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1. Introduccion

1.1. Contexto y objetivo del informe

El Ministerio de Energia esta evaluando un incremento en la tasa del impuesto verde, de 5 a 10
USD/tCO2, como una medida para aumentar los recursos fiscales destinados a la creacion de un
subsidio dirigido a los consumidores (eléctricos) mas vulnerables.

En este contexto, el presente informe proporciona informacion clave para la discusion sobre el
aumento de la recaudacion y su impacto en el mercado eléctrico a corto y mediano plazo. Es
importante sefialar que el informe no aborda un anlisis de las propuestas desde una perspectiva
de eficiencia econdmica, sino que se enfoca meramente en cuantificar los efectos del aumento
de la tasa impositiva. Se analizan dos alternativas: la primera considera un aumento de la tasa
bajo el esquema actual, en el cual la tasa no se incluye en el costo variable, el despacho
econdmico ni el precio spot del mercado eléctrico. La segunda alternativa contempla un alza
impositiva acompafiada de un cambio en el mecanismo de aplicacién del impuesto, incorporando
su efecto en el despacho econdmico del sector eléctrico.

1.2. Emisiones y estructura del analisis

La Figura 1 muestra tres proyecciones de emisiones de CO2 en el sector eléctrico, basadas en
diferentes supuestos razonables sobre el avance de inversiones en tecnologias renovables y
sistemas de almacenamiento a corto y mediano plazo. En todos los escenarios analizados, se
observa una tendencia general de disminucién en las emisiones.
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Figura 1: Emisiones de CO2 en el sector eléctrico chileno, elaboradas para diferentes escenarios.

Las subsecuentes secciones del informe abordaran los impactos directos de un incremento en la
tasa impositiva sobre los siguientes aspectos clave:

e Aumento de tarifas en clientes regulados

e Modificaciones en compensacién A

e Variaciones en precio spot

e Variaciones en la recaudacion fiscal

Como se menciond, estos aspectos se analizan bajo dos disefios de mercado posible: el
mecanismo actual, donde los costos variables de generacidon no consideran el impuesto en
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cuestion y un mecanismo alternativo donde los costos variables de las unidades si consideran
dicho impuesto.

2. Analisis bajo el mecanismo actual del impuesto verde

En este capitulo, se desarrollan una serie de calculos fundamentados en el mecanismo actual,
donde el impuesto al carbono no se integra como parte de los costos variables de generacién.
Para estos analisis, se emplea principalmente la trayectoria de emisiones mas alta presentada en
la Figura 1 (salvo que se indique lo contrario), la cual representa el escenario de consenso del
mercado.

2.1. Impactos en el precio para clientes regulados

El aumento en la tasa del impuesto al carbono puede generar un incremento en los precios de
algunos contratos regulados debido a las formulas de indexacidon que ajustan el precio del
contrato en funcion del valor del impuesto. Entre los contratos licitados, destacan aquellos
correspondientes a la licitacion de suministro 2013/03-2do llamado, donde la férmula de
indexacién incluyé un Recargo por Impuesto Anual de Emisiones (RIAE). Este componente se
activa cuando la tasa del impuesto supera los 5 USD/tCO2. Dentro de los contratos adjudicados,
dos estan sujetos a este recargo. La Tabla 1 detalla los efectos sobre los precios de contrato al
incrementar la tasa del impuesto de 5 a 10 USD/tCO2, ademas de otros parametros de interés.

Tabla 1: Impacto de RIAE en contratos regulados.

Precio RIAE Precio % Energia Fin de
Suministrador TEEEED el W e Eusiel c;ntratsda contrato
PNP 2024-1 tCco2 RIAE Variacion [TWh/ aiio] 2024
[USD/MWh] [USD/MWAh] [USD/MWAh] porcentual
Engie 139,62 0,48 140,1 +0.34% 5,04 11,7% 2032
GM Holdings 110,35 2,16 112,51 +1.96% 4 9,3% 2033

El RIAE se determina en funcidn de las emisiones generadas por el suministrador, lo que implica
gue una reduccidn futura en dichas emisiones disminuiria su impacto econdmico. Es relevante
sefialar que un aumento en los precios de estos contratos afecta directamente el Precio Nudo
Promedioy, en consecuencia, las tarifas, aunque este efecto se limita a aproximadamente el 20%
de la energia contratada que dichos contratos representan (segun penultima columna de Tabla
1).

2.2. Impactos en la compensacion A

Las compensaciones (del tipo A) corresponden a un mecanismo necesario para mitigar las
pérdidas econdmicas que enfrentan los generadores cuando son despachados en condiciones
donde el precio spot no cubre sus costos de operacion mas el del impuesto. En la Tabla 2 se
muestran los montos totales estimados a pagar anualmente por la compensacién A en funcién
de la tasa del impuesto al CO2.
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Tabla 2: Aumento de compensacion A (anual).

Tasa de impuestos [USD/ton] Compensacion A [MMUSD/afio]
5 0,5-1
10 3-5
15 15-25
20 50-60
25 95-115
30 150 - 200

Aunque el mecanismo de compensacion es un pago lateral que no afecta directamente a los
clientes regulados, su aumento puede repercutir en los clientes libres. En estos casos, los
suministradores tienen la posibilidad de trasladar los costos adicionales directamente al precio
de los contratos.

2.3. Impactos en la recaudacion fiscal

Dado que el impuesto no afecta el despacho de generacidn, un aumento en la tasa impositiva no
altera la cantidad de emisiones en el corto plazo. En consecuencia, se asume una relacion lineal
entre el incremento en la recaudacioén fiscal y el aumento de la tasa del impuesto, como se ilustra
en la Figura 2.
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Figura 2: Recaudacion fiscal al considerar un aumento del impuesto al CO2 (2023).

A mediano plazo, se anticipa una disminucién en las emisiones, impulsada principalmente por la
creciente incorporacidn de energias renovables en el sistema eléctrico. Asi, cada incremento de
1 USD/tCO2 en la tasa impositiva se traduce actualmente en un aumento aproximado de 20
millones de délares en recaudacion fiscal, aunque este monto se reduce en el tiempo. La Tabla 3
presenta el incremento proyectado en la recaudacidn correspondiente a distintas variaciones de
la tasa en los préximos anos.

Pagina 4 de 9



Impactos del Aumento del Impuesto Verde
Informe 1
4 de septiembre de 2024

Tabla 3: Recaudacion basal y sus aumentos para distintos incrementos de tasa (en millones de USS).

2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

Recaudacién y US$5/ton 106 112 77 79 66 48 34
tasa basal

+USS$1/ton 21 22 15 16 13 10 7
+USS$2/ton 42 45 31 32 26 19 14
+USS$3/ton 64 67 46 47 39 29 20
Aumentos de +USS$4/ton 85 90 62 63 52 38 27
recuadacién por +USS$5/ton 106 112 77 79 66 48 34
aumentos de +USS6/ton 127 135 93 95 79 57 41
tasa +USS$7/ton 148 157 108 111 92 67 47
+USS$8/ton 169 179 123 127 105 76 54
+USS$9/ton 191 202 139 142 118 86 61
+USS$10/ton 212 224 154 158 131 96 68

2.4. Impactos en el precio spot

Dado que el impuesto no se considera en el costo variable de generacién, no se producen
aumentos directos en el precio spot producto de un alza en la tasa impositiva.

3. Analisis bajo un mecanismo que incorpora el impuesto dentro del
costo variable de generacion

En este capitulo se presentan una serie de cdlculos basados en un mecanismo alternativo, en el
cual el impuesto al carbono se incorpora como parte de los costos variables de generacién. Para
estos analisis, se utiliza la misma estructura del capitulo 2 anterior.

3.1. Impactos en el precio para clientes regulados

La férmula de indexacion del RIAE permanece inalterada, independientemente de si el impuesto
al carbono se incorpora o no en el costo variable y en el precio spot, por lo que los impactos se
mantendrian consistentes con los presentados en la Tabla 1. Cabe destacar que el incremento en
la tasa impositiva, junto con el aumento de los precios spot, podria justificar una revisién de los
contratos regulados, lo que potencialmente resultaria en alzas mas significativas en los precios
de los contratos.

3.2. Impactos en la compensacion A

La compensacién A se utiliza para remunerar a las unidades de generaciéon que enfrentan
pérdidas econdmicas debido a que el impuesto no estd incluido en el costo variable. Sin embargo,
al incorporar el impuesto en el costo variable, la necesidad de la compensacion A se elimina,
reduciendo su valor a cero, ya que el precio spot comenzaria a reflejar de manera adecuada los
costos de la operacion, incluido el impuesto.

3.3. Impactos en la recaudacion fiscal

La incorporacion del impuesto al carbono en el costo variable provoca una reduccion de
emisiones al desplazar a las tecnologias de generacién mas contaminantes. Este ajuste impacta
directamente en la recaudacidn fiscal. La Tabla 4 muestra el incremento de la recaudacion para
diferentes tasas impositivas, normalizado en relacidn con los niveles actuales.
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Tabla 4: Recaudacion fiscal en nimero de veces con respecto a la recaudacion con el mecanismo actual a 5 USD/ton.

Tasa de impuestos Recaudacion
[USD/ton] [veces]
5 1
(fuera del costo variable)
(dentro del cisto variable) 0.98
10 1.93
15 2.83
20 3.71
25 4.55
30 5.35

Asi, al aumentar la tasa del impuesto de 5 USD/tCO2 a 10 USD/tCO2 en un esquema que
internaliza el impuesto dentro del costo variable, la recaudacién fiscal se incrementaria
aproximadamente un 93%. Este incremento contrasta con el aumento del 100% que se obtendria
al elevar la tasa impositiva en el mismo valor sin incorporar el impuesto en los costos variables
de generacién. Para determinar los aumentos de recaudacién anual en distintos casos, es posible
multiplicar los valores de la Tabla 3 (que reflejan aumentos lineales) con los factores de la Tabla
4.

3.4. Impactos en el precio spot 2025-2026

La Figura 3 presenta los precios spot promedio para los afios 2025 y 2026, desglosados por los
distintos bloques temporales (A, By C) en las barras de Kimal, Quillota y Puerto Montt. Los precios
se ilustran para tres escenarios: el mecanismo actual (que no incorpora el impuesto en el precio
spot) y el mecanismo alternativo, incluyendo el impuesto en el precio spot con tasas de 5y 10
USD/tCO2, respectivamente.

Se puede observar que, naturalmente, los precios en el bloque B son sustancialmente menores
en comparacion a los observados en los bloques Ay C, puesto que, en dicha instancia temporal,
la participacidon de generacién renovable (principalmente solar) es considerablemente alta. No
obstante, este fendmeno sélo es valido para las zonas norte (Kimal) y centro (Quillota), puesto
gue lainfraestructura de transmision no es suficiente, provocando un desacople de precios hacia
la zona sur.
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Figura 3: Precios spot proyectados 2025-2026 seguin impuesto en barras Kimal (norte), Quillota (centro) y Puerto Montt (sur).

Al comparar el caso base (donde ni el costo variable ni el precio spot incorporan el efecto del
impuesto verde) con los escenarios de 5y 10 USD/tCO2 (donde el impuesto si se incluye en los
precios spot), se observa que los precios proyectados para el bloque B experimentan un aumento
menor en comparacion con otros bloques. Por ejemplo, con un impuesto de 10 USD/tCO2 en
2025, los precios en el bloque B aumentan solo 0,6, 1,1 y 0,6 USD/MWh en las barras de Kimal,
Quillota y Puerto Montt, respectivamente, mientras que en los demas bloques los incrementos
son mayores. Ademas, los precios en Quillota muestran un aumento levemente mayor en el
blogue B en comparacién con Kimal. Esto indica que el cambio en la tasa impositiva podria
perjudicar a los suministradores solares que inyectan en el norte y retiran en el centro durante
el mismo bloque horario, ya que el aumento en la valorizacidn de las inyecciones es levemente
menor que el de los retiros. Sin embargo, este impacto requiere un analisis detallado, ya que
posiciones excedentarias en el mercado spot podrian mitigar estos efectos.

3.5. Impactos en el precio spot 2027-2028

La Figura 4 muestra los precios spot promedio para los afios 2027 y 2028, para los distintos
bloques temporales (A, By C) en las barras Kimal, Quillota y Puerto Montt. Al igual que en el caso
anterior, los precios se ilustran para tres escenarios: el mecanismo actual (que no incorpora el
impuesto en el precio spot) y el mecanismo alternativo, incluyendo el impuesto en el precio spot
con tasas de 5y 10 USD/tCO2, respectivamente.

Durante estos afnos se observan disminuciones de precio a nivel general con respecto a los dos
anos anteriores ilustrados en la Figura 3. Un cambio importante que ocurre en el afio 2028 es el
alivio de congestiones de transmision hacia la zona sur, lo que se refleja en una disminucion
considerable de los precios, especialmente en el bloque B, donde se esperan reducciones del
orden de 60 USD/MWh.

Pagina 7 de 9



2027

Impactos del Aumento del Impuesto Verde

2028

Informe 1

4 de septiembre de 2024

100

[USD/MWh]

50

[USD/MWh]

100

[USD/MWh]

Caso base

67.45

62.54

48.50 51.6:

o
w0
=
wn

191 230 254

64.84

4 53.77

o
0
o
o
—

6.26 6.57 7.08

70.87 71.81 72.72

5USD
10 USD

Caso base

63.24

79.95 83.20 85.78

5USD
10 USD

Caso base

Caso base

65.87

65.21

5USD

70.16

2.23

273 297

69.23

10 USD

8.88

Caso base

9.55 10.16

10.65 11.50 12.15

5USD
10 USD

60.92

51.50

Caso base

66.38 70-24

56.51 9973

5USD
10USD

M Casobase
M 5usD
M 10usD

Figura 4: Precios spot proyectados 2027-2028 segun impuesto en barras Kimal (norte), Quillota (centro) y Puerto Montt (sur).

Al comparar el caso base (donde ni el costo variable ni el precio spot incorporan el efecto del
impuesto verde) con los escenarios de 5 y 10 USD/tCO2 (donde el impuesto se incluye en los
precios spot), se observan efectos similares para los afios 2027-2028 a los analizados
previamente en 2025-2026. Se mantiene la tendencia de un menor aumento en los precios
proyectados para el bloque B debido al alza del impuesto, en comparacion con los bloques Ay C.

Espacialmente, los resultados son mixtos: para los bloques A y C, las alzas de precios spot en el
norte y centro, debido al incremento en la tasa impositiva, son mas pronunciadas que en el sur.
Sin embargo, en el bloque B se observa el comportamiento inverso, con mayores aumentos en
el sur en comparacion con el norte y centro. Esto sugiere que los efectos del cambio en la tasa
impositiva podrian perjudicar o beneficiar a los suministradores segun sus puntos de inyeccién y
retiro, y dependiendo de si se encuentran en posiciones excedentarias o deficitarias.
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4.Resumen de impactos

La Tabla 5 resume los impactos de los incrementos en las tasas del impuesto verde bajo dos
enfoques: el mecanismo actual y un mecanismo alternativo en el que los costos del impuesto
verde se integran en el costo variable de las unidades de generacion.

Tabla 5: Resumen de impacto por componente y por mecanismo (aumento de 5 a 10 USD/ton).

Impacto Mecanismo actual Mecanismo alternativo
Recaudacidn 112 y 77 MMUSD anuales para afios 7% menos que en el caso del
fiscal adicional 2025y 2026, respectivamente mecanismo actual
. Sin efecto en las emisiones Disminuyen las emisiones
Emisiones , . o
operacionales operacionales en 4%.

Aumento del precio spot entre 0y 10
USD/MWh (donde el aumento

Precio spot Sin impacto directo N
P P depende de la localizacion y el bloque
horario)
- La compensacién aumenta a .
Compensacion A P No existe

3-5 MMUSD por afio.

Activacién del RIAE con aumentos de
0,5y 2 USD/MWHh en contratos de
Activacion del RIAE con aumentos de Engie y GM Holdings (20% demanda

Clientes 0,5y 2 USD/MWh en contratos de regulada)
regulados Engie y GM Holdings (20% demanda
regulada) Posibilidad de revision de contratos

por aumentos tanto en el impuesto
como en el precio spot

Posibles indexaciones similares a RIAE Posibles indexaciones similares a RIAE

Clientes libres Posibilidad de traspaso directo del

costo de las compensaciones a precio
de contrato

Posibilidad traspasar aumento de
precio spot a precio de contrato
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