 3724 416.1
Subsidio a consumidores 191.1 2036 295.0 561.5 1254.8 11020 12460 5220 2426 286.2 3150 3453 372.4 416.1
Contribuciones en forma de patrticipacion 103.0 136.0 2555 1835 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
en el capital
Empréstitos b 2248 5504 6618 8277 6878 13120 €663.8 14324 2507.7 2589.4 28250 3370.1 33822 43280
Préstamos IBRD Propuestos 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 86.9 547 1068 223.6 258.4 201.2 144.1 67.1
Préstamos existentes 2249 550.4 6618 327.7 687.8 13120 872 13.5 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 [ X1]
Préstamos futures 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 4797 13642 24009 2365.8 2570.6 3168.9 3248.1 4260.9
FUENTES TOTALES 218.2 401.2 594.4 799.0 17135 29885 3372.7 4568.9 6838.8 8303.6 9395.8 10395.5 11183.¢ 12202.2
APLICACIONES
Programa de Construccién 2358 382.8 5423 6139 14232 2830.0 2850.2 44526 66026 8083.4 9160.3 10077.¢ 10928.8 11667.5
Proyectos en proceso y futuros 171.9 2797 4123 6139 14232 28300 2850.2 4809.3 63151 7655.8 8570.5 9461.4 102939 111722
interés durante construccién 63.9 1041 130.0 0.0 0.0 0.0 0.0 1433 2875 427.6 5888 596.5 634.9 4953
Variacién er solvencia -7.9 17.9 1606 1736 8791 2247 5225 2163 12362 220.2 235.9 317.3 255.1 534.7
Ctras aplicaciones -8.7 0.5 -108.5 115 . -888 652 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
APLICACIONES TOTALES 219.2 401.2 594.4° 799.0 1713.5 29895 33727 465689 €838.8 8303.6 9395.2 103952 111838 122022
al En 1991 y en adetante se supone un 2% de ingresos totales como = para ich de bajos ing
b/ Plazos para futuros ftos s SupUS deta gL 15 afos, S artes de gracia y 9% tasa de interés (real).

dlnduyevariadénmwv;sacﬁwsypaivns.
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Anexo0 263
MEXICO
COMISION FEDERAL DE ELECTRICIDAD
PROYECTO PARA DESARROLLO HIDROELECTRICO
Hojas de Balance Presentes y Pronosticadas
(Billones de pesos mexicanos)

Pronéstico en Pesos Mexicanos de 1989.
4983 4984 1985 1986 1987 1988 1389 1990 1994 1992 9993 1994 1995 4998

ACTtVOS
Activos Fijos 2017.0 32252 6375.3 159202 41182.0 56262.0 57084.0 59299.5 63569.7 69185.9 75684.4 82879.6 90673.8 968912
Plantas en Operacién 1954.9 3440.3 68196 17338.6 48158.5 66241.0 736363 755036 79986.6 844964 929493 892325 1097427 120263.9
Menos: Depreciacién acumulada 3742 8986 20938 S5647.3 151249 21460.4 28488.6 257257 28058.1 30525.3 33187.1 36069.8 392044 426545
Plantas Netas 1680.7 2541.7 47258 11691.3 330336 44780.6 50147.7 49777.8 519285 53973.1 597622 631627 70538.3 77609.4
Trabajos en progreso 436.3 6835 16495 42289 81484 114814 69363 95217 116412 152128 159222 197168 201355 212818
Activos Corrientes 1002 1718 261.2 7281 1737.6 2567.2 33450 36726 41635 46492 50793 5538.0 5853.3 6653.0
Efectivo y bancos 16.0 245 30.0 69.0 145.6 180.5 411.9 3162 4817 478.3 502.6 586.9 586.4 639.4
Cuentas por Cobrar (gobierno) a/ 551 1078 1227 2775 6922 9580 1511.7 17504 20262 23850 26218 28705 3093.1 - 34524
Otras cuentas por cobrar 0.0 0.0 10.1 19.3 0.0 232.1 19.3 19.3 19.3 18.3 18.3 193 19.3 19.3
fnventarios - b/ 23.0 35.0 98.4 362.3 899.8 1120.0 13255 15101 1599.7 1690.0 1850.0 19847 2194.9 24053
Otros 6.1 4.5 0.0 0.0 0.0 76.6 76.6 76.6 76.6 76.6 76.6 76.6 76.6 76.6
Qtros Activos 11.5 238§ 34.0 71.4 149.0 273.7 273.7 273.7 273.7 2737 273.7 273.7 2737 273.7
TOTAL DE ACTIVOS 2128.7 34205 66705 16719.7 43068.6 59102.9 607027 632458 68006.9 74108.8 81037.4 88691.3 096900.8 106817.9
PASIVOS Y ACTIVO NETO
Activo Neto 459.0 1078.4 25940 14674.1 381326 531069 54564.1 56542.0 594186 €3576.1 68266.0 73379.0 788944 846547
Acervo de Capital 267 26.7 26.7 26.7 2793 2793 279.3 279.3 2793 2783 2793 279.3 279.3 278.3
Contribuciones 605.2 9799 8408 72255 8569.0 14974.0 163112 169244 17268.2 17635.6 18041.8 184783 189418 164402
Utitidades no distribuidas -305.8 -517.1 6.1 -136.4 -7639 0.0 3826 1757.7 43008 £080.2 12363.9 17040.5 220922 273452
Reserva para revalorizacién 1329 588.9 1620.8 7558.3 300482 378536 37581.0 3758C.6 37580.8 37581.0 37581.0 375808 37581.0 37581.0
Deudaa Largo Plazo 11423 1707.3 29182 11864 2848.3 2077.0 32986 38537 54520 7258.0 91147 116260 13681.8 16674.0
Pasivo corriente 5070 6022 11053 780.3 1956.0 35431 24643 24746 2761.1 29020 32819 33112 39489 4113.9

Porcién corriente de Deuda alarge 4019 4433 10284 4513 13307 23129 g78.8 8778 909.6 785.0 970.7 858.6 1336.1 1336.1
Plazo

Cuentas por pagar </ 280 723 422 1184 3914 7989 10562 11665 14212 16867 16809 20223 21825 23475
Personal 0.0 0.0 1.7 175 521 79.4 79.4 79.4 794 73.4 79.4 79.4 79.4 794
Otros 77.4 86.6 23.1 193.1 181.8 350.9 350.8 350.9 3509 350.9 350.9 350.9 350.9 350.9
Otros Pasivos 204 326 528 78.8 131.7 3759 375.9 375.9 375.9 3759 3759 3759 375.9 3759

TOTAL DE PASIVO ACTIVONETO 2128.7 34205 66705 16719.7 430686 591029 607029 632462 680076 74110.0 £1038.5 886921 096901.0 1058185

operacién.
</ Pronéstico supone 45 dias para pagos a constructores y proveedores 25 de Abril de 1989.
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Anexo 2.6.4

PROYECTO DE DESARROLLO HIDROELECTRICO
EVOLUCION DE LAS TASAS ELECTRICAS PERIODO 1980-1996

(en 1989 Pesos mexicanos/kWh)
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MEXICO ,
PROYECTO DE DESARROLLO HIDROELECTRICO

Mezcla de Financiamiento de la CFE, periodo 1980-1996
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Anexo2.7.0
MEXICO

COMISION FEDERAL DE ELECTRICIDAD

PROYECTO DE DESARROLLO HIDROELECTRICO
Contrato para Rehabllitaclén Financlera (FRA

introduccién

1. En agosto de 1986, el Gobierno Mexicano y la CFE firmaron un Contrato de
Rehabilitacién Financiera (FRA) que incluyé varias medidas con la finalidad de revertir la
tendencia al deterioro de las finanzas del sector. A continuacién, un resumen de! FRA,

Antecedentes

2. El Plan Nacional de Desarrollo de 1983-1988 y el Programa Nacional de Energia
establacen los siguientes objetivos para el sactor de energia: (i) uso racional de energia (i)
creciente eficiencia (iii} promocién de la industria local (iv) diversificacion de las fuentes de
energla y (v) desarrollo tecnoldgico. las empresas publicas fueron requeridas que se
modemizaran y restructuraran para aumentar su produclividad, reducir su dependencia en
recursos extranjeros y utilizar mejor su capacidad instalada, El Plan supone la
rehabilitacién financiera de las empresas estatales mediante la racionalizacién de gastos y
aumento de su financlacidn intema. Para este fin, el Plan prevé ajustes en la tasa,
racionalizacién de subsidios existentes, reestructuracion de deuda local y extranjera y
contribuciones gubemamentales de activo neto.

3. Debido a las bajas {asas eléctricas que dieron como resultado una generacion de
fondos intemos inadecuada, la CFE fuvo que depender mucho de las contribuciones
gubernamentales de activo neto y empréstilos para implementar un programa de
expansién, para aumentar la capacidad instalada tres veces durante el periodo 1970-1982
segun lo requerfa el mercado intemo. a partir de 1983, el gobierno tomé medidas para
mejorar las finanzas de la CFE aumentando las tarifas lo cual por desgracia quedé
nulificado por la creciente inflacién.  El gobierno también dio apoyo mediante
contribuciones fiscales y en 1985 mediante una conversidn de deuda a activo neto
gubemamental (aproximadamente 1.1 billones de délares).

Medidas y Objetivos
4, Comprendiendo que las medidas tomadas hasta enlonces no eran suficientes para

resolver las debilidades financieras de la CFE, se establecieron las siguienles medidas
radicales y los siguientes objetivos en el FRA:
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)

lii,

h)

Conversion de aproximadamente 8.6 billones de ddlares de la deuda de ia CFE en
activo neto gubernamental enla CFE.

la CFE debera pagar al gobierno los montos de ahorros en pagos de interés que
resulten de la mencionada conversidn de deuda en activo neto supuestamente como
dividendos si bien esto no queda estipulado con detalle en el FRA.

La CFE debera iniciar una reserva para financiar sus necesidades de inversion.

En 1988, el precio de la electricidad deberd ser igual al costo de la electricidad
{incluyendo la provision de fondas para inversion y el interés cargado sobre deuda).

Para 1988, la mezclade financiamiento de la CFE debera ser de la manera siguiente:
40% de generacion interna, 10% de contribuciones gubernamentales, y 50% de
empréstitos.

la CFE deberd mejorar su productividad operacional segin los objetivos de
desemperio que se muestran en el pArrafo 5y

La CFE debera implementar un programa de construccion institucional dirigido a
mejorar las siguientes dreas:

contabilidad: establecer un sistema adecuado de valuacidn de costos para cada una
de sus actividades, o sea, generacion, transmision, transformacién, distribucién y
clientes.

tarifas: actualizacién y terminacion del estudio basado en coslos marginales y seguir
Implementando sus recomendaciones,

organizacion: definir las acciones que deberén realizarse dentro del proceso continuo
de regionalizacion y descentralizacion iniciade por la compariia y

inventarios: seguir la Implementacion de mejor procedimientos administrativos

la CFE proveera al Gobierno repories periddicos para monitorear la implementacion
del FRA.
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Resultados 1986-1988

5. El siguiente cuadro presenta una comparacion entre los objetivos del FRA y los

valores logrados en 1986 y 1987 y estimados para 1988:

a) Objstivos en el desempeiio 1986 1987
FRA Reales FRA Reales
Clientes/empleado 181 179 186 182
Ventas/empleado (Gwh) 1064 1007 11111 1049
0
Eficiencia de plantas termoeléctricas (%) 316 327 317 330
Disponibilidad de plantas termoeléctricas (%) 71.0 734 730 740
b) Mezcla de financiamiento
Objetivo, Estimado
Generacidn interna % 40 1
Contribucién gubemamental % 10 39
Empréstitos y otros % 50 50

¢) Programa Institucional de Construccién (estado actual):

1988
FRA

190
1170

31.8
75.0

=> Contabilidad:  aestablecer un sistema de evaluacién de costos que aln no se ha

iniciado,

= Tarifas: implementacién de las recomendaciones ya esta en progreso

Reales

183
1068

33.0
75.0

= Organizacién:  Definicién de las acciones en el proceso continuo de regionalizacién y

descentralizacidn aun no terminada,

= Inventarios; Msjorar los procedimientos administrativos adn sin iniciar.

6. El mal desempefio financierc de 1986 y 1987 y estimado para 1988 se explica por la
erosion de las tasas eléctricas debido a ia inflacion, El bajo desempefio en objetivos
basados en ventas de electricidad y clientes por empleado se explica en parte por el
deterioro de la economia mexicana en 1986 y 1987. Por otra parte, los cbjetivos

operacionales establecidos en el FRA fueron logrados o sobrepasados por la CFE.
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Conclusiones y Recomendaciones

7. El FRA es un instrumento que, si se implementa adecuadaments, puede ayudar a
transformar la CFE en una compafia més eficiente y financieramente sana. Durants las
negociaciones, el gobierno y la CFE acordaron modificar el FRA en los siguientes rubros:

i) extender el periodo de vigencia del Contrato de Rehabilitacién Financiera
existente por lo menos hasta el 31 de diciembre de 1993

ii) limitar los empréstitos a corto plazo de la CFE (menos de un afio) a partir de los
mercados interno y externo a no més de 10 por ciento de sus gastos de
operacién en efectivo anuales.

iii) reformular los criterios para establecer los aumentos en las tasas eléctricas para
asegurarse de que son congruentas con los convenios financieros acordados
iv) para 1990 y en adelante, la mazcla ds financiamiento para 1a nueva inversion

tendré |a siguiente composicidn: 40% de financiamiento interne minimo, 10% de
contribucion gubernamental méaxima y 50% de empréstitos maximos.

V) lograr como minimo los siguientes objetivos de desemperio para 1990,
clientes/fempleado; 184, ventas en GWh/empleado; 1,150, actualizar
anualmente y revisar estos objetivos para el 31 de oclubre de cada aflo y

vi) incluir una definicién revisada de la razén preclo a costo que tomarfan en cuenta
los efectos de la alta inflacidn o alternativamente un objetivo financiero (o sea,
tasa de rendimiento, razén de autofinanciamiento) que reflejarfan mejor los
objetivos en vez de la razén precio a costo. En cualquier caso la revisidn
requerirfa un acuerdo mutuo para asegurar que los objetivos de rehabilitacion
financiera se mantienen,

8. Para las condiciones mencionadas el término "gastos de operacion en efectivo”
significa la suma de todos los gastos relacionados con la operacion de la compaiiia,
incluyendo la administracion, mantenimiento adecuado, impuastos y pagos a manera de
impuestos pero excluyendo las condiciones para depreciacidn y otros gastos de operacion
que no son en efectivo y el término "financiamiento intema" signiica los ingresos de
operacion totales a partir de todas las fuentes relacionadas con operaciones menos los
gastos de operacion en efectivo, menos la amortizacion e intereses y otros cargos sobre la
deuda.
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Anex0 3.1.0
MEXICO
COMISION FEDERAL DE ELECTRICIDAD
PROYECTQ PARA DESARROLLO HIDROELECTRICO

Descripeidn y Costo del Proyecto

Generalidades

1. En el periodo 1989-1997, la CFE llevara al cabo un programa de inversiones
calculado en 29.6 billones de délares {precios de 1989 constantes) de los cuales 13.0
billones de ddlares se calcula que sean costos extranjeros (ver Anexo 2.4.1). Denfro de
este programa, el préstamo financiaria el desarrollo de dos proyectos hidroeléctricos con
una capacidad total de 1,240 MW especificamente el préstamo financiaria a) contratos de
obra civil para e} Proyecto Aguamilpa, b) contratos de obra civil para el Proyecto Zimapan
c) servicios de consultoria, capacitacién y equipo para la ejecucién de un programa
ecolégico y reubicacidn y d) servicios de consulioria 'y equipo para laejecucién de estudios
administrativos y relacionados con la energla.

2 Los componentes de! proyecto que serdn financiados se describirdn en los
siguientes parrafos y los detalles de coslos, financiamiento y procuracion en los Anexos
311y31.2

El Proyecto Hidroeléctrico Aquamilpa.

3 La capacidad instalada del Proyeclo Hidroeléctrico Aguamilpa es de 960 MW y la
generacion promedio anual de 2131 GWh. La planta seré operada a un factor de planta
promedio de 25% como planta de pico. Se localiza en el estado de Nayarit a aproximad-
amente 40 km al noreste de la ciudad de Tepic, y utilizaré las aguas del Rio Santiago. Las
principales obras incluyen: (i} una presa con relleno de roca y cubierta de concreto de 187
mde altura, 675 m de ancho en su cresta que formara un reservorio con aforo Glil de 2,575
millones de metros cubicos, (i) un derrame con capacidad de 13,000 metros clbicos por
segundo, (iii) tres tineles de presién largos de 215 m, (iv) una caseta subterrdnea con tres
unidades generadoras cada una de 320 MW, (v) una subestacién en el exterior, (vi) dos
cables de transmisién de 400 kV, 255 km de longitud total para interconectar con la rejila
nacional y (vii) obras ambientales y de reubicacién relacionadas con la planta eléctrica.

4, Los estudios preiiminares para la presa se hicieron en 1972 por la Secretaria de
Agricultura y Recursos Hidraulicos (SARH) con la intencién de desviar el rio hacia el
Estado de Sonora con fines de irrigacién. Posleriormente, cuando la SARH decidié no
continuar con este proyecto, la CFE preparé estudios de factibilidad en 1984 y estudios
detallados de ingenierfa en 1985 para la instalacidn de una planta eléctrica. La revision de
campo del diserio y eslimados de costos del proyecto fue conducida por una importante
firma de asesores independientes, contratada por el Banco bajo el Fondo de Fideicomiso
Austriaco. Existen registros de hidrologia desde 1942. Los estudios geoldgicos detallados
han delerminado condiciones rocosas favorables, la casela serd excavada en roca
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volcanica  (ignimbrita_riodacitica). La CFE ha hecho aproximadamente 4,500 m de
taladrado de prueba y excavado tineles hasta la ubicacion de la caseta misma.

Problemas de Reubicacién y Ambientales

5, El reservorio inundard un &rea de aproximadamente 13,000 hecléreas de las cuales
aproximadamente 270 hectéreas son para uso agricola. Afectard aproximadamente 2,000
huicholes y mestizos de los cuales aproximadamente 1,000 tendrén que reubicarse. La
CFE ha preparado un programa de reubicacion que asegura una compensacion justa y
bien organizada, movilizacion, reubicacién y rehabilitacion socloeconémica de la poblacion
afectada. Con ese fin se ha formado un Equipo de Reubicacién Local compuesto por
personal de la CFE que cuenta con la activa participacién de las comunidades afectadas y
de agencias gubernamentales locales, estatales y Federales, El Instituto Nacional de
Antropologia e Historia (INAH) estara a cargo de un censo y cualquier operacidn necesaria
de salvamento de sitios u objetos arqueoldgicos. La CFE conducird estudios y tomaré las
medidas adecuadas para prevenir la diseminacion de enfermedades, crecimiento de
vegelacién tropical en el reservorio (ver Anexo 3.2.0) efc. una medida recomendada por el
Banco considerando la contaminacién del Rio Santiago. Anles de la instalacion de las
abras civiles, ia CFE obtendra los permisos de la SEDUE que requiera la ley para verificar
que las medidas adecuadas se toman para proteger el ambiente y se atiende y compensa
la poblacién afectada,

El Proyecto Hidroeléctrico Zimapén.

6. Capacidad total instalada del proyecto: 280 MW. Generacién promedio anual; 1,292
GWh. Factor de planta: 53%. Se localiza en los estados de Hidalgo y Querétaro,
aproximadamente a 250 km al norte de la Ciudad de México y ulilizara las aguas del Rio
Moctezuma en la confluencia de los Rios Tulay San Juan. Las obras principales incluyen:
(i) una presa de concreto arqueada 200 m de altura, 80 m de ancho en su cresta que
formar un reservorio con aforo Util de 680 millones de metros clbicos, (i) un derrame con
capacidad de 2,960 metros clbicos por segundo, (i) un tinel de presidn de 4.5 m de
diametro y 20.2 km de longitud, (iv) una caseta subterrénea con dos unidades generadoras
cada una de 140 MW, (v) una subestacion subterrdnea, (vi) un cable de transmision de 115
kV y ofra de 230 kV, 150 km de longilud total para interconectar con la rejilla nacional y (vii)
obras ambientales y de reubicacion.

7. Los estudios de prefactibilidad para el proyecto fueron preparados por la CFE entre
1980 y 1985, y estudios avanzados de factibilidad a nivel predisefio se terminaron en 1986,
La ingenieria delallada para licitar los primeros dos contratos (desviacion del rio y
carreteras auxiliares) esté terminada. La ingenierfa para ofros contratos esta en proceso y
se lerminard en septiembre de 1989, escalonada segin sea necesario para licitacion y
gjecucidn de contrato.  Una revisién de campo del disefio y estimado de costos del
proyeclo también fue realizada por una firma de asesores contralada por el Banco. Los
estudios hidroldgicos han sido basados en registros que existen desde 1960 y en
proyecciones del aumento de la corriente del Rio Tula que se esperan en e! futuro como
funcidn del aumento de la poblacion de la Ciudad de México ya que el rio es alimentado
principalmente por las aguas negras de la capital. Estudios geoldgicos detallados han sido
conducidos por la CFE basadndose en estudios topogréficos, excavacién de 480 m de
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galerias, 4,000 m de taladrado de prueba y en observaciones de campo de una red
extensa de tlneles excavados en las &reas del tinel y casela por compariias mineras. La
mayor parte de las dreas del proyeclo estén compuestas de formaciones masivas de roca
de tipo sedimentaric y volcanico y no se espera ninglin problema geoldgico.

Problemas de reubicacién

8. Aproximadamente 23,000 hectéreas seran inundadas por el reservorio de los cuales
aproximadamente 300 hectreas son tierras fértiles de valle pluvial utilizadas para la
produccién comercial de verduras y frutas y 2,000 hectareas se utilizan para cultivos de
subsistencia. Aproximadamente 3,500 personas serén afectadas de las cuales 2,500
tendran que reubicarse. Se ha desarrollado un programa especial para compensar la
poblacién desplazada por la pérdida de valiosa tierra agricola. La CFE también ha
preparado un programa de reubicacidn para el Proyecto Zimapan dirigido a minimizar
cualquier efecto perjudicial ocasionado por el proyecto. Como condicidn para hacer
efectivo el préstamo, el Banco valorara la implementacion de los planes de reubicacion y
rehabilitacion tanto para Aguamilpa como Zimapéan. También los requisitos de la SEDUE
serdn cumplidos antes de iniciar las obras civiles,

Programa Soclal y Ambiental

9. Para atender los problemas con proteccion del medio ambiente y reubicaciones
forzadas segun se describe en el Anexo 3.2.0 la CFE convino realizar un Programa Social
y Ambiental que incluira los componentes desglosados a continuacion;

a Fortalecimiento de la Unidad Central de Asuntos Socioecondmicos y
Ambientales actualmente operando bajo el Departamento de Proyectos Hidroeléctricos, La
Unidad ser4 dirigida por un Administrador de alto nivel con un grado académico adecuado
y contendrd un equipo interdisciplinario compuesto de bidlogos, agrénomos, y cientificos
sociales. La Unidad coordinard y asesorara en asuntos de politicas, ejecucién de esludios,
supervisién de construccién y actividades de capacitacién, relacionadas con los proyectos
hidroeléclricos.

b. Eortalecimiento de las cuatro Unidades de Planeacién Regional de la CFE a
traves del suministro de personal, equipo, capacitacidn y asistencia de la Unidad Central.

C. Creacién_de Eguipos Ambientales vy de Reubicacién locales para los
Proyectos de Aguamilpa y Zimapan que deberan estar completamente en operacién antes
de que se inicien las actividades de construccion. L.os equipos eslaran a cargo de terminar
los estudios y estimados de costos y desarrollar todas las actividades relacionadas con la
reubicacidn y aspectos amblentales de los proyectos.

d. La ejecucién de un Estudio para el Salvamento de Tesoros Arqueolégices en
los dos proyeclos: el estudio sera contratado con el Instituto Nacional de Antropologia e
Historia (INAH).

8. Ejecucién de un estudio de los efectos del blogueg de- las aguas del Rio
Santiago (para el Proyecto Aguamilpa) y de los Rios Tula 'y San Juan (para el Proyecto
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Zimapan) enfocandose en los efectos de contaminacion del agua, control de enfermedades
y vegetacion acuética.

f, Desarrollo_de un_coniunto de pardmelros para dirigir el proceso de
movilizacién, reubicacion, rehabilitacion y proteccidn ambiental relacionadas con la
construccion de plantas hidroeléctricas.

g Capacitacidn de personal de la CFE através de cursos en el extranjero y en
universidades locales o en seminarios en el sitio de trabajo y adquisicion de equipo
requerido para las aclividades antes descritas.

Ejecucidn de Estudios Relacionados con la Energia y un Estudio Administrativo

10. La actual operacion serd el vehiculo para la CFE vy el Gobiemmo para que analicen
temas relacionados con la operacion y eficiencia del sector de fuerza en general y el sector
eléctrico en particular. Los siguientes estudios seran ejecutados bajo la actual operacion
bajo los términos de referencia a convenir con el Banco.

11.  Programa_ para promover la Conservacién de la _Energla v Uso Eficiente de_la
Energla_en Méxica. El actual Programa Nacional para Ahorrar Energia iniciado en 1984
como parte del Programa Nacional de Energla (ver parrafo 2.06) tiene implicaciones de
largo alcance cubriendo todos los sectores de la economla y todo el territorio. Como parte
de dicho programa la SEMIP continuard la ejecucidn bajo términos de referencia
satisfactorios para el Banco, del Programa para Promover la Conservacidn de la Energla y
el Uso Eficiente de la Energla en México, (i) apoyar la regionalizacién intemna del
Programa Nacional de Energla, (ii) crear la infraestructura regional para promover y vigilar
el programa, (iii) terminar estudios secloriales y regionales en el uso de energla en
servicios e industriales con especial énfasis en la estandarizacion de dispositivos eléctricos
domésticos e industriales, el uso de energia en bombeo de agua y ahorro de energia en los
hogares en climas cdlidos y (iv) analizar el establecimiento de estandares de ahorro de
energia e Incentivos para industria y comercio. El programa tamblén incluye un Estudio de
Cogeneracién que analizard posibilidades de cogeneracidn en México y los incentivos
necesarios.

12, El estudio para Mejorar las Operaciones del Sistema de Fuerza Eléclrica de la CFE
con la asistencia de asesores, bajo términos de referencia satisfactorios para el Banco, la
CFE preparard un estudio detallado considerando los criterios de disedo, practicas
operacionales y eficiencia de las instalaciones para transmision y distribucion, - El estudio
analizara las posibilidades de reducir pérdidas de energia mediante précticas operaciona-
les y/o nuevas inversiones en el sistema de distribuclén.

13.  E! Estudio Administrativo serd efectuado por personal de la CFE con la ayuda de
asesores externos calificados. El objetivo es analizar la organizacién de la CFE y
preparard un programa para desarrollo organico que dara particular énfasis a la delegacién
de responsabilidades por medio de un proceso de desconcentracidn. El estudio revisarad
los sistemas administrativos de la compaiilfa en las .dreas de recursos humanos,
pianeacién, informacién, control y coordinacién y las funciones de construccion, operacion,
administracion y finanzas. El alcance del estudio incluirfa la identificacién de &reas
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especificas donde pueden lograrse mejoras en el desempefio. Una lista preliminar de
éreas identificadas durante la preparacion del proyecto son: dotacién de personal, control
de inventario, valuacién de activos, procesamiento de datos, capacitacién especializada,
auditoria interna, transporte aéreo y terrestre y seguros. La implementacion de recomen-
daclones ser efectuada bajo un plan de accidn aceptable para ef Banco.

14.  La Sequnda Fase del Estudio Tarifario complementard la Primera Fase ya realizada
por la CFE para usuarios de alto voltaje. Revisarla las tarifas de voltaje mediano y haria
recomendaciones para establecer un sistema ds tarifas basado en costos marginales para
usuarios de voltaje mediano.
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MEXICQ
COMISION FEDERAL DE ELECTRICIDAD
PROYECTO DE DESARROLLO HIDROELECTRICO

Costo y Plan de Flnanclamlento del Proyecto

(En Miilones de Délares Estadounidenses Actuales)

X0

Componente del Proyecto Costo Financiamiento
Total CFEy Banco Otros
Goblermo Préstamos

1. Proyecto Hidroeléctrico Aguamilpa' 858.00 428.00 330.00 100.00
2. Proyecto Hidroeléctrico Zimapan 418.00 246,00 125.00 47.00
3. Programas Amblental y de Reubicacién
delaCFE. 4,40 3.40 1.00 0
4. Estudios:
Estudlo para la Conservacién de Energla 3.50 1.50° 2,00 0
Estudio de Cogeneracién 0.70 0.20° 0.50 0
Estudio de Optimizacién del Sistema de
Energla 0.80 0.30 0.50 0
Estudio Adminlstrativo y Estudio de Tarifas

1.40 0.40 1,00 0
Estudios Subtotales 6.40 2.40 400 0
5. Costo Total 1,286.80  679.80 460,00 147.00
6. Interés durante la Construccién 153.20 163.20 0 0
7. Costo actual del proyecto total 1,440.00 833.00 460.00 147.00
Del cual: Costo Extranjero* 668.00 143,00 37800 147,00
Costo Local 772,00 690,00 82.00 0

1/ Ver detalles de costos en pagina 2 de este anexo

2/ Otros préstamos incluyen créditos de proveedor o préstamos bilaterales

3/ Componentes que serdn financiados por SEMIP
4/ lgual a 40% del costo total (5), més interés durante construccién (6)
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MEXICO

COMISION FEDERAL DE ELECTRICIDAD

PROYECTO DE DESARROLLO HIDROELECTRICO

Detalles del Costo de Provecto para Aquamilpa y Zimapan

Costo Estimado
Aguamilpa Zimapén

Concepto Mex$ 1/ uss 2/ Mex$ 1/ uss 2/
Ingenieria, Administracién y Supervisibnde ~ 229.5 99,90 84.8 36.90
Construccién

Obras de Infraestructura 48.0 20,90 §59.7 26.00
Obras Ecoldgicas y de Reubicacién 22.3 970 30.1 13.10
Obras para desviacién de rios 423 18.40 202 8.80
Presa 659.7 287.20 95.1 41.40
Derrame 26.0 11.30 211 9.20
Tunel de Presién y Caseta de Poder 68.0 29.60 2646 116.20
Equipo Electromecénico 3700 161.10 96.5 42,00
Lineas de transmisién 64.8 28.20 439 19.10
Subtotal (Precios de Enero de 1989) 1,530.6 666.30 716.0 311.70
Contingencias Fisicas 222.8 97.00 1378 6000
Contingencias de Precios 3/ 217.5 94.70 106.4 46.30
Subtotal 440.3 191.70 244.2 106.30
Costo Total 1,970.9 858.00 960.2 418.00

1/ Expresado en billones de pesos

2/ Expresado en millones de délares equivalentes a la tasa de 2297 prevaleciente en enero

16 de 1989

3/ Escala de precios en costos extranjero y local (expresado en délares) basado en los

siguientes indices MUV-LDC a/:

Afo 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995
%bl 30 30 40 40 40 40 40

a/ Valor de Unidad de Fabricacion considerando pesos de Paises Menos Desarrollados.
Un indice de valor unitario de exportaciones manufacturadas a partir de cinco
economias de mercado industrial a palses en desarrollo en una base CIF, expresada
en términos de délares estadounidenses (prondstico del banco de febrero 11, 1988).

b/ Diferencia entre el promedio de los arios previo y actual.
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MEXICO

EDE DEELEC

ICIDAD

PROYECTO DE DESARRQLLO HIDROELECTRICO

Programa de Implementacién y Métodos de Procuracién

Componente de Proyecto

A. Proyecto de Aguamilpa
1. Desviacién de rios y principales obras de 32,90
infraestructura.

2. Prasa 278.86
3. Demame, caseta de energla 39.71
4. Equipo elsctromecanico y lineas de transmisién 183.71
2/

5. Otras Obras de infraestructura 2/ 530
8. Reubicacién y ecologla 2/ 9.39
7. Ingenieria, administracién y supervisidn, 97.03
Subtotal 1/ 646.90
B. Proyecto de Zimapén

1. Desviacion de rios 8.55
2. Obras de ingraso y tinel de prasién 95.48
3. Presa y demame 49.13
4. Caseta de energla 16.34
5, Lineas de transmision 18.68
6. Equipo electromecanico 40.80
7. Obras de Infraestructura 2521
8. Reubleacién y ecologla 1271
9. Ingenleria, administracidn y supervision 35.78
Subtotal 2/ 302.58
C. Programa Social y Amblental

1. Capacitacién y estudios 293
2. Equipo 0.50
Subtotal 1/ ’ 343
D. Estudios

1. Conservacién de energia 284
2. Coganeracién 0.80
3, Optimizacién de la Operacién de [a CFE 0.70
4, Estudios administrativos 0.80
5. Estudios detarifa

Subtotal 1/ 5.34
1/ Costo base, no incluye precio nl contingencias fisicas
2/ Seré procurado bajo miltiples contratos.
Nota: ICB: Licitacién Competitiva Internacional

LCB: Licitacién competitiva Local

LiB: Licitacién Internacional Limitada
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Anex03.1.3
MEXICO

COMISION FEDERAL DE ELECTRICIDAD
PROYECTO DE DESARROLLO HIDROELECTRICO

Distribucién Estimada de los Desembolsos
(Millones de US déiares)

Aprobacion del Consejo Junio 1989
Firma del Préstamo Agosto 1989
Inicio de Desembolsos Sepliembre 1989
Fin del Proyecto Junio 1996
Fecha de Cierre Diciembre 1996

IBRD Afio Fiscal y Semestral Cumulativo Porcentaje

Semestral

1990
Diciembre 31 1989 35.0 35.0 8
Junio 30 1990 11.0 46.0 10
1991
Diciembre 31 1990 : 11.0 57.0 12
Junio 30 1991 16.0 730 16 ;
199
Diclembre 31 1991 27.0 100.0 22
Junio 30 1992 45.0 145.0 32
Diciembre 31 1992 45.0 190.0 41
Junlo 30 1993 54.0 2440 53 !
Diciembre 31 1993 50.0 294.0 63
Junio 30 1994 45,0 3390 74
Diciembre 31 1994 36.0 3750 82
Junio 30 1995 31.0 406.0 88
19% |
Diciembre 31 1995 27.0 4330 94
Junio 30 1996 27.0 460.0 100
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MEXICO

Anexo3.1.3

COMISION FEDERAL DE ELECTRICIDAD
PROYECTO DE DESARROLLO HIDROELECTRICO

Propésito de Alocacién por Categorfas
(Millones de US dblares)

Categorfa

1. Obra civil para desvio del rfo, infraestructura
basica y construccién de la presa. Casa de
méquinas del proyecto Aguamilpa.

2. Obra Civil para la construccién de los tineles
de presién y presa de Zimapan.,

3. Servicio de Consultoria relacionado con las
Plantas de Zimapan y Aguamilpa.

4. Bienes y Servicios de consultoria vy
capacitacién a personal de la CFE en Programas
Ambientales y Sociales:

a. Bienes

b. Servicios de Consultoria y Capacitacion
5. Bienes y Servicios de Consultoria telacionado
con los planes de conservacidn de energlia y
cogeneracidnde la SEMIP:

a. Bienes

b. Servicios de Consultoria y Capacitacién
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Cantldad

290.0

124.4

086

04
06

1.1

1.4

Porciento da Gasto
que seré Financlado

85%

85%

100%

100%
100%

100%
100%



6. Servicios de asesoria relacionados con la
administracion , tarifas, y estudios de eficiencia de
sistemas de la CFE.

7. Fondos no asignados 1/

TOTAL

40.0

4600

Anexo 3.1.3

100%

1/ Serén asignados entre las categorias especificas en una etapa mas avanzada de la

ejecucion del proyecto.
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Anex03.2.0

MEXICO
COMISION FEDERAL DE ELECTRICIDAD
PROYECTO DE DESARROLLO HIDROELECTRICO

Consideraciones Ambientales y Sociales

Planeacién Amblental y de Reubicacién en la CFE

1. Si bien un gran cuerpo de legislacidn nacional existe en los campos ambientales y
sociales (control de contaminacién del alre y del agua, reforma agraria, proteccidn de
propiedad cuitural, etc.) en tanto la CFE ha mantenido pequefias unidades ambientales
dentro de sus Departamentos de Planeacién para varios aflos, no estd plenamente
equipada para manejar ios serios problemas ambientales y de desplazamiento humano que
plantea la expansion de su programa para el desarrollo hidroeléctrico. Por el contrario,
conforme la crisls econdmica ha empeorado en México en los Ultimos arios, la CFE ha
cerrado dos de sus unidades de planeacidn ambiental regionales (en las Regiones del
Golfo y del Sureste) y reducido su personal ambiental en sus dos unidades restantes
(Reglones del Norte del Pacifico y del Sur dsl Pacifico).

2. Los sigulentes probiemas inhiben un abordaje mas coherente de la planeacion
social y ambiental por parte de la CFE:

a)  una falta de suficiente personal profesionalmente capacitado en las ciencias
bioldgicas, fisicas y sociales.

b) no considerar en las etapas iniciales todos los factores sociales y
ambientales desde el principio y en todas las etapas del cicio dal proyecto desde la
identificacion por la factibilidad hasta la construccidn y operacidn,

c) falta de intercambio cientifico y cooperacion entre las unidades ambientales
en los departamentos de planeacidn de las secciones hidroeléctricas, térmicas y
geotérmicas de laCFE y

d) falta de coordinacién hasta la etapa de construccidn de los proyectos entre la
CFE y otras agenclas gubernamentalss a cargo de la planeacidn ambiental y social.

3 En la actualidad no existen pardmetros, manuales de campo ni declaraciones de
politicas para dirigir el personal de la CFE en las dreas de valuacién de propiedad,
movilizacién de poblacidn, informacién al ptblico o comunicacidn social, reubicacidn o
rehabilitacidn econdmica, ni harealizado la CFE investigacidn sistemética de los resultados
sociales y econdmicos de reubicaciones pasadas como lds del El Caracol en Guerrero o
Peflitas en Chiapas.
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4, Por Ultimo, la CFE no tiene una visidn a largo plazo de sus necesidades financieras
en las éreas de reubicacion o planeacién ambiental. Por lo general, 1os presupuestos para
los programas de reubicacién se preparan en las Ultimas etapas del disefic de algln
proyecto. No hay férmulas estandar para calcular los costos de reubicacién basadas en la
valoracién apropiada de las estructuras demogréficas, sociales y econdmicas de las
comunidades desplazadas ni se le da suficiente atenci6n a los costos de las medidas para
proteccién ambiental como las relacionadas con control de la calidad del agua y
administracion de reservorio y cuenca pluvial.

5. Lo que se acaba de mencionar debe interpretarse mas como una falta de abordaje
coordinado y bien planeado a los problemas de reubicacién y proteccién ambiental y no
como una falta de interés o capacidad de 1a CFE, al contrario, debe sefialarse que en los
ultimos 15 afos, la CFE ha construido con éxito cinco plantas hidrosléctricas que
requirieron la reubicacién de aproximadamente 20,000 habitantes sin mayor problema. La
planta hidroeléctrica mas recients, Peflitas, de 426 MW, se inicid su construccidn en 1979 y
se termind en 1986 incluyd 1a reubicacién satisfactoria de 2,420 personas en seis nuevas
localidades.

Los Planes de Reubicacién para Aguamilpa y Zimapan

6. Los problemas institucionales antes mencionados se reflgjaron en et lento ritmo de
planeacidn de la reubicacion en Aguamilpa y Zimapan. Sin embargo, con la ayuda det
Banco, la CFE ha desarrollado un perfil demografico, socio-econamico y cultural adecua-
dos de las comunidades que se van a desplazar, un plan adectiado para su movilizacién,
reubicacidn y rehabilitacién econdmica, y un conjunto de disposiciones interinstitucionales
para asegurar el suministro de servicios ptiblicos adecuados y asistencia técnica a estas
comunidades durante el crucial periodo de transicion entre que se llenan los reservorios y
las pablaciones desplazadas se reinstalan en sus nuevos hogares. En las negociaciones,
se acordaron convenios sobre la formacidn de las unidades locales de reubicacién y planes
de reubicacion satisfactorios para los proyectos (pamafo 3,19). El costo actual (incluyendo
contingencias) de las obras ambientales y de reubicacién relacionadas con los Proyectos
Aguamilpa y Zimapdan es de US$12.5 millones y US$17.6 millones respectivamente (Anexo
3.1.1) y ser financiado con fondos de la CFE.

7. Para asegurar un proceso de reubicacién adecuado, la CFE convino en conducir
mds estudios demogréficos y socioeconémicos, elaborar mas planes de reubicacion y de
rehabilitacién aceptables para el publico y funcionales y coordinar plenamente sus esfuer-
zos con las oficinas regionaies del Instituto Indigenista Nacional (IN1), el Instituto Nacional
de Antropologfa e Historia (INAH), y las Secretarias de Reforma Agraria (SRA), Desarrollo
Urbano y Ecologfa (SEDUE), Agricultura y Recursos Hidréaulicos (SARH) y Pesca (SDP).
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Bloqueo de Aguas Contaminadas.

8. El Rio Santiago donde se ubicard el Proyecto Aguamilpa est4d contaminado con
aguas negras de la ciudad de Guadalajara, el Rio Tula tributario del Rio Moctezuma donde
se ubicarg el Proyecto Zimapan a su vez esta contaminado con aguas negras provenientes
de la Ciudad de México. Si bien la experiencia de presas existentes en el Rio Tula
demuestra que no habré problemas incontrolables en los nuevos reservorios més grandes,
la CFE ha convenido en conducir estudios como parte de los planes ambientales y de
reubicacion con ayuda de especialistas sobre los posibles efectos negativos que pudieran
ocasionar estos reservorios. Los estudios revisardn, enltre ofros asuntos, el control de
enfermedades tropicales, control de vegetacion acudtica, efectos sobre especies de peces,
elc.

E! Componente Social y Amblental

9. Para atender los problemas antes mencionados, la CFE ha convenido con el Banco la
ejecucién de un Programa Social y Ambiental que incluird medidas para elaborar
declaraciones de politicas y manuales de campo para fortalecer las unidades sociales y
ambientales centrales regionales y del proyecto, salvar tesoros arqueoclégicos y efectuar
planes de reubicacion y rehabilitacién asl como capacitar personal y suministrar equipo
especializado. El programa tendra un costo de aproximadamente US$4.40 millones
(precios actuales, Anexo 3.1.1) durante el periodo de ejecucidn del proyscto (1989-1996)
de los cuales aproximadamente 23% seran financiados por el préstamo del Banco, El
Anexo 3.1.0, Descripcidn del Proyacto, da detalles del Programa Social y Amblental.
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Anex0 3.30

MEXICO

COMISION FEDERAL DE ELECTRICIDAD
PROYECTO DE DESARROLLO HIDROELECTRICO

Andlisis econémico

Tasa de rendimlento Interno (IRR) del Programa de Inversiones de la CFE

1. Se hicieron las siguientes suposiciones para calcular el IRR del Programa de
Inversiones de la CFE para 1989-1997 (Anexo 3.3.1)

2, Costos de Capital: Incluye todo el Programa de Inversiones de la CFE (Anexo 2.4.1)
modificado para tomar en cuenta los siguientes factores:

a)  Precios virtuales de la mano de obra: basados en la mezcla de mano de obra
calificada y no calificada necesaria para implementar el programa de inversiones y en
patrones regionales de desempleo, el precio virtual de la mano de obra se calculd en 85%
de salarios minimos.

b) Impuestos y transferencias internas. Los costos de capital fueron reducidos
por 10.5% para representar (i) impuesto de valor agregado (IVA) que se cobra por bienes
locales que representa aproximadamente el 30% del programa de inversiones y (i) derec-
hos aduanales de importacién que se cobran por bienes importados directamente e indirec-
tamente que tamblén representan el 30% del programa de inversiones.

3 Costos de Mantenimiento y Operacién: Estos son costos incrementales con
respecto a la operacién en 1989 requerida para satisfacer las ventas incremenlales

atribuidas al Programa e incluyen mano de obra, gastos administrativos y materiales y
servicios.

4, Costos de Combustibles: Se consideraron costos incrementales de consumo de
combustible con respecto a 1989, requeridos para salisfacer las ventas incrementales
alribuidas al Programa. Se han considerado precios de combustible fronterizos.

5. Ventas Incrementales: Se calculan en base a las ventas de energla incrementales
atribuibles al Programa con respecto a las ventas de 1989, a tarifas que se supone
aumentan gradualmentle para alcanzar niveles iguales a costos marginales a largo plazo de
1997. Se ha calculado que los sigulentes porcentajes de ventas incrementales totales -
podrian atribuirse al Programa; 1989, 0%; 1990, 20%; 1991, 40%; 1992, 60%, 1993, 80%;
1994-1997, 100%; 1998, 97%; 1999, 91%; 2000y 2001, 87%.
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Comparacién econémica de planfas hidroeléctricas vs. térmicas

6. Para verificar que los proyectos hidroeléclricos propuestos constituyen la solucién
del menor costo, los Proyectos Hidroeléctricos de Aguamilpa y Zimapan fueron
comparados con un proyecto térmico equivalente basado en plantas de energfa de vapor
calentado con petréleo para carga base y turbinas de gas calentado con aceite diesel para
carga pico. El Anexo 3.3.2 presenta el flujo de costos para los proyectos hidrosléctricos y
los costos de operacién y mantenimiento relacionados. E! flujo del costo del capital para
los proyectos térmicos da por hecho que las turbinas de gas serfan reemplazadas cada 20
afos y las plantas de vapor cada 30 afios, en comparacién con el hidroeléctrico que tiene
una vida de 50 aflos. Ademés el flujo del costo del capital de las plantas térmicas incluye el
costo del equipo para reducir la contaminacién a niveles aceptables. Los costos de
operacién y mantenimiento son considerablemente mas altos que los de los proyectos
hidroeléctricos. Los costos de combustible se calcularon a precios fronterizos (péarrafo 4).
El valor actual resultante, calculado a una tasa de descuento de 11%, es 41% mas alto
para sl proyscto térmico, en comparaclén con Aguamilpa y Zimapén. El Anexo 3.3.2
presenta los resultados de otras tasas de descuento y precios de combustible. Se hicieron
andlisis adicionales considerando otros modos de operacién (generacién més alta, o
capacidad de pico mas alta, etc.) concluyendo sismpre que la construccion de los dos
proyectos hidroeléctricos es la solucién del menor costo para dar capacidad generadora
adicional al sistema de la CFE.
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Anex0 331

MEXICO
COMISION FEDERAL DE ELECTRICIDAD
PROYECTO DE DESARROLLO HIDROELECTRICO

Tasa Interna de Retorno para el Programa de Inversién del Sector Enerqético

Billones de Pesos de 1989 (10x9 Pesos)

------------------ COSTOS----  -eeeee sreerecressscese  BENEFICIOS  cmeeermenennn

Aflo Capital M&QO Combustible Total Incremento de Tasa Utilidades
Ventas en Gwh  Pesos/kWh

1989 21375 0.0 0.0 21375 0.0 118.5 0.0
1990 32235 92.6 166.8 34829 1145.0 132.2 151.4
1991 47363 2148 511.9 5463.0 4700.0 146.2 €87.1
1992 57420 407.8 11113 72611 11248.0 153.9 17311
1993 64263 6636 1836.0 89279 20820.0 1590 33104
1894 68265 9425 2553.9 103229 33864.0 162.6 55131
1995 77205 11566 29001 11777.2 42265.0 165.0  6973.7
1996 8379.8 13836 3973.2 13736.8 50902.0 1716 67348
1997  9087.0 1610.0 4500.0 15197.0 60035.0 174.0  10446.1
1998 0.0 16100 4500.0 6110.0 68500.0 1740 119190
1999 0.0 18100 4500.0 61100 73900.0 174.0 12858.6
2000 0.0 16100 45000 61100 80460.0 174.0 © 14000.0
2001- 0.0 16100 45000 61100 90740.0 174.0 15788.8
2029

Anélisis de Sensibilidad

Caso Grado de Retorno %
1, Caso Base como el mostrado arriba 12,9
2. Costo de Capital incrementado en un 10% : 1.9
3. M & O incrementado an un 10% 12,6
4. Incremento del Combustible an un 10% 122
5. Incremento de todos los costos en un 10% 10.9
6. Decremento de la Tarifa Eléctrica en un 10% 10.7
7. 1% menos de ventas de electricidad contra lo pronosticado  11.2
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Anexo 3.3.2
MEXICO

COMISION FEDERAL DE ELECTRICIDAD
PROYECTO DE DESARROLLO HIDROELECTRICO

Comparacién Econdimica entre Plantas Termoeléctricas v Hidroeléctricas

(Costo en Miilones de Délares, 1988 Precios Constantes)

----- Aguamilpa y Zimapan-----  --«--=-------- Turbinas de Acaite, Gas y Vapor--------cw-we---
Afo Capital M& O Total Capital Medlo M&O Combustible Total
Ambiente

1989 160.0 0.0 160.0 00 0.0 0.0 0.0 0.0

1990 2700 00 270.0 40.0 0.0 0.0 0.0 40.0

1991 2900 0.0 290.0 120.0 28.0 0.0 0.0 146.0

1992 2240 0.0 2240 220.0 30.0 0.0 0.0 2500

1993 163.0 0.0 163.0 202.0 31.0 0.0 0.0 2330

1994 00 65 6.5 0.0 0.0 528 800 132.8

1995 00 85 6.5 0.0 0.0 528 80.0 132.8

1996 00 85 6.5 0.0 0.0 528 800 132.8 i
1997 00 85 6.5 0.0 0.0 528 80.0 1328 '
1998 00 865 6.5 0.0 0.0 52,8 800 132.8 :
1999 00 65 8.5 0.0 0.0 528 80.0 132.8 :
2000 00 65 8.5 0.0 0.0 52.8 80.0 1328 - :
2001 00 65 6.5 0.0 0.0 52.8 800 132.8 ;
2002 00 65 65 0.0 0.0 528 800 132.8 :
2003 00 65 6.5 0.0 0.0 528 800 132.8 :
2004 00 85 6.5 0.0 0.0 6528 800 132.8
2005 00 65 6.5 0.0 0.0 528 800 132.8 :
2006 00 65 6.5 0.0 0.0 528 800 132,8 ;
2007 00 65 6.5 0.0 0.0 528 800 1328 ;
2008 00 65 8.5 0.0 0.0 528 80,0 1328 L
2009 00 865 6.5 0.0 0.0 52.8 800 132.8 i
2010 00 85 6.5 50.0 10.0 52.8 800 192.8 i
2011 00 65 6.5 150.0 20.0 528 800 302.8 i
2012 00 65 6.5 136.0 20.0 52.8 - 80.0 2888 . {
2013 00 65 6.5 0.0 0.0 528 80.0 1328 i
2014 00 65 6.5 0.0 0.0 528 80.0 1328
2015 00 65 6.5 0.0 0.0 52.8 800 1328 f
2018 00 65 6.5 0.0 0.0 52.8 80,0 132.8 i
2017 00 65 6.5 0.0 0.0 528 - 80.0 132.8

2018 0.0 865 6.5 40.0 0.0 528 80.0 172.8
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Aito

2019
2020

2021,

2022
2023
2024
2025
2026
2027
2028
2029
2030
2031
2032
2033
2034
2035
2036
2037
2038
2039

—----Aguamilpa y Zimapan-----

Capital

0.0
0.0
0.0
0.0
0.0
0.0
0.0
0.0
0.0
0.0
0.0
0.0
0.0
0.0
0.0
0.0
0.0
0.0
0.0
0.0
0.0

M& o

Costo Combustible:

US$ 9.0/bbi Residual
US$ 12.0/bbl Diesel

Valor Presente:

i=10%
i=11%
i=12%
i=15%
i=18%

Total

Hldro

880.5
854.4
829.9
7646
7086

-------------- Turbinas de Aceite, Gas y Vapor-----«-=---s=ues

Capital

Termal

13354
1202.1
1090.3
844.0
680.9

180

Medio
Ambiente

16.0
10.0

M & O Combustible

52.8
52.8
52.8
52.8
52.8
52.8
52.8
52.8
52.8
52.8
52.8
52.8
52.8
52.8
52.8
52.8
52.8
52.8
52.8
52.8

52.8

80.0
80.0
80.0
80.0
80.0
80.0
80.0
80.0
80.0
80.0
80.0
80.0
80.0
80.0
80.0
80.0
80.0
80.0
80.0
80.0
80.0

Costo Combustible:

Hldro

880.5
8544
829.8

. 764.6

7086

Total

2188
2128
200.8
132.8
132.8
132.8
132.8
132.8
132.8
132.8
192.8
302.8
2888
132.8
132.8
132.8
132.8
132.8
132.8
132.8
132.8

US$.14.0/bbl Aceite Residual
US$ 16.0/bbl Aceite Diesel

Termal

1532.9

13744

1241.7
950.6
759.1



MEXICO Anexo 3.4.0

COMISION FEDERAL DE ELECTRICIDAD
PROYECTO DE DESARROLLO HIDROELECTRICO
Indi: Inanclerc:
Y
13886 1987 1888 1589 1930 1991 1992 1388 1954 1986 1998
1. PENETRACION EN EL MERCADO
Demanda Picc (MW) L2 16120 11390 15250 19500 20830 200 370 25250 26900
Generacidn Neta (TWh) 85294 91754 91189 102744 109385 116209 12452 1319 141115 150463 159991
Ventas (TWh) 74482 79590 23992 89298 95023 101045 108045 nsR 1231682 131563 140200
Numero de clientes al final det afic ("000) 13216 13820 14230 14640 15050 15460 15860 1260 16650 17030 17400
2. EFICIENCIA
Nimero de Empleados (1) T3563 75875 77200 79700 £1700 23700 85800 £7900 90000 92200 $4300
Clientes/Empleados v 152 183 184 184 185 185 125 185 115 185
Pérdidas (% de Generacién Neta) 1270% 13.30% 13.50% 13.10% 13.10% 13.00% 13.00% 1280% 2%% 1260% 1240%
Geado promaedio de calor (kcal/ikiVh) 281 2580 2562 2560 2550 2540 2525 310 2500 2500 2500
Ptantas -termales Disponibles (%) (2) A %9 760 750 755 760 760 760 760 760 760
3. FINANCIAMIENTO '
Grado de Retome (3) 1.00% -050% 1.40% 1.90% 330% 5.00% 710% 7.50% 790% 8.00% 00%
Caobertura de Servicios de Deuda (4) 06 07 10 18 27 46 57 71 58 61 42
: i6n de A arma (6] ~3.20% -230% 18 48.10% 60.90% 6330% 65.70% 71.50% BS0% 71.20% 65.90%
B Ceontribucisn Gubsermamental  {6) 116.50% 91.00%  3890% 43.70% 11.70% 370% 3.50% 3.40% 340% 3.40% 3.60%
Pré y Otros F ami © 6% SLI% H60% 6.50% 3430% 33.10% 33.10% 31.90% 34.30% 31L.80% 3790%
Cuentas por Cobrar (Dias por cobrar) (7) k. 4 86 62 60 L] & 60 60 L] L] &
{1) Empleados permanentes en las dregs de 36 i Yy i ién (Excuye fuerza laboral)
(2) Plantas Ténmicas de la CFE en operacién.
: [=)] de activos fijos netos en operacidn.

(5) Generacidn Neta de Capital/Requerimientos totales
®) C conel de i
(7) Figuras Histéricas.
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