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El sector eléctrico de Colombia avanzó notablemen-
te con la reforma de las Leyes 142 y 143 de 1994. Se 

introdujeron mecanismos de mercado en genera-
ción, se regularon las actividades de transmisión y 
distribución, y se llegó a la solvencia económica de 

las empresas sectoriales. Por lo menos durante cinco 
años, el mercado eléctrico sirvió de modelo para 

reformas internacionales.

Con el paso del tiempo, los mercados y la regulación 
eléctrica han avanzado en Colombia con menos velo-
cidad que en muchos otros países y se han acumula-
do problemas. Se debe aumentar la competencia en 

generación, se debe promover la configuración de un 
portafolio de generación más diversificado, se deben 

promover con mayor vigor las energías renovables 
no convencionales y preparar el camino para una 
arquitectura de mercado en que convivan el siste-

ma de potencia centralizado y descentralizados, sin 
restricciones a la comercialización de excedentes de 

recursos distribuidos.  

El trabajo consta de cinco capítulos, además de este 
resumen. El capítulo 1 presenta las características de 

la electricidad como bien económico y compara la 
evolución del mercado eléctrico del Reino Unido (la 

experiencia original) con el de Colombia. El capítulo 2 
discute los problemas centrales del modelo colombia-
no. El capítulo 3 identifica oportunidades. El capítulo 

4 compila las propuestas. El capítulo 5 concluye. 

Las medidas específicas más importantes que surgen 
del presente trabajo son: (i) la introducción de un 

mercado de contratos estandarizados y anónimos, (ii) 
la introducción de planificación integrada de recur-

sos, con un enfoque de portafolio, (iii) la construcción 
de una planta regasificadora en la Costa Pacífica, (iv) 

introducción de medidas habilitantes para la adop-
ción de recursos energéticos descentralizados, que 
incluye la introducción de medidores inteligentes, 

precios nodales, entre otras; y (v) realización de pilo-
tos con operadores de distribución y con agregadores 

de recursos descentralizados.   
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RESUMEN

El sector eléctrico de Colombia se transformó profunda y positivamente 
con la reforma de las Leyes 142 y 143 de 1994. La liberalización del merca-
do, la introducción de formación de precios competitiva en generación, la 
regulación por incentivos en transmisión y distribución, los avances insti-
tucionales en regulación (creación de la CREG) y en supervisión de las fir-
mas reguladas (SSPD) sirvieron de inspiración internacional por lo menos 
durante cinco años.

Con el tiempo se han acumulado problemas y han aparecido oportuni-
dades de mejora del mercado. Hay que aumentar la competencia, diversi-
ficar el portafolio de generación, ayudar a monetizar los recursos locales 
embebidos en las redes de distribución y modernizar la arquitectura de 
mercado y la regulación.

El trabajo consta de cinco capítulos, además de este resumen. El capí-
tulo 1 presenta las características de la electricidad como bien económico 
y compara la evolución del mercado eléctrico del Reino Unido (la expe-
riencia original) con el de Colombia. El capítulo 2 discute los problemas 
centrales del modelo colombiano. El capítulo 3 identifica oportunidades. 
El capítulo 4 compila las propuestas. El capítulo 5 concluye.

Los mensajes centrales del trabajo son:

•	 Los precios de generación son crecientes y la competencia es baja.
•	 El portafolio de generación está alejado de la frontera eficiente de costos 

y riesgos.
•	 El mecanismo de entrada (cargo por confiabilidad) es ineficaz para tec-

nologías que pueden reducir el riesgo de suministro y los costos de ge-
neración.

•	 La arquitectura de mercado y la regulación están desactualizadas.
•	 Las energías renovables, los recursos energéticos descentralizados y el 

impulso a la generación con gas licuado solucionarán problemas y crea-
rán opciones.
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Las necesidades de mejora de la productividad, modernización y creci-
miento de la economía colombiana hacen imperativa la transformación del 
sector eléctrico, en la que convergen tres tendencias de dinámica tecnológi-
ca “inevitable” en el sentido de Kelly (2016: 7):

Figura R.1. Convergencia tecnológica y transformación del sector eléctrico

ELECTRIFICATION
Critical to long-term carbon goals and
will be a relevant distributed resource.

Key technologies:
Electric vehicles, vehicle to grid/home,

smart  charging, heat pumps.

DECENTRALIZATION
Makes customers active elements of the
system, though requires significant
coordination.

Key technologies:
energy efficiency, solar PV, distributed
storage, microgrids, demand response.

DIGITALIZATION
Allows for open, real-time, automated communication and
operation of the system.

Key technologies:
Network technologies (smart metering, remote control and automation
systems, smart sensors) and beyond the meter (optimization and
aggregation platforms, smart appliances and devices, IoT).

Fuente: WEF (2017: 4)

Para resolver los problemas acumulados y promover la transformación 
sectorial, se propone la hoja de ruta de la Tabla R.1:
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Tabla R.1. Hacia un modelo sectorial eléctrico para el siglo XXI en Colombia

Problema Propuestas Impacto Responsable y plazo 
de propuestas

1.	 Competencia 
reducida 
en mercado 
mayorista

•	 Mercado de 
contratos 
anónimos 
y estandarizados

•	 Reducción de 
precios spot y de 
contratos

•	 CREG; enero 2019

2.	 Riesgo sistémico 
en generación

•	 Planeación 
integrada de 
recursos

•	 Portafolios que 
valoran los 
aportes de todas 
las alternativas

•	 UPME; agosto 
2019

3.	 Costos de 
entrada a 
diversificación 

•	 Subastas de 
renovables

•	 Regasificadora y 
generación a gas 
en Costa Pacífica

•	 Inversiones en la 
frontera eficiente

•	 MME-CREG; 
noviembre 2018 
y enero 2022, 
respectivamente

4.	 Arquitectura 
de mercado 
rezagada 

•	 Adopción 
de modelo 
transactivo

•	 Medidas 
habilitantes (red 
inteligente, precios 
zonales y más 
frecuentes)

•	 Monetización 
de recursos 
descentralizados 
de alto valor

•	 Misión de 
expertos externos 
lidera innovación 
abierta; agosto 
2019

5.	 Regulación 
distante de las 
prácticas de 
frontera 

•	 Migrar a entrada 
por contratos

•	 Pilotos de 
agregadores y 
operadores de 
distribución

•	 Nuevos actores 
y modelos de 
negocio

•	 CREG; 
agosto 2019 y 
agosto 2020, 
respectivamente

Fuente: elaboración propia

La implementación de las propuestas anteriores tendría el siguiente im-
pacto económico:

•	 Aumento del excedente de los consumidores de $3.30 billones anuales 
(0.36% del PIB) por reducción del costo de generación en un 20%.
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•	 Reducción de los subsidios del Presupuesto General de la Nación a es-
tratos 1,2 y 3 en $144 mil millones anuales por reducción del costo de 
generación en un 20%.

•	 Aumento permanente del 0.28% en la tasa de crecimiento del PIB por 
mayor inversión privada estimulada por la reducción del costo de ge-
neración en un 20%.

•	 Inyección de $0.46 billones anuales a la economía por el valor de los 
servicios complementarios de recursos energéticos descentralizados 
(DER) al sistema interconectado nacional.

Este estudio se beneficia de los análisis y recomendaciones de trabajos 
previos y simultáneos, especialmente Acemoglu et al (2017), Cadena et al 
(2017), McRae y Wolak (2017), Benavides y Elizondo (2018A) y Benavides 
y Elizondo (2018B). El documento tiene estructura de “Concept Paper”, 
con un texto principal corto de alto nivel. El material de apoyo (modelos, 
cálculos y ampliaciones) se ha enviado a cinco Apéndices.



REFLEXIONES POSTERIORES A LA PRESENTACIÓN AL 
COMITÉ ACADÉMICO DE FEDESARROLLO DEL 
21 DE SEPTIEMBRE DE 2018

Los comentarios más relevantes de Pablo Roda (en opinión de los autores) 
fueron: (i) la importancia de haber calibrado para Colombia el modelo de 
competencia con contratos de Acemoglu et al (2017); (ii) la dificultad de 
detectar poder de mercado por el nivel de las desviaciones de las cotiza-
ciones de los generadores durante época de escasez; (iii) el problema de 
definir la contribución de energía firme de las hidráulicas para el cargo por 
confiabilidad (basada en su contribución bajo condiciones de estrés, sin 
considerar la correlación de sus aportes con el resto de recursos); y (iv) las 
peculiaridades del mercado eléctrico colombiano (fundamentalmente hi-
dráulico y sujeto a los choques climáticos de El Niño y La Niña), que hace 
que los instrumentos y experiencias de la mayoría de países no sean apli-
cables para el diseño o revisión de la arquitectura del mercado mayorista.

El Comité Académico de Fedesarrollo coincidió con los autores del es-
tudio en el diagnóstico del rezago del mercado colombiano y en la impor-
tancia de organizar una Misión que prepare la transición a un mercado 
descentralizado y abierto a la innovación.

Además de agradecer los comentarios anteriores, los autores creen que 
la detección de poder de mercado en los instantes de estrechez entre oferta 
y demanda es factible con base en la combinación de (i) nivel de ofertas de 
los generadores versus costo de racionamiento y máximo valor del agua; 
(ii) nivel de las desviaciones de las ofertas de los generadores cuando el 
precio spot es superior o inferior al precio de escasez; (iii) rendimientos 
extraordinarios consistentes. Los autores reconocen la importancia de la 
Misión para la transición del sector eléctrico, que es indispensable por la 
experiencia internacional: una vez un modelo regulatorio madura, es im-
posible cambiarlo desde adentro.

La mayoría de las medidas presentadas en este artículo corresponden a 
una fase de preparación del mercado actual a un mercado descentralizado. 
El mercado de contratos estandarizado y anónimo, cuando las fuentes de 
energía no convencionales hayan logrado el nivel de penetración mínimo 
definido por la política pública, permitiría simplificar los mecanismos de 
entrada (eliminar el cargo por confiabilidad). La experimentación regula-
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toria y el avance en las medidas habilitantes permitirá definir las fases y 
componentes específicas de la transición.



1. MERCADOS DE ELECTRICIDAD

Introducción

El mercado spot fue un gran aporte británico para introducir competencia 
en electricidad en 1990. Con rapidez se comprobó que los generadores po-
dían fácilmente ejercer poder unilateral de mercado en esa arquitectura. 
Con la revolución del gas, las turbinas a ciclo combinado, desintegración 
vertical, privatización y el reemplazo del mercado spot por un mercado 
de contratos, los precios de generación bajaron en el Reino Unido. En 1995 
Colombia adoptó el mercado spot. Se ha blindado después de 23 años a pe-
sar de sus limitaciones. El porcentaje de hidroelectricidad se ha mantenido 
y los costos de generación están en una senda creciente.

1.1. La electricidad como bien económico

A pesar del progreso tecnológico y la reducción de costos de las baterías, 
todavía no es posible almacenar económicamente grandes cantidades de 
electricidad, que debe producirse en el instante de consumo. Por ello se 
producen picos de demanda (diarios, semanales y estacionales).

La función de producción de la electricidad cambia en cada instante 
del tiempo. La distribución espacial de los recursos de producción y de la 
demanda diferencian la electricidad en cada nodo de las redes de transmi-
sión y distribución. La electricidad tiene diversos atributos como la poten-
cia (capacidad para cubrir los picos de demanda), la energía (producción 
para cubrir la totalidad del consumo) y la firmeza (atributo definido en 
Colombia como la capacidad de entregar energía en instantes de escasez).

Cuando las tecnologías son “despachables” (es decir, su producción se 
puede anticipar y programar), la manera más económica de atender los ci-
clos de la demanda consiste en disponer de plantas con bajos costos varia-
bles y altos costos de capital que generen durante la mayoría del tiempo, 
y de plantas de mayores costos variables y menores costos de capital que 
generen durante los períodos de mayor demanda. El concepto de portafo-
lio de generación es indispensable incluso sin incertidumbre.
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Por simplicidad en el cobro y por los altos costos actuales de las tecno-
logías de medición y procesamiento, los usuarios regulados reciben costos 
promediados en su factura. La simplificación consiste en vender a un pre-
cio promedio una canasta de bienes diferenciados, pero se debe insistir en 
que no se está vendiendo un bien homogéneo. Los avances en reducción 
de costos y funcionalidad de las redes y medidores inteligentes facilitarán 
monetizar electricidad los servicios a la red de acuerdo con el momento y 
localización en la red.

1.2. Los mercados de electricidad requieren mejoras recurrentes

Los mercados de electricidad siempre han sido artificiales pues funcionan 
con reglas diseñadas por un regulador, basadas en la teoría de mecanismos 
(Milgrom 2011). Diversas arquitecturas de mercados eléctricos en forma-
ción de precio, transacciones y adecuación de la generación (resource ade-
quacy) se siguen ensayando en todo el mundo desde los años 1990s.

Colombia adoptó en 1995 el modelo de pool del Reino Unido, que fue 
el pionero (1990). En un pool, existe obligación de todos los generadores 
de enviar ofertas de cantidades y costos marginales de cada uno de sus 
recursos para cada período de despacho, un día antes de la operación (day-
ahead). Para cada período del día siguiente, el operador del sistema cons-
truye una curva de oferta, ordenando los recursos de menor a mayor costo 
(merit order) y calcula el precio spot del período en la intersección de la cur-
va de oferta con la cantidad demandada (demanda totalmente inelástica). 
La Figura 1.1 ilustra el mecanismo para tecnologías hipotéticas.
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Figura 1.1. Formación de precio spot en un período de despacho
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En teoría, un pool puede recuperar las inversiones de capital de tecno-
logías competitivas -salvo la planta marginal- con la diferencia entre el 
precio y los costos marginales de producción (área azul de la Figura 1.1).

El regulador y la autoridad de competencia del Reino Unido, con apoyo 
de análisis académicos, comprobaron rápidamente que el pool, además de 
ser inflexible y difícil de mejorar, era manipulable por los generadores es-
tablecidos y creaba barreras a la entrada, como discuten Green y Newbery 
(1992) y Newbery (1997). En particular, Newbery (1997: 9) resalta dos de-
bilidades de un pool: la dificultad de la demanda de responder en tiempo 
real y la habilidad de los generadores de ajustar sus parámetros técnicos y 
ofertas individuales a las restricciones del sistema, el grado de holgura de 
la demanda en relación con la capacidad y las peculiaridades del algorit-
mo de despacho, que resultaron en el Reino Unido en precios desacopla-
dos de los costos.

Una tercera debilidad de un pool es que los precios de corto plazo son 
insuficientes y políticamente inviables para inducir inversión suficiente 
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(McRae y Wolak 2017) y remunerar las plantas marginales. Esta realidad 
obligó a introducir un mecanismo de adecuación de la generación (capaci-
ty payment) en el Reino Unido. Adicionalmente, la competencia minorista 
(retail) para elegir a quién comprar la energía, no fue vigorosa, a pesar de 
la desintegración vertical.1

El pool se reemplazó en 2001 en el Reino Unido por la arquitectura de 
transacciones NETA (New Electricity Trading Agreements), que estimuló 
la contratación bilateral y antes de tiempo como fundamento de las tran-
sacciones. Para balancear la producción y el consumo en tiempo real, se 
introdujo un mecanismo de balanceo físico administrado por el Operador 
del Sistema de Transmisión y un mecanismo de liquidación comercial de 
los desbalances entre lo contratado y lo generado/consumido, administra-
do por ELEXON.

Las reglas físicas y comerciales de este arreglo se denominan el Balan-
cing and Settlement Code (BSC). Estos arreglos se extendieron para incluir 
a Escocia en 2005. NETA se convirtió en BETTA (British Electricity Trading 
and Transmission Arrangements). Desde la liberalización hasta la entrada 
de BETTA, el mercado del Reino Unido pasó de 2 a 38 generadores en com-
petencia.2 Adicionalmente, el mecanismo inicial de techo de precios para 
monopolios naturales (T y D) evolucionó hacia el modelo de ingresos RIIO 
(Revenue = Incentives + Innovation + Outputs), que balancea los objetivos 
de lograr costos bajos e introducir nuevos servicios de red con la búsqueda 
de ingresos suficientes, se migra actualmente a una segunda versión.

Más recientemente, el regulador del Reino Unido (Ofgem) y la Aso-
ciación de Redes de Energía (ENA 2018) han conformado una red de 
discusión regulatoria abierta (Open Network Project) para avanzar en la 
adopción de los recursos energéticos descentralizados y en la definición de 
reglas de precios de las redes, reconociendo la complejidad del tema: los 
precios deben disuadir el bypass ineficiente (remunerando apropiadamen-
te los servicios de conexión) y al tiempo promover la entrada de nuevas 
tecnologías.

1	 Ver Littlechild (2000) y (2018) para una discusión de la importancia de la competencia minorista. 
2	 Los trabajos de Cui (2010) y Pearson y Watson (2012) sintetizan los cambios de arquitectura de 

mercado y de política energética en el Reino Unido, respectivamente. 
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Una primera lección de la experiencia británica es que un instrumento 
de mercado en electricidad es falible y puede quedarse corto en la promo-
ción de la competencia y la entrada de la inversión en nuevas tecnologías. 
Esto se debe en parte a la complejidad técnica, la incertidumbre en la oferta 
y la demanda, las dificultades de la demanda para ajustarse en tiempo 
real, las externalidades y el carácter fundamentalmente incompleto e im-
perfectamente competitivo de los mercados de electricidad (Wilson 2002).

1.3. Mercados eléctricos y política pública

Una segunda lección de la experiencia británica es que las limitaciones o 
consecuencias inesperadas de los mercados eléctricos pueden remediarse. 
La política energética, en representación del interés general, debe orientar 
a la regulación a tal efecto y darle al operador independiente del sistema el 
liderazgo en la búsqueda de mejores alternativas.

El debate sobre la interacción entre políticas públicas y mercados se ha 
reavivado en Colombia con respecto a la mejor manera de incorporar las 
fuentes de energías renovable no convencionales (FERNC) en la oferta de 
generación colombiana. Cuando la cancha está nivelada y exista contesta-
bilidad, los mercados son la primera opción para implementar una política 
pública. Sin embargo, la lógica reversa de que la política pública debe re-
forzar lo que los mercados asignen por sí mismos es equivocada.

Algunos analistas plantean que al introducir un mecanismo entrada 
enfocado en energías renovables se estaría interfiriendo con el “mercado 
libre” y se estaría violando el principio de “neutralidad tecnológica”. Esta 
posición asimila los mercados sin economías de escala, de surgimiento es-
pontáneo, completos, sin barreras a la entrada, sin externalidades y con 
competencia vigorosa, con los mercados eléctricos artificiales que tienen 
las limitaciones básicas discutidas por Wilson (2002).3

En la realidad general (Scrase y MacKerron 2009: 97):

3	 Scrase y MacKerron (2009: 95-97) son más lapidarios al respecto en su sección 6.2 titulada La ideo-
logía y práctica del mercado “libre” como barrera a la entrada: “(…) el énfasis en los mercados como los 
vehículos casi exclusivos para implementar una política y la noción de que los gobiernos deben 
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“En presencia de cualquier clase de poder de mercado (que está virtualmente en 
todas partes en el mundo real de la energía, aún donde existen fuerzas compe-
titivas) las estructuras de mercado tienden a favorecer a los actores establecidos 
(incumbents), que estarán bien adaptados al sistema energético existente, con sus 
inevitables característica de lock-in (…) Las transiciones requieren establecer nuevas 
tecnologías y prácticas, muchas de las cuales tienen sus orígenes por fuera de las 
firmas establecidas, mientras que las estructuras de mercado existentes favorecen el 
conservatismo y cambios lentos.”

Y en la realidad específica de Colombia, la “neutralidad tecnológica” es 
un concepto vacío puesto que el Cargo por Confiabilidad, por su diseño 
y sus reglas de remuneración, han conducido a conformar un portafolio 
de generación lejano de la frontera eficiente: en condiciones de retornos 
crecientes (sección 1.4), la ausencia de decisiones de política energética para 
recomposición de la matriz energética no es neutralidad tecnológica, sino 
su contrario (favorecimiento de la tecnología dominante).

1.4. Lock-in: consolidación tecnológica en generación

La teoría económica de lock-in explica como una tecnología establecida y 
dominante adquiere ventajas sobre tecnologías que le compitan, así estas 
últimas puedan tener un mejor desempeño (Sivaram 2018). Arthur (1994) 
explica la dinámica de las participaciones de mercado de las tecnologías 
como resultado de cuatro tipos de retornos crecientes: economías de esca-
la, de aprendizaje, expectativas adaptativas y economías de red. Las dos 
primeras son evidentes: el incremento del volumen de producción y el 
“aprendizaje al hacer” reducen los costos unitarios.

Las expectativas adaptativas se refieren (Scrase y MacKerron 2009: 91) 
a la confianza creciente de observar el crecimiento de una tecnología de-
terminada, que confirma estar en un negocio con futuro asegurado. Por 

tomar una actitud de no inmiscuirse (hands off) es excesiva.” La economía política de la adopción 
de las energías renovables en América Latina se discute en Benavides y Elizondo (2018A). 
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su parte, las economías positivas de red se desarrollan cuando se crea un 
ecosistema de suministradores de equipos, financiación, proveedores de 
servicios, firmas de ingeniería y crecimiento de la demanda, cuyos compo-
nentes se refuerzan.

Los cuatro tipos de retornos crecientes favorecen a la tecnología que 
despega primero. El lock-in resultante explica por qué una tecnología le 
puede ganar la entrada a otras tecnologías con independencia de su efi-
ciencia o necesidad.

Esto sucedió en Colombia con el desarrollo de los grandes recursos 
hídricos (GRH) para electricidad. Desde los años setentas del siglo XX, 
la creencia de que el país debería explotar a toda costa la hidroelectrici-
dad como ventaja comparativa se instaló como un mantra en la política 
pública. En los años sesenta y setenta, y con la financiación de los ban-
cos multilaterales, se desarrolló un denso ecosistema de firmas de dise-
ño, proveedoras de equipos y materiales, construcción de obras civiles y 
electromecánicas que se beneficiaba del flujo de contratos para desarrollar 
proyectos hidroeléctricos.4

Con la llegada de la reforma de 1994, esta inercia se mantuvo. La plani-
ficación energética mostró un panorama de costos favorables de los GRH. 
El carbón de alta calidad se reservó para exportación y el gas natural se de-
dicó preferencialmente al consumo residencial doméstico. No ha existido 
por parte de la política pública una orientación integral y de largo plazo 
de la canasta de generación. No se ha podido balancear la tensión entre la 
planeación indicativa y la necesidad de rectificar el rumbo.

Cuando los retornos crecientes se han consolidado, la inversión en ge-
neración depende de la inercia acumulada (path dependence). En todo ins-
tante, el sector eléctrico ha experimentado un poderoso empuje en favor 
de la hidroelectricidad, que dificulta moverse en una trayectoria que cons-
truya portafolios eficientes cuando aparecen consecuencias que no se anti-
cipaban (i.e., costos crecientes de desarrollo, aumento del riesgo sistémico, 

4	 Cuando una industria empieza a extenderse, las relaciones económicas se insertan (embed) en las 
relaciones sociales, como lo describen Granovetter (1985) y Hannan y Carroll (1992). Una industria 
o tecnología y sus directos proveedores se legitiman socialmente y pueden influir sobre la regula-
ción y la entrada de nuevos actores y tecnologías. 
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avances en tecnologías alternativas) o nuevos imperativos de política pú-
blica (i.e., promoción de la competencia, diversificación de fuentes).

1.5. Costos crecientes de recursos finitos y conocidos

El desarrollo de los GRH en Colombia lleva a desarrollar obras de comple-
jidad creciente. Como en otros recursos naturales, la senda de desarrollo 
de los GRH empezó con las inversiones de menor costo y riesgo, y estaría 
llegando a los proyectos de costos y riesgos que sobrepasan la capacidad 
de gestión de las firmas o del estado.

El acervo de GRH desarrollables de Colombia es finito y conocido desde 
el inventario del Estudio Nacional de Energía (ENE) de 1982. Este acervo 
tiene las siguientes propiedades: (i) decrece con la construcción de proyec-
tos; (ii) no crece en el tiempo; (iii) mientras más proyectos se construyen, 
más rápido se agota el acervo; y (iv) si el acervo es mucho más grande que 
el consumo total y los costos de desarrollo aumentan en nuevos proyectos, 
es racional dejar de explotar el acervo (Sweeney 1992: 763). Es decir, el 
acervo de sitios desarrollables para hidroelectricidad es un recurso agota-
ble, con independencia de que el agua que los mueva sea renovable a nivel 
de planta individual.5

5	 Rothman (2000) propone una metodología para cuantificar las rentas económicas apropiadas en 
el desarrollo de proyectos hidroeléctricos bajo diferentes estructuras de mercado (competencia 
perfecta, en ausencia de mercado y en proyectos de propósito múltiple). 
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Figura 1.2. Regla de Hotelling en generación de electricidad con tecnologías de relevo
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La Figura 1.2 esquematiza las sendas de precios de la generación con 
GRH y con recursos renovables no convencionales. En el primer caso, y 
en condiciones de competencia perfecta en el mercado de electricidad, la 
tasa de crecimiento de los costos reflejaría la {tasa de retorno exigida por 
los inversionistas + la tasa de crecimiento de los costos de desarrollo de 
proyectos cada vez más complejos y/o de menor capacidad de embalse 
(user cost)}. En el segundo caso, el precio refleja los costos decrecientes por 
avance tecnológico en renovables, que se convierten en una tecnología de 
relevo (backstop technology).

En contraste, el acervo total de medianas y pequeñas plantas hidroeléc-
tricas es un recurso menos conocido, en sus primeras fases de desarrollo, 
y con costos competitivos cuando no requieran obras civiles importantes. 
Esta es una vía atractiva y viable para continuar desarrollando los recursos 
hídricos del país.
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1.6. Electricidad y crecimiento económico

La electricidad es una plataforma transversal de insumos intermedios para 
una gran variedad de actividades económicas y sociales. Su consumo tiene 
poco valor en aislamiento y su demanda es derivada (Frischmann 2012).

Como parte de la infraestructura, la electricidad puede influenciar el 
crecimiento económico a través de dos canales: macroeconómicos y origina-
dos en externalidades (Agénor 2013):

•	 Los canales macroeconómicos incluyen los efectos directos sobre la pro-
ductividad y sobre el costo de los insumos para la producción privada, 
la complementariedad con la inversión privada, y el desplazamiento 
del gasto privado a través del sistema financiero.

•	 Los canales originados en externalidades incluyen las relaciones entre 
la electricidad, la acumulación de conocimiento y el crecimiento econó-
mico; entre la electricidad, la salud y el crecimiento económico; entre la 
electricidad, la innovación y la difusión de nuevos productos, y el cre-
cimiento económico; y entre la electricidad, el género y el crecimiento 
económico.

Por las razones anteriores, la reducción de los precios de la electrici-
dad y la promoción de la innovación tecnológica son fundamentales en la 
agenda pública de crecimiento y competitividad.



2. PROBLEMAS

Introducción

La reforma de 1994 logró viabilidad sectorial y modernización empresa-
rial, pero dejó cinco problemas interrelacionados: (i) precios crecientes 
de generación y competencia reducida; (ii) concentración tecnológica en 
GRH, que aumenta el riesgo sistémico de desabastecimiento; (iii) facilidad 
para el ejercicio unilateral de poder de mercado en el mercado spot y dis-
criminación de precios en contratos bilaterales; (iv) arquitectura de merca-
do rezagada; y (v) regulación compleja y poco favorable a la innovación. 
Los problemas (iv) y (v) aparecen primero y facilitan el surgimiento de los 
problemas (i) a (iii). Algunos problemas han tomado gran ventaja.

2.1. Crisis de 1991-1992 y reforma de 1994

En 1994, el sector eléctrico de Colombia era inviable. Fedesarrollo (Santa 
María et al 2009: 7) identificó las limitaciones del régimen de propiedad y 
gestión estatales del sector eléctrico hasta esa fecha: las tarifas no recupera-
ban los costos del servicio, el gobierno central se endeudó en niveles supe-
riores al 50% del total de la deuda pública central para financiar al sector, 
no se lograron aumentos importantes de cobertura, la calidad del servicio 
era mala, y no se pudo asegurar el suministro en 1991-1992, años en los 
que el país incurrió en grandes pérdidas económicas por racionamiento.

La crisis de abastecimiento de esos años puso de manifiesto la insoste-
nibilidad del modelo estatista y ayudó a precipitar su colapso. Los proble-
mas del modelo estatista, comunes a la mayoría de los países de América 
Latina, condujeron a un movimiento de reformas para permitir la inver-
sión privada en el sector, recuperar costos, introducir disciplina financiera 
en las empresas, formar precios más eficientes, mejorar la cobertura y la 
calidad, y mejorar la seguridad del suministro.

Las Leyes 142 y 143 de 1994 introdujeron un mercado spot en el que 
el precio de generación (G) se establece por competencia entre los par-
ticipantes (con participación obligatoria), regulación por incentivos a los 
monopolios naturales de distribución (D) y transmisión (T), operación del 
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sistema por parte de XM, prohibición de integración vertical para empre-
sas en cualquier segmento de la cadena {G+T+D} que se constituyeran con 
posterioridad a la expedición de la Ley 143 y una comisión de regulación 
(CREG). La actividad de comercialización (C) se introdujo también, pero 
nunca floreció de manera independiente de G o D.

El mercado spot hace parte de un concepto más amplio denominado 
“mercado mayorista”, que incluyó desde un comienzo los contratos bi-
laterales de largo plazo. El mercado mayorista se amplió en 1995 con la 
introducción del cargo por capacidad, que luego fue sustituido en 2006 por 
el cargo por confiabilidad. El cargo por confiabilidad intenta resolver el 
problema de generation adequacy premiando el aumento de energía firme.1

Los beneficios de la reforma hasta 2009 incluyeron (Santa María et al 
2009) la mejora del clima de negocios para invertir en todos los segmen-
tos de la cadena {G+T+D}, el logro de la sostenibilidad financiera de las 
empresas, la eliminación de la deuda pública del gobierno central para 
inversión en el sector eléctrico, el aumento de la cobertura, la mejora de 
la calidad del servicio y el aseguramiento del suministro durante varios 
episodios de sequía extrema.

Estos beneficios no son nada despreciables. Sin embargo, en la actuali-
dad se presentan cinco problemas cruciales: (i) los precios han crecido en 
términos reales, en parte porque hay competencia reducida en el mercado 
mayorista y en parte por los costos crecientes de los GRH; (ii) existe riesgo 
sistémico en generación por la concentración en hidroelectricidad; (iii) la 
entrada al mercado mayorista es difícil para proyectos a gas y FERNC; (iv) 
la arquitectura de mercado está desalineada con los avances internaciona-
les; y (v) la regulación está distante de las prácticas de los países líderes. 
Estos asuntos están relacionados y se analizan agrupándolos en dos sub-
secciones.

1	 El cargo por confiabilidad es una opción de compra que los consumidores tienen de recibir energía 
a un precio denominado “de escasez”, cada vez que el precio de la bolsa de electricidad supera este 
valor. Los generadores adscritos a este esquema reciben una prima mensual como compensación 
por no cobrar el precio pleno de bolsa cuando éste es igual o superior al precio de escasez. 
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2.2. Competencia reducida y riesgo sistémico de generación

Actualmente, la capacidad instalada despachada centralmente de Colom-
bia es de 15.66 GW, de los cuales 10.94 son hidráulicos (69.8%), y 4.72 son 
térmicos (XM 2018). La capacidad total de embalsamiento es modesta (cer-
ca de un trimestre), insuficiente para suavizar los severos choques climá-
ticos de El Niño y la Niña. Hay exceso de capacidad (MW) con respecto 
a la energía (MWh) que las plantas hidráulicas pueden entregar durante 
sequía (el parque es energy constrained). Esto se traslada en oferta y precios 
muy volátiles y difíciles de predecir.

Los tres generadores más grandes suman más del 60% de la generación 
(McRae y Wolak 2017: 21). La Figura 2.1 presenta la evolución del HHI2 
desde 2008 hasta 2016 (McRae y Wolak 2017: 22).

Figura 2.1. HHI para capacidad de generación eléctrica en Colombia 2008-2016
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La capacidad hidroeléctrica está concentrada en las tres firmas más 
grandes, lo que explica por qué el HHI de la hidroelectricidad es mucho 
más grande que el de la termoelectricidad durante el período estudiado. 

2	 Herfindahl-Hirschman Index: suma de los cuadrados de las participaciones de cada participante 
en el mercado, que mide concentración.
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McRae y Wolak (2017) plantean que el alto valor de la HHI hidroeléctrica 
agrega evidencia a la conclusión de su análisis de que cuando la disponi-
bilidad de agua es baja, existe menos competencia y los generadores más 
grandes tienen una mayor facilidad para subir el precio spot mediante el 
ejercicio unilateral de poder de mercado.

Una primera regularidad del mercado eléctrico es que los precios pro-
medio de contratos han subido en términos reales (Figura 2.2) a una tasa 
anual promedio del 2.6% entre 2009 y 2017. Este hecho es difícil de conciliar 
con el objetivo de promover la reducción de precios que inspiró a la prime-
ra oleada de reformas sectoriales de la década de los 1990s.

Figura 2.2. Evolución del precio promedio de contratos en Colombia
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En la sección 1.5 se discutió que, aún en competencia perfecta, los costos 
de los GRH tienden a crecer con su nivel de desarrollo. A esta tendencia se 
debe agregar el impacto del ejercicio de poder unilateral de mercado en el 
mercado spot y el escaso vigor de la competencia en contratos.

La baja competencia del mercado sigue la secuencia {A → B → C}:
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A.	 La hidroelectricidad gana en la entrada

Los choques climáticos de sequía y humedad de carácter multianual e irre-
gular introducen riesgos difícilmente bancables para las plantas térmicas 
porque (i) su despacho es esporádico y de ingresos impredecibles, (ii) su 
remuneración se puede reducir a la prima del cargo (riesgo regulatorio). 
A esto deben sumarse la incertidumbre de suministro de gas natural y las 
restricciones de capacidad de la red de transporte.

En la práctica, el cargo por confiabilidad no facilita la entrada de tecno-
logías térmicas, cuya remuneración adecuada era el propósito inicial del 
cargo por capacidad. La entrada a través del cargo por confiabilidad se ha 
convertido en un mecanismo de retroalimentación positiva: la falta de ener-
gía firme originada en la hidroelectricidad se está cubriendo con más hidroelec-
tricidad en manos esencialmente de los generadores establecidos, con alto 
porcentaje accionario o control público, y con integración vertical. McRae 
y Wolak (2017: 74) muestran que, desde 2010, virtualmente todas las adi-
ciones de capacidad en Colombia han sido hidroeléctricas (Figura 2.3).

Figura 2.3. Evolución de la capacidad instalada de generación por tecnología en 
Colombia
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Este desbalance aumenta el riesgo sistémico de generación. El proble-
ma radica en que los aportes hidrológicos de las plantas existentes están 
correlacionados de manera positiva en el tiempo y en el espacio. La sección 
4.1 muestra numéricamente la mejora de las características de riesgo y cos-
tos del portafolio de generación con la penetración de FERNC.

B.	 Hay baja competencia en contratos bilaterales y no hay
	 mercados estandarizados

Tradicionalmente se enfatiza el papel de los contratos de suministro para 
reducir la exposición a la volatilidad de los precios spot. En un mercado 
eléctrico, los contratos cumplen los papeles adicionales -y tal vez más im-
portantes- de coordinar la entrada de nuevas inversiones y promover la 
competencia dentro del mercado.

Newbery (1999: 5-6) identifica dos rutas para promover la competencia 
en electricidad: (i) la directa y más satisfactoria es asegurar que la capaci-
dad esté dividida entre un número suficientemente alto de generadores, 
de tal forma que ninguno tenga mucha influencia sobre el precio; (ii) la 
indirecta consiste en obligar a los generadores a vender una cantidad sufi-
cientemente alta de contratos a terceros para exponerlos a la amenaza creí-
ble de entrada si el precio de los contratos (precio spot promedio) es más 
alto que el precio competitivo (contestabilidad en la entrada). Ninguna de 
estas dos rutas ha sido instrumental en Colombia porque los porcentajes 
de capacidad instalada en manos de los principales generadores se han 
consolidado y el canal de entrada por contratos no existe.

En Colombia, las empresas de distribución (usuarios regulados) com-
pran la mayoría de su demanda a través de contratos bilaterales. Las com-
pras se realizan por subasta en sobre cerrado, sin publicidad de los precios 
pactados. Según ECSIM (2013: 19), hay por lo menos 20 modalidades de 
contratos bilaterales de electricidad en el mercado colombiano. Las dos 
modalidades de contratación más comunes son Pague lo Contratado, en el 
que el comprador paga toda la cantidad contratada, y Pague lo Demanda-
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do, en el que el vendedor se compromete a suministrar cantidades incier-
tas del lado de la demanda.3

Ausubel y Cramton (2010: 198) resumieron hace casi una década las 
deficiencias del esquema de contratos OTC en el mercado de electricidad 
en Colombia:

“Desafortunadamente, el mercado de contratos existente tiene altos costos de tran-
sacción, como resultado de contratos no-estandarizados, formación de precios po-
bre, contratación localizada, falta de transparencia y otros factores. El problema se 
evidencia en la ocurrencia frecuencia de precios más altos a los usuarios regulados 
en comparación de los usuarios no regulados, que no se explican por la forma de las 
cargas, riesgos crediticios ni por otros factores.”

Más recientemente, Jara (2016) identifica los siguientes problemas de los 
contratos en el mercado eléctrico colombiano: opacidad en la formación de 
precios, iliquidez, discriminación de precios según el agente interesado y 
diferenciación entre el precio de contratos para el mercado regulado y el 
no regulado. También señala la ausencia de garantías estrictas (hay agen-
tes que no pueden participar al no cumplir condiciones crediticias y los 
costos crediticios se incorporen tácitamente en los contratos).

La escasa competencia y asincronismo en las convocatorias de los usua-
rios regulados, el conocimiento de la identidad del comprador y la inte-
gración vertical (uno de los pecados originales de la reforma de 1994) dan 
grandes ventajas a los vendedores en el esquema de contratación bilateral. 
No existen transacciones continuas donde se encuentren compradores y 
vendedores para la comercialización del riesgo a diferentes plazos. La in-
frecuencia de las transacciones forma precios poco informativos y el carác-
ter no estandarizado de los contratos dificulta construir una curva forward 
de mercado, indispensable para las decisiones afinadas de compra, cober-
tura e inversión. La ausencia de un mercado estandarizado y anónimo de 

3	 Los riesgos de estos dos contratos son diferentes. En la primera modalidad existe riesgo de precios 
para el vendedor, mientras que en la segunda modalidad hay riesgo de precios y cantidades para 
el comprador. 
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contratos ya había sido discutida y criticada por Fedesarrollo en 2009 (San-
ta María et al 2009: 45).

La Figura 2.4 ilustra la discriminación de precios entre usuarios regula-
dos y no regulados.

Figura 2.4. Discriminación de precios en contratos bilaterales
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Colombia ha tenido dos experiencias recientes de impulso a los mer-
cados de contratos, con resultados negativos. La primera experiencia, de-
nominada Mercado Organizado Regulado (MOR), fue propuesta por la 
CREG en 2011. Después de múltiples cambios, su diseño nunca se aplicó. 
En este mercado se transarían futuros de energía uniformes para demanda 
no regulada y con bloques horarios diferenciados para demanda regulada. 
La asignación de los contratos se debía realizar a través de una subasta 
centralizada en la que la curva de demanda era construida a partir de las 
ofertas de compra de los comercializadores. La participación de los co-
mercializadores de usuarios regulados era obligatoria, pero las cantidades 
contratadas dependían de las ofertas de los generadores.

La segunda experiencia en Colombia es Derivex, una plataforma cen-
tralizada, estandarizada y anónima para transar futuros de electricidad 
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que opera sin éxito desde ya hace varios años (afiliada a la Bolsa de Valores 
de Colombia). Las cantidades transadas en Derivex son considerablemen-
te menores a las negociadas en el mercado bilateral. Valentierra y Cade-
na (2017) asocian la baja profundidad de esta plataforma a: (i) desconoci-
miento del mercado de futuros por parte de agentes, (ii) su complejidad en 
comparación a los contratos bilaterales, (iii) bajo volumen de ofertas, (iv) 
problemas tarifarios que impiden a los comercializadores trasladar com-
pras a usuarios regulados y (v) altos costos de garantías para participar en 
el sistema.

¿Por qué no ha introducido un mercado de contratos estandarizados en 
Colombia? En esencia: (i) en el caso del MOR, porque era un mercado cen-
tralizado sin participación de la demanda y sin posibilidades de mercado 
secundario, y por la presión de los grandes generadores;4 y (ii) en el caso 
de Derivex, porque la cancha regulatoria no está nivelada para trasladar 
los costos de cobertura a los usuarios regulados y por la preferencia de los 
generadores de vender en contratos bilaterales.

Después de ingresar al mercado a través del cargo por confiabilidad, 
los generadores compiten en la asignación de contratos en convocatorias 
individuales de las consumidores regulados y no regulados, y en el mer-
cado spot. Por la condición de no arbitraje entre el precio promedio spot y 
el precio promedio de los contratos, y porque en cada período el precio de 
contratos está definido con anterioridad al precio spot, la ausencia de compe-
tencia en contratos predefine la ausencia de competencia en el mercado spot.

El resultado central de la literatura internacional sobre interacción entre 
el mercado de contratos y el mercado spot es el siguiente: la competencia 
abierta en contratos (a diferencia de la contratación bilateral), seguida de 
competencia en cantidades en el mercado spot, obliga a cada generador a 
ofrecer más cantidades en el mercado spot que en el caso de la competencia 
sin contratos. En equilibrio, bajan tanto el precio spot y el precio de contra-
tos en comparación con la situación donde no hay contratos (o hay sólo 
contratos bilaterales).

4	 Según EY-Enersinc (2016), el MOR no fue bien recibido por los agentes principalmente “porque el 
mercado aún no se siente cómodo con el esquema de garantías propuesto.” 
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Esta intuición se extiende por Acemoglu et al (2017) en un modelo es-
tratégico que incluye el efecto de la generación con energías renovables en 
manos de entrantes y de establecidos. El capítulo 4 muestra los resultados 
de la adaptación y calibración de este modelo al caso colombiano, para seis 
generadores establecidos con costos marginales diferenciados, diferentes 
niveles de propiedad de las energías renovables entre generadores nuevos 
y establecidos, y en períodos de hidrología húmeda y seca. Las simulacio-
nes indican un importante impacto a la baja de precios con la introducción 
de contratos y con alta penetración de FERNC en manos de entrantes.

Por último, como los parques de FERNC no son despachables y no apli-
can para el cargo por confiabilidad, los contratos son un instrumento de 
coordinación indispensable para no entrar al mercado a cuenta gotas.

C.	 Hay potencial de ejercicio unilateral de poder de mercado 
	 en el mercado spot

Las dos fuentes principales de poder de mercado en un mercado spot son 
el no-almacenamiento y la inelasticidad de la demanda en tiempo real (Wi-
llems 2004: 1). Ambas características hacen que el retiro unilateral de capa-
cidad sea muy rentable para los generadores, especialmente en períodos 
pico o de estrechez del abastecimiento.

McRae y Wolak (2017) documentan la facilidad de manipulación de las 
ofertas en el mercado spot colombiano. Estos autores analizan el período 
comprendido entre el último trimestre de 2015 y el primer trimestre de 
2016. Sus principales resultados son:

•	 Durante el período anterior al Fenómeno de El Niño 2015-2016 (abun-
dante precipitación), ningún generador tiene la habilidad de ejercer po-
der unilateral de mercado.

•	 Por el contrario, se presenta un incremento sustancial de tal habilidad 
durante el período de El Niño 2015-2016 (reducción de aportes hídri-
cos).

•	 Dependiendo de las posiciones relativas (cortas o largas) entre las canti-
dades comprometidas en contratos bilaterales , la generación ideal en el 
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despacho horario y las cantidades asignadas de energía firme , la mejor 
respuesta de un generador puede oscilar bruscamente entre ofertas que 
buscan subir o bajar el precio spot.

•	 La discontinuidad de la mejor respuesta de los generadores ocurre 
cuando el precio spot está en la vecindad del precio de escasez que acti-
va las obligaciones de entrega de energía firme.

•	 Durante 2014 y durante el evento de El Niño 2015-2016, para la mayoría 
de los generadores hidráulicos se cumplió la desigualdad .

•	 Esto genera el incentivo unilateral de subir el precio spot si éste se encuentra 
por encima del precio de escasez, y bajarlo, de lo contrario.

Durante el evento de El Niño 2015-2016, los precios de los combustibles 
líquidos tuvieron una leve tendencia a la baja (Figura 2.5), mientras que los 
precios de gas natural se triplicaron a lo sumo (Figura 2.6) con referencia al 
instante en que se desregulan los precios de Guajira.

Figura 2.5. Precios para generación con líquidos
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Figura 2.6. Precios para generación con gas natural
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•	 Sin embargo, los precios del mercado spot se multiplicaron por 10 duran-
te el evento de El Niño 2015-2016 (Figura 2.7). El incremento masivo de 
los precios spot se explica por la habilidad de ejercer poder unilateral de 
mercado removiendo capacidad hidráulica.

Figura 2.7. Precios spot y disponibilidades por tecnología
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La curva de demanda residual de un generador refleja su habilidad de 
modificar el precio de bolsa, sin cambiar el comportamiento del resto de 
generadores. La curva de demanda de un generador al precio p se constru-
ye restando las curvas de oferta de los demás generadores de la cantidad 
demandada. Un generador puede elegir cualquier par de cantidades gene-
radas y precios a lo largo de su curva de demanda residual.

Figura 2.8. Oferta total y precio spot
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Figura 2.9. Cálculo de demanda residual del generador 1
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La Figura 2.8 muestra la curva de oferta total en una hora con la de-
manda total de 4,400 MW y un precio spot de USD120/MWh. La Figura 
2.9 muestra la construcción de la curva de demanda residual para el “ge-
nerador 1”. Finalmente, la Figura 2.10 muestra el cálculo de la elasticidad 
inversa (porcentaje de incremento de precio / porcentaje de reducción de 
cantidades) de la curva de demanda residual del generador 1.

Figura 2.10. Cálculo de la elasticidad inversa a partir de la curva de demanda residual
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Al precio de USD120/MWh, el generador 1 ofrece 1,500 MW. Si el gene-
rador 1 hubiera reducido su oferta en un 15%, el nuevo precio spot subiría 
a USD250/MWh (aumento de 108%; la elasticidad inversa es 108/15 = 7.2).

Con los datos de costos de cada planta del generador 1, los ingresos 
netos de la hora pasan de USD90 mil a USD158,750, a pesar de que produ-
ce menos energía. McRae y Wolak (2017) calculan las curvas de demanda 
residual de los principales generadores y agregan la frecuencia con la que 
un generador siempre debe producir con independencia del precio spot, 
como una medida del potencial de ejercicio de poder de mercado.

Estos autores concluyen en que la interacción del mercado spot con el 
mecanismo de activación de las obligaciones del cargo por confiabilidad 
produce inventivos perversos y propone eliminar el cargo por confiabili-
dad, sustituyéndolo por un sistema de contratación forward.

2.3. Arquitectura de mercado y regulación rezagadas

La arquitectura de mercado y la regulación eléctrica de Colombia están 
rezagadas en tres niveles. El primero nivel se refiere a la desactualización 
de los instrumentos de entrada y gestión del mercado mayorista. Hay falta 
de ajuste a problemas detectados tempranamente en mercados similares. 
Mientras que en el Reino Unido el mercado spot original desapareció como 
base de las transacciones, en Colombia se lo dejó seguir sin introducir ins-
trumentos para reducir el poder de mercado (contratos estandarizados y 
anónimos). Por el lock-in tecnológico, el ingreso al mercado a través del car-
go por confiabilidad ha creado barreras a la entrada de térmicas conven-
cionales. El mercado se concentró, los precios de la generación subieron y 
el portafolio de plantas está pobremente diversificado. La sección anterior 
discutió estos asuntos.

El segundo nivel de rezago se refiere al estilo regulatorio vigente que 
contrasta con la actitud abierta de los mercados líderes. Fedesarrollo había 
planteado al respecto (Santa María et al 2009: 41-42):
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“El sector de energía eléctrica está sobre-regulado y se recurre cada vez menos a la 
regulación por resultados. Se emiten normas detalladas sobre procesos que pueden 
decidirse mejor por parte de las firmas, que tiene información y recursos que el 
regulador no puede conocer. El regulador debe pensar en desmontar el estilo com-
plejo y de tipo “comando y control” de la regulación, que puede amenazar, en el 
mediano plazo, la confianza de los inversionistas y la calidad del servicio. (…) En 
términos generales, es indispensable que el proceso de ajustes a la normativa sea 
predecible y tenga un norte definido.”

El tercer nivel de rezago se refiere a la lentitud de apertura al cambio y a 
la innovación en Colombia, que en los países líderes empezó hace una dé-
cada. Este rezago tiene dos componentes: (i) en el entorno para la adopción 
de las FERNC y (ii) en las dificultades para apoyar las DER.

En lo referente a la adopción de las FERNC, las Naciones Unidas han 
desarrollado el índice RISE (Regulatory Indicators for Sustainable Ener-
gy), que es una medida aproximada del progreso en el clima de inversión 
en FERNC que incluye ponderaciones en las dimensiones de planeación, 
políticas y regulación, eficiencia administrativa, riesgo de contraparte y 
la existencia de esquemas de precios y seguimiento de las emisiones de 
carbono. Los puntajes comparativos de Colombia con el resto de América 
Latina son pobres (Tabla 2.1).
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Tabla 2.1. Calificación de Colombia en el índice RISE
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I.	 Legal framework 
for renewable 
energy expansion

100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 0

II.	 Planning for 
renewable energy 
expansion

64 72 85 68 73 68 67 50 40 36 75 59 36 0

III.	 Incentives and 
regulatory support 
for renewable 
energy

88 88 50 75 100 75 88 63 50 75 50 75 13 0

IV.	 Attributes of 
financial and 
regulatory 
incentives

100 50 56 89 42 67 56 33 56 44 28 50 0 0

V.	 Network 
connection and 
pricing

92 44 89 92 58 47 22 58 25 33 67 0 0 0

VI.	 Counterparty risk 100 78 82 12 40 47 64 80 55 60 12 5 22 25

VII.	Carbon Pricing 
and Monitoring 
Mechanism

0 74 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Fuente: World Bank (2017: 85)

El índice RISE está positivamente correlacionado con el nivel de inver-
sión en FERNC (Figura 2.11). Colombia tiene un bajo nivel de inversión en 
FERNC y un entorno institucional ineficaz para promoverlas (debajo de la 
curva de ajuste).
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Figura 2.11. Inversión privada en FERNC (% PIB) vs calificación en RISE

1009080706050403020100

6,0%

4,0%

5,0%

2,0%

3,0%

1,0%

0,0%
Argentina

Ecuador

Bolivia

Peru

Brazil

Guatemala

Thailand

Ethiopia

India

Haiti

Mauritania

Chile

Colombia

Mexico
Dominican Republic

Denmark

United Kingdom

Germany
China

Morocco

South Africa

Nicaragua

Kenya

Fuente: World Bank (2017: 86)

En lo referente a la entrada de nuevos negocios, en actualidad concu-
rren tres disrupciones al modelo convencional de empresas de servicios 
públicos:

•	 La reducción permanente de los costos de las FERNC (sección 3.1), al-
macenamiento y la generación distribuida modulares.

•	 El avance de las tecnologías de información, sensores, telecomunicacio-
nes, inteligencia artificial y control distribuido (Smart Grid, internet de 
las cosas).

•	 El surgimiento de plataformas y modelos de negocios peer-to-peer (mi-
crorredes basadas en blockchain) que elimina intermediaciones de los 
operadores de red.

En el futuro cercano, la combinación de estas disrupciones permitirá la 
gestión individualizada de dispositivos, así como la monetización de los 
excedentes de producción de los “prosumidores”. Aparecerá un enjambre 
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de inyecciones o desconexiones de escala pequeña y mediana en la red de 
distribución en respuesta en tiempo real a precios y a la demanda de servi-
cios complementarios de red.

Los recursos energéticos descentralizados (DER) retan la arquitectu-
ra y la regulación convencional, como se discute en esta sección, y crean 
importantes oportunidades de valor (capítulo 3). Este reto se presenta en 
todos los mercados del mundo, pero hay diferencias en la actitud hacia la 
disrupción. En Colombia el regulador limita su despliegue. Los mercados 
líderes de California y Reino Unido llevan una década preparándose para 
la transición y ensayando pilotos, algo que está por fuera de la agenda 
regulatoria del país.

El impacto de las DER en el bienestar y en las necesidades de cambiar 
la operación de la red de T no están relacionadas con su proporción dentro 
del total de cantidades transadas (bien podrían ser “solo” 5% del total del 
mercado mayorista en Colombia en 10 años, por ejemplo). Los impactos 
directos e indirectos de la disrupción se reflejan en los siguientes aspectos 
(Benavides y Elizondo 2018A):

A.	 Insuficiencia del modelo centralizado

En la actualidad, el valor económico en los mercados mayoristas de elec-
tricidad fluye de arriba hacia abajo, en una sola vía {G → T → D}. Esto se 
ajusta al modelo de Edison de hace más de un siglo de sistema centrali-
zado, con activos de generación con economías de escala que producen 
electricidad que luego se envía a consumidores pasivos. Los avances antes 
mencionados permiten agregar operaciones bidireccionales de electrici-
dad. Los protocolos de operador independiente de sistema (ISO) y T no 
están preparados para gestionar miles de transacciones individuales en el 
nivel D, integrarlas por función para el sistema y darles valor económico. 
La Figura 2.12 muestra el contraste entre el esquema actual y el requerido 
en el mediano plazo.
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Figura 2.12 Disrupción de los sistemas de potencia centralizados
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B.	 Contestabilidad por innovadores tecnológicos y nuevas
	 asset classes

Como se planteó en el capítulo 1, en la primera ola de reformas de los 
años 1990s, la combinación de gas natural abundante y barato, avances en 
la eficiencia de las turbinas de gas a ciclo combinado y la posibilidad de 
entrada a través de contratos de largo plazo volvió contestable el mercado 
británico en un proceso denominado the dash for gas and the switch from coal 
(Newbery 1999).

Ahora es diferente. La contestabilidad actual viene de los ecosistemas 
internacionales del capital de riesgo y de start ups tecnológicos. Los entran-
tes en DER son actores externos al sector que aportan plataformas (no sólo 
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productos); servicios (antes que activos); capacidades (no sólo estrategia); 
un enfoque pull (oferta de productos no regulados, a diferencia del enfo-
que push de vender kWh protegidos por la regulación); economías de al-
cance (con las que pueden superar las ventajas de las economías de escala 
de los establecidos); y flexibilidad (sólo eficiencia). El tamaño relativamen-
te pequeño de los DER les da agilidad al combinar flexibilidad y velocidad 
(Cusumano 2010).

La Figura 2.13 presenta algunos de los nuevos tipos de negocios que 
pueden surgir con DER (del centro a la derecha de la gráfica).

Figura 2.13. Nuevos negocios y nuevos actores en electricidad
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Muchas de las transacciones descentralizadas se pueden realizar con 
ayuda de la tecnología blockchain (sin necesidad de operador de red de 
distribución) que se ha ensayado en microrredes por parte de SolarCoin, 
gridsingularity y Ethereum, tres firmas de capital de riesgo. La Figura 2.14 
presenta un ejemplo del uso de blockchain para transacciones de electrici-
dad peer-to-peer (P2P) en microrredes, cuyo ejemplo pionero es la micro-
rred de Brooklyn.
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Figura 2.14. Aplicación de blockchain en microrredes
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La financiación de DER tampoco está dominada por esquemas corpora-
tivos con deuda en el balance aportada por bancos o inversionistas institu-
cionales. Los entrantes son firmas de alta tecnología de software y hardwa-
re que necesitan aportes patrimoniales directos, instrumentos respaldados 
por activos (asset-backed) y fondos de inversión patrimonial (equity) cerra-
dos (Zuckerman 2016). Puesto que los DER son tecnologías en evolución 
antes que recursos energéticos, se requiere una mayor presencia de capital 
de riesgo en la etapa inicial (early-stage VC) para financiar proyectos de alto 
impacto (IEA 2017).

El impulso a la innovación se realiza en los mercados de vanguardia 
por parte del Operador de Sistema. En Colombia, XM no ha desarrollado 
todavía las capacidades para acomodar y promover los DER. La innova-
ción regulatoria requiere una agenda de trabajo muy exigente, como se 
verá en las recomendaciones.



3. OPORTUNIDADES

Introducción

Para resolver los problemas identificados se pueden aprovechar tres fac-
tores externos: (i) las FERNC, que ya no requieren subsidios, reducirán 
el riesgo sistémico y mejorarán la competencia; (ii) las recursos de ener-
gía descentralizada (renovables en pequeña escala, baterías, cogeneración 
y participación de la demanda, entre otros) tienen gran valor económico 
cuya captura exigirá cambios de arquitectura de mercado; y (iii) el intenso 
tránsito de barcos metaneros desde la Costa del Golfo de Estados Unidos a 
Asia por el Canal de Panamá ampliado en 2016 hace atractivo un terminal 
de regasificación en Buenaventura para diversificar el riesgo de generación.

3.1. La hora de las fuentes de energía renovable no convencional 
(FERNC)

En la primera década del siglo XXI, numerosos países desarrollados y alta-
mente consumidores de energía fósil subsidiaron la instalación de paneles 
en techos y granjas de producción eólica, especialmente costa afuera. La 
política pública de esta primera ola de instalación masiva de renovables 
no convencionales en esos países se centró en reducir las emisiones de la 
contaminación por generación con carbón y otros hidrocarburos, y en di-
versificar las fuentes productoras, con fuertes subsidios.

La primera ola generó una velocidad de inversiones totales que se ama-
rró a esfuerzos exitosos de investigación y desarrollo a nivel mundial. La 
curva de aprendizaje lograda se refleja en la “Ley de Swanson”, una rela-
ción empírica que encuentra que el costo de los paneles fotovoltaicos se 
reduce aproximadamente en un 24% al duplicarse la capacidad instalada. 
Esta curva de aprendizaje se extiende a la energía eólica y al almacena-
miento de energía, con reducciones de 14% y entre 15 y 21% en cada uno 
de estos dos rubros, respectivamente. La Figura 3.1 ilustra esta regularidad 
para el caso de paneles fotovoltaicos.
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Figura 3.1. Ley de Swanson para paneles fotovoltaicos
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De acuerdo con estudios de la Agencia Internacional de Energía Re-
novable (IRENA 2016), los costos de la electricidad fotovoltaica y eólica 
seguirán bajando por la combinación de economías de escala crecientes, 
cadenas de suministro más competitivas y cambio tecnológico. IRENA 
plantea que, si se implantan políticas correctas, el costo de la electricidad 
producida por las dos fuentes no convencionales antes mencionadas po-
dría reducirse entre un 26% y un 59% entre 2015 y 2025. En muchos países, 
el precio promedio de las FERNC es inferior al de los contratos con ener-
gías convencionales.

A nivel mundial, los precios de contratos de suministro de energías re-
novables en gran escala vienen bajando y sus beneficios se trasladan a los 
consumidores. La Figura 3.2 muestra la evolución de los precios mínimos 
de cierre de las subastas para la entrada de FERNC en un panel de países 
de todos los niveles de desarrollo, con ocasión de la subasta de México de 
noviembre de 2017.
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Figura 3.2. Precios decrecientes de las subastas de FERNC en todo el mundo
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Colombia cuenta con un gran potencial de generación con FERNC 
(UPME 2017). El potencial eólico puede llegar a 29.5 GW (18 GW de ellos 
en La Guajira) y el de energía solar puede ser del orden de decenas de 
GW (por dimensionar porque depende en buena parte de cambio de uso 
del suelo y de las normas urbanas), el de pequeños aprovechamientos hi-
droeléctricos es 5 GW y el de biomasa proveniente del sector agrícola es 4 
GW.

Con los incentivos tributarios de la Ley 1715 del 2014, el interés de agen-
tes e inversionistas en FERNC ha aumentado. La UPME reporta, a mayo 
de 2018, 303 solicitudes aprobadas para acceder a los beneficios de la Ley. 
La Figura 3.3 muestra la distribución por tecnología de los 1,590 MW ins-
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critos, en los que predominan proyectos de tamaño inferior a 1 MW (sólo 
nueve tienen capacidades mayores a 50 MW).1

Figura 3.3. Proyectos FERNC inscritos para beneficios tributarios, por tecnología
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La región Caribe se destaca por su potencial eólico y solar, que concen-
tra el interés de los inversionistas. Los proyectos de esta región requieren 
infraestructura de transmisión para evacuar su energía hacia el interior 
del país y los centros de consumo de la misma región Caribe. La UPME ha 
iniciado las licitaciones para la construcción de líneas de transmisión con 
capacidad de conectar aproximadamente 1.4 GW eólicos en la Guajira. A 

1	 La UPME reporta un registro de proyectos superior a los del informe de Incentivos Tributarios 
para la Ley 1715 (4,051 MW de proyectos solares en mayo de 2018). Sin embargo, el 65% de esta 
capacidad se encuentra en “Fase 1”, que no exige compromisos por parte de los interesados. 
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pesar de los avances, aprovechar todo el potencial FNCER existente en la 
región Caribe requerirá las inversiones y esfuerzos adicionales de refuerzo 
de red del Plan de Expansión de Generación y Transmisión 2017-2031.

¿Por qué son importantes las FERNC en Colombia? Los análisis del 
equipo de trabajo de la Universidad de los Andes comprueban el gran 
valor de las FERNC para el sistema interconectado y la seguridad del su-
ministro2:

•	 Las hidroeléctricas tienen una producción altamente correlacionada 
entre sí y las FERNC están negativamente correlacionadas con las hi-
droeléctricas.

•	 La volatilidad de la oferta total de energía disminuye con la penetración 
de las FERNC en todos los escenarios de expansión de la UPME.

•	 La energía firme disponible del sistema aumenta durante los períodos 
secos en función de la penetración de las FERNC. Esto mejora el perfil 
de riesgo de las hidroeléctricas existentes. La producción acumulativa 
de las FERNC, que no se puede liberar concentradamente en los even-
tos de escasez, aumenta el volumen de energía firme del sistema por 
externalidad.

•	 El precio spot se reduce a medida que aumentan los niveles de penetra-
ción de las FERNC. Además, la generación de seguridad en la región 
Caribe se disminuye ante la entrada de proyectos FERNC.

•	 Las FERNC reducen las emisiones de gases de efecto invernadero en 
la generación eléctrica y contribuyen al cumplimiento de los compro-
misos de Colombia con COP21. La incursión de las FERNC mejorará 
el porcentaje de energías limpia en la generación, sin trade offs entre el 
riesgo y los costos de producción.

2	 El aporte a la memoria justificativa y una posterior presentación en el 2do Encuentro Internacional 
de Energías Renovables fueron desarrollados por Ángela Inés Cadena, Juan Benavides, José Lenin 
Morillo, Angélica Pedraza, Javier José González, Alejandro Piñeros, Javier Rodríguez, Ricardo Del-
gado, Mónica Espinosa y Miguel Velásquez. Los análisis de complementariedad fueron ajustados 
recientemente en Pedraza (2018)
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La Figura 3.4 presenta la correlación (Pearson) de las hidrologías de cin-
co regiones del país3, y de proyectos FERNC con las hidrologías mencio-
nadas. Los recuadros con achurado horizontal representan correlaciones 
positivas. La magnitud de la correlación se asocia a la intensidad del color. 
Los valores de r~1 están en gris oscuro, y los valores cercanos a r~0 en gris 
claro. Análogamente, los recuadros con achurado diagonal representan co-
rrelaciones negativas (complementarias). Los valores de r~-1 están en gris 
oscuro, y los valores cercanos a r~0 en gris claro. La primera fila de la ma-
triz muestra la correlación entre los aportes agregados de las plantas hídri-
cas incluidas en el análisis y cada una de las regiones hídricas identificadas.

Figura 3.4. Correlación entre regiones hídricas y expansión solar, eólica e hídrica.
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3	 47 hidrologías del país son agrupadas en 5 regiones de acuerdo a sus patrones anuales. La capa-
cidad instalada y las plantas principales de estas regiones son las siguientes: i). REG1: 4411MW, 
La Esmeralda, Guavio, Chivor, Betania, El Quimbo, ii). REG2: 1386MW, Albán, Salvajina, Miel I, 
Calima, iii). REG3: 4697MW, San Carlos, Guatapé, Nare, Tasajera, Porce II, Porce III, Hidroituango, 
iv). REG4: 924MW, Hidrosogamoso y v). REG5: 978MW, Urrá.
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Esta matriz de correlación ilustra la complementariedad que una ex-
pansión de renovables (eólica y solar en La Guajira) e hídrica convencional 
tendría sobre el parque hidroeléctrico existente en las diferentes regiones 
(cuencas) del país. Se puede observar que desarrollos eólicos en el norte 
del país presentan correlación negativa con los aportes totales del sistema 
y con los de las regiones 3, 4 y 5 y desarrollos solares en la misma zona con 
las regiones 2, 3 y 4. Por el contrario, la expansión hídrica convencional no 
modificaría los patrones de disponibilidad energética en el sistema total y 
en cada una de las regiones consideradas.

La Figura 3.5 presenta la desviación estándar, normalizada por la me-
dia, de las series de energía disponible en función de la penetración de las 
FERNC para nueve escenarios de expansión en generación diseñados por 
la UPME en los Planes de Expansión 2014-2028, 2015-2029 y 2016-2030. 
Las mayores penetraciones de renovables presentan menores desviaciones 
estándar de los aportes energéticos del portafolio en los diferentes escena-
rios. Los mayores niveles de uso de las renovables disminuyen el riesgo 
sistémico del portafolio.

Figura 3.5. Reducción de la volatilidad de la energía disponible a mayor penetración de 
las FERNC
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Los resultados de los demás hallazgos pueden encontrarse en el Apén-
dice A. Este panorama es distinto del planteado por los analistas que 
enfatizan la intermitencia de las FERNC y la necesidad de “duplicar” la 
capacidad instalada con plantas convencionales para respaldarla. La exis-
tencia de un sistema interconectado que permite almacenar la energía de 
las FERNC en los embalses en los momentos en que están relativamente 
desocupados (externalidad positiva) hace que los resultados sean tan posi-
tivos como los mostrados en este apéndice.

3.2. El valor de los recursos energéticos descentralizados (DER)4

Los DER (Decentralized Energy Resources) son recursos que producen 
electricidad o cargas controlables al nivel de la red de distribución o detrás 
de los contadores. Incluyen, entre otros, generación embebida en la red 
local (paneles en los techos de hogares o establecimientos), microrredes, 
cogeneración, baterías, respuesta de la demanda y gestión programable de 
la eficiencia.

Los DER se originan en las disrupciones mencionadas en el Resumen. 
La propiedad, funcionalidad y perfil de respuesta temporal de los DER 
es heterogénea. Los sistemas o activos que apoyan los DER pueden per-
tenecer a cooperativas, las compañías de distribución o emprendedores. 
Algunos actores buscan la autosuficiencia energética y otros, motivos co-
merciales.

La Figura 3.6 ilustra el entendimiento del Operador Independiente del 
Sistema (ISO) sobre los DER y su papel en la integración de Transmisión 
(T), distribución (D) y los consumidores.

4	 Esta subsección se basa en Benavides y Elizondo (2018A). El Apéndice B amplía la discusión téc-
nica de los DER en la prestación de servicios complementarios y en su relación con los operadores 
de distribución (DSO). 
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Figure 3.6. Ejemplo de DER
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ELEXON (el ISO de Gran Bretaña) ha clasificado las propuestas de va-
lor de los DER. Hay dos actividades a través de los cuales los DER aportan 
valor al sistema y a los usuarios: (i) la agregación y control de DER y (ii) el 
balance de generación y demanda locales, como muestra la Figura 3.7.
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Figura 3.7. Propuesta de valor de los DER
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La agregación y el control de DER permiten gestionar la interacción con 
el mercado mayorista como una opción real: se inyecta energía a T cuando 
los recursos locales son más económicos que los del sistema, se compra al 
mercado mayorista en caso contrario. Por su parte, el balance de la produc-
ción y el consumo locales permite a los consumidores controlar su patrón 
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de consumo, reducir su factura, y vender servicios de flexibilidad extra a los 
operadores de redes.

Los servicios de flexibilidad benefician (i) a D al reducir las restricciones 
de red locales y diferir inversiones por optimización; (ii) a los operadores 
de T al vender servicios auxiliares y de balanceo que mejoran la operación 
del sistema interconectado; y (iii) a los generadores del mercado mayorista 
(G) porque pueden disponer de recursos adicionales para minimizar sus 
costos de desbalance. Esta característica dificulta encasillar los DER en tér-
minos convencionales, porque juega en todos los eslabones de la cadena 
{G → T → D}.

La Figura 3.8 compara la senda de inversiones de una red convencional 
con la aplicación optimizada de DER (panel de la derecha), que ilustra la 
postergación de inversiones de capital.

Figura 3.8. Inversiones diferidas con DER optimizados
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Para gestionar las operaciones DER y monetizar su aporte al sistema y a 
los clientes, se requieren nuevos actores con capacidades tecnológicas y co-
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merciales sofisticadas, además de un operador del sistema de distribución 
(DSO). La Figura 3.9 muestra los papeles de los integradores, los optimizado-
res y los agregadores (o “plantas virtuales”), que han empezado a funcionar 
con apoyo de capital de riesgo desde hace una década.

Figure 3.9. Servicios de red locales y actores comerciales
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Es útil presentar un ejemplo de agregador que pasó de piloto a escala-
miento. En Europa, los servicios de red de las plantas virtuales (VPP) se 
transan en el European Energy Exchange (EEX) en Leipzig. La compañía 
Next Kratwerke opera una de las VPP más grandes de Europa, en su pa-
pel de operador de planta virtual y trader de energía (Next Kraftwerke 
2018). La compañía conecta activos productores de electricidad de fuentes 
renovables (biogás, viento, solar) con consumidores comerciales e indus-
triales y sistemas de baterías. Integra digitalmente estos DER y los controla 
con apoyo de sistemas inteligentes, contribuyendo a la estabilización de 
la red. Next Kraftwerke presta este servicio a través del despacho de alta 
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frecuencia y trading, con una base de recursos DER de 4,483 MW en 2018. 
Ha logrado ingresos por 283 millones de Euros en 2016. Next Kraftwerke 
inició operaciones comerciales en 2009 y tiene presencia en varios países 
europeos (Figura 3.10).

Figura 3.10. Evolución del agregador Next Kraftwerke
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Los modelos de negocio en DER son intensivos en conocimiento y de 
tipo emprendedor. La disrupción de las DER llegará por el progreso técni-
co y las oportunidades de arbitraje en tiempo real que vienen del carácter 
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incompleto de los sistemas {G → T → D}. Puesto que la innovación cor-
porativa en Colombia es modesta y está centrada en aumentar el margen 
EBITDA de los activos existentes, la alternativa más viable de las empre-
sas establecidas para incursionar en su transición consistirá en asociarse y 
compartir ganancias con empresas de los ecosistemas de capital de riesgo.

3.3. El gas natural como “combustible del sistema”

El gas natural ha registrado grandes avances en las últimas décadas:

•	 En primer lugar, los avances técnicos en producción de gas de esquisto 
(shale) han incrementado las reservas mundiales y reducido los precios 
del gas natural.

•	 En segundo lugar, se ha producido una revolución en el gas licuado 
(LNG). La flota de barcos metaneros se ha cuadruplicado en menos de 
20 años, pasando de 103 en 1997 a 410 barcos en 2015 y la capacidad 
promedio de un barco se ha doblado desde 1970, llegando a 164,000 
m3 en 2015 (Gasinfocus 2017). Han aparecido las instalaciones flotantes 
de LNG para licuar y regasificar y los barcos de pequeña escala para 
cabotaje. El LNG es más económico que el transporte por ducto para 
distancias largas y grandes volúmenes.

•	 En tercer lugar, se ha incrementado la innovación tecnológica en los 
usos múltiples del gas en electricidad, transporte, cogeneración y la 
conversión de electricidad a gas (P2G),5 con diseños modulares. Ade-
más de ser dúctil, el gas puede funcionar en todos los niveles y escalas 
de los sistemas de energía.

5	 Las tecnologías Power-to-Gas (P2G) convierten electricidad en metano, usando la electricidad 
para separar agua en oxígeno e hidrógeno. El hidrógeno resultante se combina con dióxido de 
carbono para producir metano (gas natural), que se puede almacenar en la red de transporte de 
gas para uso posterior. Puesto que el metano producido toma carbono existente en la atmósfera, 
no es un combustible fósil. 
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Por las dos primeras razones, el gas natural se ha convertido en un pro-
ducto transable y su precio se ha desacoplado del precio del crudo, lo que 
favorece su restablecimiento en el portafolio de generación mayorista. Por 
la tercera razón, y por sus menores emisiones relativas de gases de efecto 
invernadero, el gas se puede integrar con microturbinas y generación dis-
tribuida para integrar paquetes de DER complementarios con las FERNC 
y convertirse en el “combustible del sistema” (Benschop 2013), con venta-
jas sobre el resto de los combustibles fósiles. El slogan del gas como “com-
bustible de transición” es equivocado.

El incremento de la producción de gas de esquisto barato en Estados 
Unidos (con precios inferiores a USD 2/MMBTU en primavera y otoño 
en Henry Hub) y la entrada en operación de la ampliación del Canal de 
Panamá en junio de 2016 han reconfigurado el mercado internacional de 
gas natural. Estados Unidos compite ahora con Qatar en el suministro de 
gas natural a los grandes consumos de China y Japón.

En el primer año de operación del Canal expandido, transitaron alrede-
dor de 1,500 barcos NeoPanamax por las nuevas esclusas. Esto equivale a 
una tasa entre 5 y 6 tránsitos diarios, cuando se pronosticaban entre 2 y 3 
tránsitos diarios en los pronósticos para el primer año de operación. Parte 
del crecimiento adicional proviene del segmento de LNG, cuyos barcos 
efectuaron 5.3 tránsitos semanales en promedio, por encima del pronóstico 
original de 1 tránsito semanal (American Journal of Transportation 2017).

Por estar a poca distancia de una ruta clave del mercado mundial del 
gas, por la instalación de un terminal de regasificación en Colón (Panamá) 
y por el potencial de cabotaje habilitado por los servicios logísticos de va-
lor agregado (SLVA) que Panamá estimulará en el futuro, Colombia debe 
impulsar la instalación de un terminal de regasificación en la Costa Pací-
fica para atender la generación eléctrica en el mercado mayorista y otros 
consumos en el occidente y el sur del país.



4. PROPUESTAS

Introducción

La modernización sectorial aportará al crecimiento y la competitividad de 
Colombia por la reducción del costo de la electricidad y la creación de 
valor para la red. La Tabla 4.1 esquematiza propuestas que incorporan las 
oportunidades del capítulo 3 para solucionar problemas y migrar hacia un 
modelo descentralizado. Las secciones siguientes presentan las propues-
tas, que en algunos casos complementan iniciativas en curso de la CREG, 
el MME y el DNP.

Tabla 4.1 Hacia un modelo sectorial eléctrico para el siglo XXI en Colombia

Problema Propuestas Impacto Responsable y plazo 
de propuestas

1.	 Competencia 
reducida 
en mercado 
mayorista

•	 Mercado de 
contratos 
anónimos 
y estandarizados

•	 Reducción de 
precios spot y de 
contratos

•	 CREG; enero 2019

2.	 Riesgo sistémico 
en generación

•	 Planeación 
integrada de 
recursos

•	 Portafolios que 
valoran los 
aportes de todas 
las alternativas

•	 UPME; agosto 
2019

3.	 Costos de 
entrada a 
diversificación 

•	 Subastas de 
renovables

•	 Regasificadora y 
generación a gas 
en Costa Pacífica

•	 Inversiones en la 
frontera eficiente

•	 MME-CREG; 
noviembre 2018 
y enero 2022, 
respectivamente

4.	 Arquitectura 
de mercado 
rezagada 

•	 Adopción 
de modelo 
transactivo

•	 Medidas 
habilitantes (red 
inteligente, precios 
zonales y más 
frecuentes)

•	 Monetización 
de recursos 
descentralizados 
de alto valor

•	 Misión de 
expertos externos 
lidera innovación 
abierta; agosto 
2019



4. Propuestas  ǀ  65   

Problema Propuestas Impacto Responsable y plazo 
de propuestas

5.	 Regulación 
distante de las 
prácticas de 
frontera 

•	 Migrar a entrada 
por contratos

•	 Pilotos de 
agregadores y 
operadores de 
distribución

•	 Nuevos actores 
y modelos de 
negocio

•	 CREG; 
agosto 2019 y 
agosto 2020, 
respectivamente

Fuente: elaboración propia

4.1. Mercado de contratos	

Introducción del MAE para promover la competencia

La primera función de un mercado de contratos es promover la competen-
cia y reducir los precios de generación al consumidor final. La CREG está 
impulsando la conformación de un Mercado Anónimo y Estandarizado de 
contratos (MAE). El MAE busca centralización, anonimato, liquidez y ges-
tión eficiente del riesgo. El MAE transaría futuros de energía y permitiría 
corregir los problemas del MOR y de Derivex. Se recomienda implantar 
rápidamente este sistema, permitiendo el traslado de los costos de cober-
tura a los usuarios finales y acogiendo las recomendaciones de supervisión 
y publicidad de Cadena et al (2017):

“los contratos de compraventa de energía, por ser contratos de naturaleza finan-
ciera y por tratarse de una intermediación, se deberán acoger a la regulación que 
sobre la materia haya expedido o expida la Superintendencia Financiera (SF). De 
esta manera, los requisitos exigibles a los que participen en este mercado serán los 
que haya definido, o llegue a definir, esta entidad. Igualmente se propone que XM, 
en coordinación con la SF, desarrolle una plataforma transaccional en la que los 
agentes que deseen participar tengan la obligación de publicar diariamente su po-
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sición (larga o corta) en dicho mercado. Los agentes vendedores deberán publicar 
cantidades, condiciones y precios. Posiciones no reveladas no podrán ser objeto de 
transacción en dicho mercado.”

Para examinar el impacto de introducir contratos estandarizados y anó-
nimos sobre los costos de la generación, en este trabajo se modificó y cali-
bró numéricamente el modelo de competencia de dos fases (contratación 
y producción) de Acemoglu et al (2017) con información del mercado ma-
yorista colombiano para incluir diversas tecnologías (térmicas, hidráulicas 
y FERNC) y diferentes niveles de propiedad de las FERNC entre gene-
radores nuevos y establecidos. Las derivaciones analíticas y los detalles 
de la calibración se presentan en el Apéndice C. Cuando se introduce un 
mercado de contratos surgen cinco resultados:

•	 Reducción de precios de generación. Un mercado de contratos podría re-
ducir el precio de generación hasta un 33% en comparación con la ausencia 
de contratos anónimos y estandarizados (Figura 4.1). El mercado de 
contratos es más eficaz para aumentar la competencia que el ingreso de 
nuevos generadores al mercado.

Figura 4.1. Efecto de mercado de contratos y número de agentes en precio de generación
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•	 Nivel de contratación. En competencia perfecta, la contratación cubriría 
toda la demanda (Figura 4.2). Tanto en normalidad como en sequía, el ni-
vel de contratación aumenta con el número de entrantes. Esto confirma 
la viabilidad de un sistema totalmente contratado, con un mercado spot 
que cubre desbalances de corto plazo.

Figura 4.2. Nivel de contratación en función del número de generadores
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Fuente: elaboración propia

•	 Sensibilidad del precio a la entrada de renovables. Cuando ingresan 
energías renovables por R = 1,150 MW, la inversión está en manos de 
nuevos agentes y no existe un mercado de contratos, el precio se reduce 
en 1.64%. Cuando existen contratos, el precio se reduce 0.5% (Figura 
4.3). El aumento de competencia cuando las renovables están en manos 
de nuevos agentes es más potente que el efecto de los contratos, y por 
ello se debe promover la entrada de nuevos actores al mercado de ge-
neración.
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Figura 4.3. Efecto de penetración renovable sobre precios
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•	 Sensibilidad del nivel de contratación a la penetración de renovables. 
La penetración renovable disminuye el porcentaje de contratación de 
fuentes convencionales (Figura 4.4).
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Figura 4.4. Efecto de penetración renovable sobre nivel de contratación
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•	 Neutralización del efecto de orden de mérito por generadores esta-
blecidos. El efecto de orden de mérito desaparece si todas las energías 
renovables están en manos de los actores establecidos (Figura 4.5). La 
entrada de FERNC disminuye los precios en la medida en que se realice 
a través de nuevos agentes.



70  ǀ  Mercado eléctrico en Colombia: transición hacia una arquitectura descentralizada

Figura 4.5. Efecto de la propiedad de las renovables sobre el precio
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Contratos como mecanismo de entrada al mercado

La segunda función de los contratos es servir de mecanismo de entrada al 
mercado. Como se discutió en los capítulos 1 y 2, el cargo por confiabili-
dad ha resultado en un portafolio ineficiente de generación. ECSIM (2013) 
y McRae y Wolak (2017) han argumentado que es viable sustituir el cargo 
por confiabilidad por un mecanismo de entrada por contratos, resaltando 
la simplificación regulatoria y la eliminación de los incentivos perversos 
a manipular las declaraciones al mercado spot durante eventos de sequía.

La entrada por contratos nivela la cancha para la entrada de plantas 
térmicas eficientes y FERNC, y no pone en riesgo la seguridad de abaste-
cimiento:

•	 Los térmicos pueden generar su energía contratada durante los perío-
dos secos y comprar en el mercado spot a precios inferiores al precio de 
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los contratos durante los períodos húmedos, con un precio competitivo 
si tiene habilidades de cobertura del spread entre el precio de contrato y 
el costo del combustible.

•	 Las FERNC de gran escala pueden entrar mediante subastas por con-
tratos de largo plazo de tipo pague lo generado (cuyo diseño se discute 
en la sección 4.3).

Se propone seguir la siguiente secuencia de decisiones: (i) realizar cinco 
subastas anuales para entrada de contratos de FERNC hasta lograr una 
meta de penetración consistentes con las definiciones de política pública y 
compromisos internacionales de reducción de gases de efecto invernadero 
(15%, preliminarmente), con el fin de construir una curva de aprendizaje, 
fomentar la competencia en cada subasta individual y diversificar el nú-
mero de nuevos actores; (ii) una vez se haya logrado esta meta de pene-
tración, eliminar el cargo por confiabilidad como mecanismo de entrada y 
realizar subastas de contratos para entrada en la que ya compiten todas las 
tecnologías.

La eliminación del cargo por confiabilidad requiere que el mercado de 
contratos cuente con los volúmenes y la liquidez necesaria para generar 
interés por parte de desarrolladores de proyectos, que deben contar con el 
respaldo del sector financiero. Se reitera que se deben eliminar las barreras 
regulatorias para que los comercializadores trasladen el costo de los con-
tratos y de la cobertura directamente a los usuarios finales.

La coexistencia de dos mecanismos simultáneos de entrada (subastas 
por contratos de largo plazo y cargo por confiabilidad) generaría opor-
tunidades de arbitraje para las tecnologías existentes y cerraría el paso a 
las FERNC. Adicionalmente, la urgencia por asegurar ingresos predecibles 
bajo condiciones de stress financiero para el proyecto de Hidroituango crea 
un ambiente favorable a ofertas depredadoras en cualquiera de los dos 
mecanismos de entrada. Por razones estructurales y de coyuntura, se reco-
mienda NO realizar subastas de entrada para entrada de convencionales, 
y menos para plantas existentes.
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4.2. Planeación integrada de recursos (IRP)

La planificación energética en Colombia, de carácter indicativo, informa 
las decisiones de inversión con una batería de instrumentos de modela-
je que incluyen como bases los modelos dinámicos estocásticos de mini-
mización de costos y esquemas de decisiones bajo incertidumbre, como 
la minimización del máximo arrepentimiento. Aunque sofisticados, estos 
instrumentos fueron desarrollados desde el lado de la oferta y con lógica 
centralizada, antes de la aparición de los mercados y del surgimiento de 
nuevas tecnologías y sin deliberación abierta de las opciones. Los nuevos 
hechos tecnológicos se reconocen y caracterizan, pero están a la espera de 
una lógica que los integre y de un método de concertación para alinear 
expectativas.

La llegada de las redes y la medición inteligentes, las FERNC, los DER 
(almacenamiento, respuesta de la demanda, microrredes, generación dis-
tribuida, cogeneración, vehículos eléctricos, baterías), nuevos modelos de 
negocio (venta de servicios a la red), nuevos actores (agregadores) y las 
aplicaciones de inteligencia artificial, hacen necesario un marco de planea-
ción que modele la heterogeneidad y flexibilidad de los nuevos recursos, 
sus incentivos y su contribución a construir un sistema eléctrico resiliente.

La planeación debe modelar la nueva realidad de manera flexible (es-
cenarios), anticipar los incentivos de los actores establecidos y entrantes, 
valorar correctamente la contribución de todos los recursos para construir 
portafolios y establecer un mecanismo de revelación de las preferencias 
reales de la sociedad en torno a diferentes alternativas.

Uno de los pilares del nuevo enfoque debe ser la gestión del riesgo 
(Chao, Oren y Wilson 2006). La UPME deberá construir fronteras eficientes 
dentro de enfoque de portafolio de manera permanente, en el estilo de la 
Figura 4.6, para someterlas al debate público y la revelación de preferen-
cias sociales.



4. Propuestas  ǀ  73   

Figura 4.6. Ejemplo de frontera eficiente de costos y riesgos de generación
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En el plano de riesgo versus costos de la electricidad, el actual portafo-
lio de generación de Colombia se quedaría a la derecha y arriba y de por-
tafolios con mayores proporciones de producción a gas natural y FERNC.

Se propone que la UPME adapte el marco de referencia de la Planeación 
Integrada de Recursos (IRP), cuyas características, modelos principales y 
productos se encuentran, por ejemplo, en NREL (2013). La Figura 4.7 pre-
senta los bloques principales de la IRP.
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Figura 4.7. Bloques de la Planeación Integrada de Recursos (IRP)
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La UPME debe contratar a un consultor internacional para que (i) revise 
experiencias internacionales de mercados que hayan implementado IRP y 
extraiga conclusiones relevantes para su adaptación en Colombia; (ii) de-
finir los modelos computaciones, de simulación y las capacidades internas 
para realizar IRP; (iii) evaluar las fortalezas, debilidades y necesidades de 
la metodología actual de planificación energética, y de la integración de 
los módulos existentes con los requeridos; (iv) proponer la arquitectura y 
módulos de IRP, y los protocolos de interacción con actores; (v) definir las 
tareas, cronograma, costos, gobernanza y pruebas de la implementación.

4.3. Subastas de contratos para entrada de FERNC

El Ministerio de Minas y Energía (MME) emitió el Decreto 0570 de 2018 
para crear un mecanismo de contratación de largo plazo en proyectos de 
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generación eléctrica. El decreto solicita que el mecanismo debe cumplir 
con los siguientes atributos: aumentar la resiliencia de la matriz de gene-
ración ante eventos de variabilidad y cambio climático, promover la com-
petencia y la eficiencia en la formación de precios, mitigar los efectos de la 
variabilidad y cambio climático a través de la complementariedad de re-
cursos energéticos, fomentar el desarrollo económico sostenible, fortalecer 
la seguridad energética regional y, reducir las emisiones de gases de efecto 
invernadero del sector.

A cambio de establecer las cantidades y metas de FERNC que satisfa-
gan unas metas de política pública, para luego subastarlas (práctica inter-
nacional), el Decreto 0570 permite participar a todas las tecnologías, y a 
proyectos nuevos y existentes. En sustitución de una definición de política, 
se efectúa un proceso de precalificación basado en la ponderación de indi-
cadores complejos y disputables. Esto podría deberse a una interpretación 
estrecha de la neutralidad tecnológica, concepto previo al surgimiento de 
las disrupciones tecnológicas actuales, que favorece el statu quo.

La subasta propuesta por el MME es de doble punta (con participación 
de productores y compradores), lo cual es desaconsejable porque casi la 
mitad de la energía eléctrica de Colombia es producida por empresa in-
tegradas verticalmente (G + D) que tienen el incentivo de mantenerse con 
contratos bilaterales. Adicionalmente, no se usa un comprador único, por 
lo que se llega a una asignación bilateral que preserva el riesgo de contra-
parte. Finalmente se propone para la subasta el mecanismo de pago según 
lo ofrecido (pay-as-bid), que no facilita el descubrimiento de precios.

La propuesta del MME requiere los siguientes ajustes antes de tomar 
cualquier decisión de lanzar las subastas:

•	 Durante un tiempo prudencial, las subastas de energía no deben mez-
clar FERNC con otras fuentes porque son un mecanismo de entrada de 
tecnologías no despachables que están en su fase de adopción. El cargo 
por capacidad no es neutral tecnológicamente porque asume tecnolo-
gías despachables y por ello es insuficiente para acomodar las FERNC.

•	 Por las características de la información de los proyectos y por la facili-
tación del descubrimiento de precios y transparencia, se debe usar una 
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subasta de reloj descendente, de una sola punta, con un comprador cen-
tral y con precio uniforme. Se debe estimular la localización de proyec-
tos en los sitios que eliminen restricciones de red, mientras se cuentan 
con señales de precios nodales o zonales.

Para lograr lo anterior se deben definir las metas de FERNC necesarias 
para cumplir los compromisos de la COP21, justificadas además por los 
beneficios que las energías renovables traerían a la canasta energética del 
país.

4.4. Regasificadora en la Costa Pacífica

Colombia desarrolló tardíamente su sector de gas natural. La fase inicial 
del consumo empezó con mercados regionales alrededor de pozos de pro-
ducción, principalmente en la Costa Atlántica. En las dos últimas décadas 
del siglo pasado se diseñaron el Programa de Gas para el Cambio y luego, 
en 1991, el Plan de Masificación de Gas, que se han mantenido y han dina-
mizado la industria.

La construcción de la infraestructura de transporte hacia el interior del 
país despegó con la creación de ECOGAS. El “hundimiento” de los costos 
de transporte incentivó el consumo residencial, eléctrico, industrial y de 
transporte. El consumo ha crecido a una tasa del 3,1% anual promedio, 
pero sus expectativas siempre han estado amenazadas por la falta de clari-
dad sobre la oferta disponible y sobre la posibilidad de contar con precios 
competitivos frente a otros sustitutos.

A finales de la última década del siglo XX, la UPME propuso construir 
una planta de regasificación que entró en operación unos meses tarde para 
afrontar el evento de El Niño 2015-2016. Esta planta de regasificación fue 
concebida para atender los déficits de demanda del centro y suroccidente, 
previendo inversiones de infraestructura que permiten flujos bidirecciona-
les en los trayectos Yumbo–Mariquita.

Esta iniciativa se reactivó después del evento de El Niño 2009–2010. En 
2011, el Gobierno generó directrices para promover el aseguramiento del 
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abastecimiento nacional de gas natural y la confiabilidad del suministro, 
con los siguientes lineamientos de política: (i) la CREG debe determinar 
los costos de oportunidad para compensar a los productores; (ii) los agen-
tes deben publicar las reservas y las declaraciones de producción; (iii) la 
UPME debe elaborar un Plan Indicativo de abastecimiento de gas;1 y (iv) 
la CREG debe establecer los mecanismos de comercialización y del sistema 
de información para la gestión de las transacciones.

Como resultado de esta orientación de política, se han comenzado los 
estudios de factibilidad para instalar un terminal de 400 MPCD con ca-
pacidad de almacenamiento de 700,000 m3 que entraría en operación en 
enero de 2021 (UPME – Informe de Consultoría, 2018). Ante todo, el dri-
ver para instalar una planta de regasificación en Buenaventura debe ser la 
ampliación de la base de consumo. La regasificadora debe ser un “activo 
de suministro”, a pesar de que para las termoeléctricas existentes sea un 
“activo de confiabilidad”. A favor de esta decisión juegan las siguientes 
consideraciones:

•	 El gas es versátil, económico y tiene sus menores emisiones de gases de 
efecto invernadero (GEI) con respecto a otros combustibles fósiles, por 
lo que se ha convertido en el combustible de mayor crecimiento proyec-
tado a nivel mundial tanto en consumo intermedio como final.

•	 La generación eléctrica a gas puede entregar energía firme para cubrir 
las fluctuaciones de la oferta de hidroelectricidad y reducir el riesgo 
sistémico, aprovechando las oportunidades del cambio estructural del 
mercado mundial de gas descritos en el capítulo 3.

•	 La diversificación del riesgo no se limita a fuentes y tecnologías, sino 
que incluye el factor de localización. Puesto que los costos de transporte 
de gas se realizan por distancia a fuentes lejanas del suroccidente co-
lombiano, la penetración de este combustible en esa región en todos los 
usos es inferior a la del centro y norte del país.

1	 El Plan Indicativo busca orientar las decisiones de los agentes y de las autoridades con alternativas 
que aseguren la satisfacción de demanda de gas en el largo plazo a precios competitivos con con-
diciones técnicas y de confiabilidad del suministro (MME 2011).
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En balance, la regasificadora de Buenaventura es una oportunidad de 
extender el consumo masivo de gas y corregir los problemas de política 
energética en la diversificación de la generación.

Se recomienda a la UPME:

•	 Usar análisis costo-beneficio y de riesgo para confirmar la decisión de 
inversión en el terminal de regasificación de la Costa Pacífica, teniendo 
en cuenta: (i) la incertidumbre sobre la velocidad de incorporación y de-
sarrollo de reservas nacionales, especialmente después de los descubri-
mientos mar afuera en la Costa Caribe; (ii) la probabilidad del cumpli-
miento del contrato de intercambio suscrito con Venezuela; (iii) la senda 
de precios internacionales; (iv) el impacto sobre la extensión regional 
del consumo, y los pros y contras de la localizar nuevas importaciones 
en la Costa Pacífica; (v) la diversificación de la generación eléctrica; y 
(vi) revisión de los costos de transacción para el tendido de gasoductos 
(consultas previas y consultas populares), discutidas por Fedesarrollo 
(Benavides et al 2017).

•	 Evaluar dentro del Plan de Expansión de Referencia de Generación el 
impacto en costos y riesgos de mayores participaciones del gas natural 
en el portafolio de generación.

•	 Dimensionar un plan de contingencia que incluya generación a gas na-
tural para gestionar los riesgos de desabastecimiento por el retraso de 
la fecha de entrada de la planta hidroeléctrica de Ituango. Antes del 
surgimiento de este problema no se preveían necesidades adicionales 
de gas doméstico ni importado para nuevas plantas térmicas.

•	 Proponer métodos participativos para coordinar las expectativas de los 
participantes en los mercados de gas y de electricidad, como insiste la 
literatura internacional.

Adicionalmente se recomienda, de manera complementaria (Cadena et 
al 2017):

•	 Evaluar si cualquier extensión o ampliación de la infraestructura de trans-
porte existente debe ser prerrogativa del propietario de cada sistema.



4. Propuestas  ǀ  79   

•	 Adoptar medidas para coordinar el upstream y el midstream. Las alter-
nativas incluyen (i) subastas simultáneas de paquetes conformados por 
{oferta de suministro + asignación de capacidad de transporte} y (ii) 
hacer coincidir las fechas de inicio y terminación de los contratos de 
suministro y capacidad de transporte.

4.5. Pilotos de adopción del modelo de Energía Transactiva (ET)

Cazalet et al (2016) desarrollan un marco de referencia para la transfor-
mación sectorial basado en una “red de las cosas” y una “red de las per-
sonas” para armonizar las FERNC y los DER con el funcionamiento de la 
red centralizada, denominado Modelo de Energía Transactiva (ET). En una 
primera versión de define como:

“un sistema de mecanismos económicos y de control que permite balancear la oferta 
y la demanda usando el valor (económico) como su parámetro operacional básico.”

Y en una segunda versión, como:

“La Energía Transactiva involucra a consumidores y productores en mercados des-
centralizados en transacciones de energía orientados a la eficiencia económica, la 
confiabilidad y la mejora del medio ambiente.”

La Figura 4.8 esquematiza la “red de las cosas” del modelo.
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Figura 4.8. Modelo de Energía Transactiva – “Red de las cosas”
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Hay numerosas alternativas de desarrollo del modelo ET, que tienen el 
reto de empalmar dos lógicas comerciales y operacionales distintas (mer-
cado mayorista vs. mercados de retail; y sistema de potencia centralizado 
vs. DER). Para la organización de transacciones comerciales, están las al-
ternativas de (i) tarifas de suscripción de doble vía sobre una plataforma 
automatizada de transacciones bilaterales; y (ii) transacciones orientadas 
por precios marginales de distribución.

La primera aproximación permite la integración entre el operador de 
distribución (DSO) y el dueño de la red de distribución, con supervisión. 
La segunda aproximación parte de darle precios marginales y nodales a 
los DER para orientar sus decisiones de inversión y operación (California 
y Nueva York). La ventaja de la segunda alternativa para Colombia es que 
ahorra costos de aprendizaje. El Operador Independiente de Sistema de 
California (CAISO) lleva años armonizando las funciones comerciales de 
agregadores y DER con el desarrollo de arquitecturas de coordinación físi-
ca entre ISO e ISO, llegando al nivel de código de red.2

2	 Ver la evaluación de la experiencia de California con DER en Gundlach y Webb (2018). 
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Para avanzar en la transición a una arquitectura ET, XM y la CREG de-
ben adelantar un piloto de simulación con dos módulos interactivos, con 
apoyo de laboratorios avanzados en el estudio de DER.3 El primer módulo 
debe modelar agentes con diversos recursos e incentivos (agent-based mo-
del). El segundo módulo debe replicar la interacción entre un ISO/TSO y 
un DSO en el modelo D que CAISO está implementando (Figura 4. 9), que 
se discute en el Apéndice D.

Figura 4.9. Comparación de arquitecturas de coordinación entre un ISO/TSO y un DSO
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Fuente: Kristov (2014)

4.6. Medidas habilitantes del modelo ET

La monetización del valor de un modelo descentralizado requiere (i) re-
munerar las empresas de D por inversiones en red y medición inteligente; 
(ii) implementar precios nodales, (iii) crear un mercado de servicios com-
plementarios y (iv) habilitar el papel de agregador. Las tres primeras medi-
das corresponden al diseño de mecanismo, mientras que la última medida 
es un ajuste institucional y regulatorio.

3	 Un posible laboratorio para tal efecto es el National Renewable Energy Laboratory (NREL) de 
Golden, Colorado.
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A.	 Remuneración eficiente de la inversión en redes y medidores 
	 inteligentes

Una barrera para que los distribuidores faciliten la adopción de DER es el 
actual sistema de cargos de red. Puesto que el futuro de la red eléctrica será 
integrado entre sistemas centralizados y descentralizados, se requiere un 
esquema de precios que balancee la remuneración de los activos conven-
cionales con la innovación.

En un trabajo para la OCDE, Wolak (2017) desarrolla un marco de re-
ferencia para lograr precios de distribución más eficientes. En presencia 
de DER, los precios de distribución deben disuadir el bypass ineficiente de 
electricidad producida en el mercado mayorista. Se debe diseñar un menú 
de cargos que haga un mejor match entre la volatilidad de las fuentes in-
termitentes con el tamaño, fluctuaciones y velocidad de respuesta de las 
cargas embebidas en D.

Cuando se sigan estas reglas, D tendrá incentivos para invertir en redes 
y medición inteligente y existirán precios atractivos para nuevas tecnolo-
gías en DER. Como medidas de protección al consumidor, el regulador 
debe mitigar el poder de mercado local de D frente a los consumidores 
(por ejemplo, con precios prefijados basados en costos); y supervisar los 
precios y posiciones de los contratos de suministro a usuarios regulados, 
puesto que una mala cobertura de D en compras de G puede llevar a insol-
vencia financiera con traslado de costos a los usuarios.

Para facilitar el desarrollo de las transacciones y eliminar los incentivos 
al bypass ineficiente, la CREG deberá calcular tarifas de dos partes cuyo 
componente fijo asegure un nivel básico de ingresos a los operadores de 
D, consistente con un nivel de penetración de DER definido regulatoria-
mente. Esta tarifa debería estar vigente por un período tarifario de 5 años, 
consistente con una política de fomento a transacciones peer-to-peer sin 
limitaciones regulatorias.
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B.	 Precios nodales

Actualmente el mercado eléctrico colombiano utiliza un esquema de pre-
cio único en todos los nodos de la red para liquidar las transacciones de 
generación. Otros países han implementado esquemas de precios nodales 
o precios zonales (que promedian los precios en nodos vecinos). La reso-
lución espacial de estos precios es relevante para incentivar inversiones 
convencionales eficientes y en DER (MIT Energy Initiative 2016).

Varios estudios recomiendan una transición hacia esquemas de precios 
más granulares (zonales o nodales) en Colombia.4 Algunos trabajos han 
estimado los costos nodales o zonales para Colombia (UPME 2016; Vega y 
Velasco 2010; Zambrano, Olaya y Velásquez 2014), que confirman que los 
costos del sistema colombiano varían en el espacio. Los costos más altos 
son los del área Caribe, y los bajos para Antioquia, en el primer caso por 
congestión para importar y en el segundo por congestión para exportar.

Piñeros, Cadena y Morillo (2018) estiman los impactos de implantar 
costos nodales para Colombia durante 2015-2024. La Figura 4.10 presenta 
costos zonales obtenidos como el promedio de los costos de todos los no-
dos dentro de cada zona, en un escenario de restricciones de red medias. 
Estos costos normalizados reflejan la relación del costo de la zona con res-
pecto a los precios uninodales. Los resultados de este análisis son:

•	 Los costos de la región Caribe son 18% superiores al precio uninodal en 
los primeros 3 años del estudio. Los costos de San Carlos (Antioquia) 
son 30% inferiores al precio uninodal durante el mismo horizonte de 
tiempo.

•	 Los costos zonales dependen de la infraestructura de transmisión. En 
2018, cuando entran en operación varios proyectos que fortalecen la in-
terconexión entre el área Caribe y el área San Carlos, las diferencias de 
precios se anulan.

4	 Colombia tuvo una experiencia previa de precios localizados en transmisión, que fueron desmon-
tados en el año 2000 por su ineficacia y volatilidad (CREG 1999).
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•	 Los generadores localizados en nodos con costos superiores al prome-
dio reducen sus ingresos cuando se reduce la congestión en la red.

Figura 4.10. Costos zonales para el caso colombiano 2015-2024
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Se recomienda a la UPME, XM y a la CREG:

•	 Migrar a un esquema de cargos nodales a nivel de transmisión aplicado 
a la generación y la demanda con opciones de respuesta ante precios (la 
no regulada o en donde se hayan implementado programas de respues-
ta de la demanda).

•	 Mantener el esquema uninodal para la demanda durante un periodo de 
transición.

•	 Implementar un esquema de derechos financieros de transmisión (FTR) 
asignados inicialmente de manera gratuita a los generadores que pier-
dan ingresos con la reducción de la congestión de red. Estos FTR pue-
den reducirse gradualmente y subastarse entre los agentes que necesi-
tan coberturas.

•	 Implementar tarifas dinámicas y respuesta a incentivos por parte de la 
demanda.
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•	 Monitorear acciones de posibles ejercicios de poder de mercado local.

XM deberá adaptar los procesos de despacho de las plantas para que 
produzcan simultáneamente los costos nodales, además de desplegar es-
fuerzos de divulgación y capacitación de los participantes del mercado.

C.	 Servicios complementarios

Los servicios complementarios (ancillary services) son servicios y funcio-
nes que brindan seguridad, calidad y eficiencia en el suministro de ener-
gía eléctrica. Dichos servicios se entregan al operador del sistema, que 
se encarga de garantizar la continuidad del servicio electricidad para los 
usuarios finales (Energy UK 2017). Los servicios complementarios de red 
en Colombia incluyen la regulación primaria de frecuencia, la regulación 
secundaria de frecuencia (AGC), la regulación terciaria de frecuencia, el 
arranque autónomo, la generación de seguridad fuera de mérito y la regu-
lación de tensión mediante gestión de reactivos.

Actualmente no existe en Colombia un mercado de servicios comple-
mentarios. La CREG ha contratado recientemente un estudio para el análi-
sis de servicios complementarios para el Sistema Interconectado Nacional 
SIN (CREG 2018) que solicitará la revisión de la experiencia internacional 
y de la situación nacional, incluirá un análisis técnico-económico sobre 
las implicaciones en el SIN de la entrada de los nuevos desarrollos y una 
propuesta de alternativas para reglar las actividades de los servicios com-
plementarios, identificando ventajas y desventajas. El estudio busca una 
formación eficiente de los precios del servicio prestado, con esquemas de 
desviaciones que asignen los costos a quienes los causen y que se den se-
ñales para hacer más competitivo este mercado.

Se recomienda a la CREG:

•	 Impulsar programas de gestión de la demanda que garanticen la parti-
cipación de los consumidores. Tradicionalmente, los servicios comple-
mentarios han sido suministrados exclusivamente por los generadores, 
razón por la cual los mecanismos de adquisición están diseñados para 
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este tipo de proveedores. La oferta de estos servicios por parte de la 
demanda exige una modificación en el marco regulatorio que garantice 
su participación y remuneración en el mercado.

•	 Incentivar el uso de equipos de almacenamiento de energía a medida 
que vayan ganando en competitividad para reducir la incertidumbre 
por indisponibilidad de los recursos renovables variables y para incre-
mentar la oferta de servicios auxiliares.

•	 Incentivar el uso de inversores inteligentes para utilizarse con fuentes 
de generación fotovoltaica, que permita ofrecer servicios de regulación 
de voltaje mediante la inyección de reactivos.

Como se discutió en el capítulo 3, una de las propuestas de valor de los 
DER es la prestación de servicios a la red. El Apéndice B amplía los asuntos 
la prestación de servicios de red por parte de FERNC, en particular.

D.	 Agregadores

Para que los DER puedan participar en los mercados de energía se requie-
re el rol de un nuevo agente que se encargue de agrupar la flexibilidad 
ofrecida por los prosumidores y convertirla en servicios para el mercado 
eléctrico. Actualmente, los entes reguladores de algunos mercados alrede-
dor del mundo han avanzado en la incorporación de un agente agregador 
que cumpla con esta función. Es útil revisar tres avances institucionales 
internacionales en agregación, que se suman al ejemplo de “planta virtual” 
Next Kraftwerke de Alemania descrita en el capítulo 3.

En Estados Unidos, la Comisión Federal de Regulación de Energía 
(FERC) aprobó en 2016 la entrada de un nuevo agente denominado Pro-
veedor de Recursos Energéticos Distribuidos DERP (Scottmadden 2016), 
que se encarga de agregar las ofertas de varios DER y llevarlas al merca-
do de energía y servicios complementarios (Modern Market Intelligence 
2016).

En el Reino Unido, OFGEM (regulador de energía y gas) ha otorgado 
una licencia a la compañía Flexitricity para la prestar sus servicios como 
agregador (Pratt 2018). Esta compañía se encarga de manejar la respuesta 



4. Propuestas  ǀ  87   

a la demanda en el mercado de energía y gas, y ofrece servicios de flexibi-
lidad y suministro de energía; es decir, desempeña los roles de agregador 
y comercializador (Flexitricity 2018).

En los países nórdicos, la organización de los reguladores de energía 
(Nordreg) propone enfocarse en el servicio de “agregación”, más que 
en definir roles estrictos y relaciones entre entidades “comercializador”, 
“agregador” o “agregador independiente.” Nordreg destaca que es nece-
sario permitir la competencia y sugiere que promover un agregador in-
dependiente puede conducir a ineficiencias debido a que, por un lado, se 
puede presentar una asignación inapropiada de costos y beneficios entre 
los participantes del mercado, y por otro, puede haber una distorsión en 
la formación eficiente de los precios. Adicionalmente, se produce un in-
cremento de los costos administrativos debido al establecimiento de un 
nuevo marco regulatorio que permita incluir agregadores independientes, 
costos que terminan siendo asumidos por los clientes (Nordic Energy Re-
gulators 2017).

Se propone que la CREG adopte un modelo en el que inicialmente el co-
mercializador se encargue de agregar las ofertas de los prosumidores y las ofrezca 
como servicios a las autoridades de balance, que en un sistema descentralizado 
es el operador del sistema de distribución (DSO). Esta propuesta se inspira 
en el rol de los agregadores en el mercado eléctrico que tiene la regulación 
danesa (Energinet 2015):

•	 Una ventaja de esta estructura de mercado radica en que no es necesario 
establecer vínculos contractuales entre un nuevo agente y el operador 
del sistema, lo cual le brinda simplicidad al momento de su implemen-
tación.

•	 El comercializador-agregador, y más adelante el agregador, puede 
agrupar las ofertas realizadas por varios generadores distribuidos 
y participar en las subastas que se realizan en el mercado mayorista, 
venderla mediante contratos, o venderla directamente a los usuarios 
finales. De igual manera, puede agrupar la flexibilidad de varios consu-
midores mediante programas de respuesta a la demanda, en donde los 
clientes son recompensados por modificar sus patrones de consumo, 
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adaptándolos a las necesidades de la red. Los desbalances causados por 
los agregadores al momento de la activación de la flexibilidad pueden 
manejarse con el mismo acuerdo que el comercializador tiene con la 
autoridad encargada del balance.

•	 El primer desafío es la necesidad de diferenciar entre consumo clásico 
y consumo flexible, por la que resulta esencial instalar puntos de me-
dición serial que permitan realizar esta diferenciación en el consumo. 
Esto puede llevar a costos adicionales que deben ser asumidos por el 
comercializador y que posteriormente se trasladan al usuario final. Las 
compañías deben elaborar unos términos estandarizados de descrip-
ción del servicio y establecer los cargos de instalación y suscripción a un 
punto de medición serial.

•	 El segundo desafío es la necesidad de evitar el ejercicio de poder de 
mercado, que puede presentarse por la integración distribuidor-comer-
cializador-agregador en un solo agente, el dueño de la infraestructura 
de la red de distribución. Este poder de mercado puede desincentivar 
la expansión de los DER.

4.7. Regulación favorable a nuevos actores y negocios

El estilo regulatorio actual es complejo y opaco. La pertenencia a la OCDE 
pone a la regulación en una senda de mayor responsabilidad y evaluación 
de los resultados y simplificación administrativa (OCDE 2014). En asuntos 
regulatorios, la OCDE recomienda a Colombia mejorar las evaluaciones 
integrales de los cuerpos de normas, homogenizar los estándares transver-
sales de gobierno, generar certidumbre y mejorar las reglas de relación de 
gobiernos de diferentes niveles, entre otras.5

La regulación debe además migrar a un estilo que favorezca la innova-
ción en el actual período de transición internacional hacia modelos des-
centralizados e innovación tecnológica. Se recomienda a la CREG adoptar 

5	 Al respecto, DNP (2018) está impulsando la iniciativa de Regulación Inteligente. Colombia ocupa 
el puesto 123 entre 137 países en el Índice de Carga Regulatoria. 
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el estilo regulatorio abierto del Reino Unido puesto que las nuevas arqui-
tecturas y negocios son un proceso de descubrimiento que depende del 
emprendimiento y el conocimiento y no pueden florecer bajo un régimen 
de “comando y control.”

Las regulaciones eléctricas de los países nórdicos, California y el Reino 
Unido deben servir de guía para la renovación de la actitud regulatoria. 
OFGEM (2015A, 2015B) es un ejemplo de apoyo proactivo al desarrollo de 
modelos de negocios no-tradicionales (non-traditional business models, 
NTBM). OFGEM insiste en que la regulación debe ser abierta y receptiva al 
surgimiento de modelos de negocios innovadores y “disruptivos.”

OFGEM ha iniciado la evaluación de tres categorías de NTBM: (i) ser-
vicios locales (por ejemplo, servicios a comunidades); (ii) paquetes de ser-
vicios (bundled services); y (iii) participación de los usuarios (peer-to-peer 
energy, intermediarios de la próxima generación). OFGEM anticipa que la 
llegada de los nuevos modelos de negocios exigirá cambios drásticos en 
la regulación que retarán el despacho centralizado y amplia gestión del 
riesgo a los usuarios finales.

El Reino Unido ha reconocido que, en un entorno descentralizado, los 
grandes cambios requieren las contribuciones de muchas partes. El Open 
Networks Project es una iniciativa de la industria de energía que busca la 
transformación del funcionamiento de las redes de energía del Reino Uni-
do (ENA 2018). El proyecto junta a nueve operadores de redes eléctrica del 
Reino Unido e Irlanda, académicos respetados, ONGs, dependencias del 
gobierno y a OFGEM. El Steering Committee de esta red está compuesto 
por los miembros de la Asociación de Redes de Energía (ENA), los opera-
dores de las redes de transporte y distribución, y operadores independien-
tes de redes de distribución.

Finalmente, la regulación es tan fuerte como la autoridad de competen-
cia que la respalde. El mensaje de Fedesarrollo (Santa María et al 2009:43-44) 
sigue vigente (profundizar y fortalecer la vigilancia del mercado), pero en 
manos de la Superintendencia de Industria y Comercio (SIC). La SIC debe 
examinar integralmente la secuencia de baja competencia {A → B → C} dis-
cutida en el capítulo 2. La identificación del ejercicio unilateral de poder de 
mercado en la fase C de la secuencia debe disuadirse con penalizaciones li-
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gadas al daño a terceros (elevación sistémica del precio para toda la deman-
da) y no con el exceso de ganancia individual. La SIC debe implementar 
una plataforma de identificación de estrategias de los generadores con apo-
yo de modelos de interacciones repetidas, modelos numéricos de detección 
de ejercicio de poder de mercado y cuantificación de daños, apoyados por 
expertos internacionales independientes.

Se propone a la CREG y a la UPME acoger las siguientes recomenda-
ciones:

•	 Adoptar la política one in-two out (sólo se podrá introducir una nueva 
medida si previamente se eliminan dos). Esta es la medida con mayor 
impacto inmediato en la regulación eléctrica para simplificarla y au-
mentar la transparencia.

•	 El trámite de solicitudes de acceso de nuevos generadores y nuevas 
cargas a la red hacen que la conexión sea excesivamente costosa en tér-
minos económicos y de oportunidad de la misma. Cuando la UPME 
obliga a que las nuevas conexiones requieran de acceso a subestaciones 
de propiedad de terceros, los obstáculos que estos últimos interponen 
al nuevo generador o a la nueva carga, en múltiples ocasiones hacen 
impracticable el Libre Acceso e intercambio de energía. 

•	 Tan importante como facilitar el acceso es fomentar el ingreso de nue-
vos papeles y negocios, cuyo rango es muy amplio (incluyendo tran-
sacciones peer-to-peer, servicios auxiliares y complementarios, comercio 
de energía almacenada). La CREG debe seguir la siguiente secuencia 
de medidas para facilitar la adopción de las DER: (i) liberar por 5 años 
las transacciones peer to-peer, sin restricción alguna de inyección a la red 
(salvo congestión inversa), para crear curva de aprendizaje y evaluar 
costos y beneficios; (ii) permitir la construcción de activos de conexión 
de manera libre por parte de los agentes (generadores o prosumidores), 
cuyos cobros a la red deberían seguir la regla de precios por componen-
tes eficientes (ECPR en inglés); esta regla impondría un techo al valor 
de los cargos de acceso a los nuevos activos construidos.; (iii) iniciar 
los estudios de adaptación del esquema de precios de D en el primer 
semestre de 2019.



5. CONCLUSIONES

La implementación de las propuestas del capítulo 4 reducirá los precios 
mayoristas por mayor competencia, creará un canal de entrada por con-
tratos para energías renovables mediante contratos que eventualmente eli-
minarán la necesidad del cargo por confiabilidad, mejorará el desempeño 
del portafolio de generación y acelerará la curva de adopción del modelo 
descentralizado. El orden de magnitud del impacto económico de las me-
didas sería (cálculos en Apéndice E):

•	 Aumento del excedente de los consumidores de $3.30 billones anuales 
(0.36% del PIB) por reducción del costo de generación en un 20%.

•	 Reducción de los subsidios del Presupuesto General de la Nación a es-
tratos 1,2 y 3 en $144 mil millones anuales por reducción del costo de 
generación en un 20%.

•	 Aumento permanente del 0.28% en la tasa de crecimiento del PIB por 
mayor inversión privada estimulada por la reducción del costo de ge-
neración en un 20%.

•	 Inyección de $0.46 billones anuales a la economía por el valor de los 
servicios complementarios de recursos energéticos descentralizados 
(DER) al sistema interconectado nacional.

La adopción del modelo descentralizado en energía a nivel internacio-
nal sigue una curva S. El Foro Económico Mundial (Figura 5.1) espera una 
velocidad de adopción similar a las de la telefonía celular e internet, y un 
punto de aceleración en el año 2025.
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Figura 5-1. Tiempo para llegar a un 80% de adopción de tecnologías
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Fuente: WEF (2017: 6)

En esta adopción deberán coexistir el ISO y los DSO y los negocios cen-
tralizados y descentralizados, que juegan papeles diferenciados y comple-
mentarios.
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APÉNDICES

APÉNDICE A. APORTES DE LAS FERNC AL PORTAFOLIO DE 
GENERACIÓN

A continuación, se presenta el análisis del equipo de la Universidad de los 
Andes para evaluar el impacto de la penetración de energías renovables 
en Colombia entregado al MME para el soporte técnico del Decreto 0570 
de 20181.

Figura A.1. Correlación de aportes hidrológicos de cinco regiones de Colombia
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Fuente: elaboración del equipo de la Universidad de los Andes

1	 El aporte a la memoria justificativa y una posterior presentación en el 2do Encuentro Internacional 
de Energías Renovables fueron desarrollados por Ángela Inés Cadena, Juan Benavides, José Lenin 
Morillo, Angélica Pedraza, Javier José González, Alejandro Piñeros, Javier Rodríguez, Ricardo Del-
gado, Mónica Espinosa y Miguel Velásquez. Los análisis de complementariedad fueron ajustados 
recientemente en Pedraza (2018). 
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La Figura A.1 presenta la correlación (Pearson) de las hidrologías de 
cinco regiones del país2, clasificadas según su patrón histórico. Los recua-
dros con achurado horizontal representan correlaciones positivas. La mag-
nitud de la correlación se asocia a la intensidad del color. Los valores r~1 
de están en gris oscuro, y los valores cercanos a r~0 en gris claro. Análo-
gamente, los recuadros con achurado diagonal representan correlaciones 
negativas (complementarias). Los valores de r~-1 están en gris oscuro, y 
los valores cercanos a r~0 en gris claro.

La primera fila de la matriz muestra la correlación entre los aportes 
agregados de las plantas hídricas incluidas en el análisis y cada una de las 
regiones hídricas identificadas. Esta información se refiere a las correlacio-
nes de los aportes y no de la operación de las hidroeléctricas del sistema 
de generación.

Las cinco regiones hídricas están positivamente correlacionadas con los 
aportes agregados del sistema nacional de generación (considerando úni-
camente plantas hídricas). Las cinco regiones hídricas tienen patrones cli-
máticos similares. Esto aumenta la vulnerabilidad de la generación duran-
te eventos del Fenómeno de El Niño. Los dos recuadros rojos mostrados en 
la imagen muestran complementariedad entre la región 1 y la región 2, y 
entre la región 5 y la región 2. Sin embargo, estas regiones no son comple-
mentarias con los aportes agregados totales.

Al incluir los aportes de las FERNC (eólica y solar) en los análisis de 
correlación y de impacto sobre el desempeño del portafolio de generación, 
se obtienen los siguientes resultados.

2	 47 hidrologías del país son agrupadas en 5 regiones de acuerdo a sus patrones anuales. La capa-
cidad instalada y las plantas principales de estas regiones son las siguientes: i). REG1: 4411MW, 
La Esmeralda, Guavio, Chivor, Betania, El Quimbo, ii). REG2: 1386MW, Albán, Salvajina, Miel I, 
Calima, iii). REG3: 4697MW, San Carlos, Guatapé, Nare, Tasajera, Porce II, Porce III, Hidroituango, 
iv). REG4: 924MW, Hidrosogamoso y v). REG5: 978MW, Urrá.
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El potencial eólico y solar está negativamente correlacionado 
con los aportes a las hidroeléctricas existentes y los proyectos 
hidroeléctricos previstos no disminuyen la correlación positiva con 
el portafolio existente

La Figura A.2 muestra las correlaciones entre las FERNC de la Región Ca-
ribe y los aportes agregados al portafolio total (primera fila) y entre pare-
jas de recursos.3 Los aportes de las tecnologías solar y eólica de la Región 
Caribe son complementarios con los del sistema, con mayor intensidad en 
tecnología solar que en tecnología eólica. La expansión hídrica se correla-
ciona positivamente con los aportes agregados del sistema.

Figura A.2. Correlación entre regiones hídricas y expansión solar, eólica e hídrica
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3	 La correlación entre los aportes agregados y los aportes de otras tecnologías se calculó con el 
patrón del recurso eólico y solar en la Región Caribe, donde se localiza el mayor potencial de de-
sarrollo de FERNC.
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La Figura A.3 muestra los coeficientes de correlación hídrico-eólico con 
algunos clústers de generación en diferentes regiones. El recurso eólico 
presenta alta correlación negativa con los aportes de la Región Centro y la 
Región Centro-Occidente del país y disminuye respecto a los aportes en la 
Región Sur y la Región Sur-Oriental. La expansión solar y eólica se asumió 
instalada en la Región Caribe, de acuerdo con el interés expresado por un 
gran número de agentes.

Figura A.3. Correlación entre FERNC y clústers de generación hidroeléctrica
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Fuente: elaboración del equipo de la Universidad de los Andes

La volatilidad de la oferta total disminuye con la penetración de las 
FERNC en todos los escenarios de expansión de UPME

La Figura A.4 presenta la desviación estándar, normalizada por la media, 
de las series de energía disponible en función de la penetración de las FER-
NC para nueve escenarios de expansión en generación diseñados por la 
UPME en los Planes de Expansión 2014-2028, 2015-2029 y 2016-2030.4 Las 

4	 En el ejercicio se usaron series de energía disponible mensual en el sistema interconectado a partir 
de las proyecciones de los aportes energéticos totales, con factores promedio de conversión para 
cada tecnología.
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mayores penetraciones de renovables presentan menores desviaciones es-
tándar de los aportes energéticos del portafolio en los diferentes escena-
rios. Los mayores niveles de uso de las renovables disminuyen el riesgo 
sistémico del portafolio.

Figura A.4. Reducción de la volatilidad de la energía disponible a mayor penetración 
de las FERNC
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La energía disponible aumenta en los períodos secos en función de la 
penetración de las FERNC

La Figura A.5 muestra que la energía disponible como porcentaje de los 
aportes totales aumenta con la penetración de FERNC durante los meses 
de verano eléctrico, que se construye en el mismo contexto de la Figura 
A.4.5

5	 Los meses de verano eléctrico van de diciembre a abril del siguiente año, que coinciden con los 
períodos en los que el sistema ha sufrido históricamente los efectos de gran sequía durante el Fe-
nómeno de El Niño.
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Figura A.5. Aumento de la energía disponible en verano en función de la penetración 
de las FERNC
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Las energías renovables tienen efectos positivos en el manejo del 
embalse agregado, los precios y las emisiones

Piñeros et al (2017) adelantaron un análisis retrospectivo del impacto de 
un parque de generación de 400 MW instalado en 2006 sobre el desempe-
ño del portafolio de generación para el periodo 2006 – 2016. Se evaluaron 
los impactos sobre (i) el embalse agregado, (ii) el precio de la electricidad 
y (iii) las emisiones de CO2. Se utilizaron dos metodologías, un despacho 
en orden de méritos (SMR) y el modelo de optimización dinámica de la 
operación bajo incertidumbre MPODE.

Se analizaron los casos de incremento del 100% de la demanda para 
compensar la capacidad añadida en 2006, (caso CFD), incremento de 50% 
(caso RCFD) y con la misma demanda (caso OD). La Figura A.6 presenta 
los efectos sobre el nivel del embalse agregado al contar con esta genera-
ción éolica.
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Figura A.6. Nivel del embalse agregado con adición de 400 MW eólicos
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La adición del parque eólico acumula energía en el embalse agregado, 
que aumenta al final del período de análisis (Fenómeno de El Niño). La 
máxima diferencia de adición de energía al embalse entre el caso base y 
el caso OD se presenta en noviembre de 2016 y equivale a 2,862 GWh, 
mientras que, en el período crítico de marzo de 2016, la diferencia fue de 
2,456 GWh (correspondientes respectivamente al 17% y al 14% del volu-
men máximo útil reportado por XM).

La Figura A.7 presenta el incremento porcentual de energía almacena-
da en el embalse agregado para cada mes del análisis con respecto al caso 
base. Esta granularidad mensual facilita cuantificar el efecto de la comple-
mentariedad en el momento más crítico del Fenómeno del Niño 2015-2016. 
Se observa que la energía almacenada en el embalse agregado en ese pe-
ríodo aumenta aproximadamente un 150% con respecto al caso sin parque 
eólico.
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Figura A.7. Incremento porcentual de energía en el embalse agregado con adición de 
400 MW
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Los aportes de las tecnologías renovables no convencionales a la ener-
gía firme en los períodos de máxima necesidad de energía se logran por la 
coincidencia temporal de embalses desocupados en la región central y alta 
producción no convencional en otras regiones. Esta externalidad reduce 
las necesidades de energía firme futuras.

Los incrementos en el nivel del embalse agregado generan reducciones 
de costos marginales (con el modelo MPODE) y precios (calculados recons-
truyendo el despacho ideal con la metodología Spot Market Reconstruction). 
Las reducciones promedio se presentan en la Tabla A.1. En el escenario 
CFD, cuando la demanda se incrementó en su límite superior (correspon-
diente al factor de capacidad del parque) se encuentran reducciones en el 
costo marginal por un mejor uso del recurso hídrico.
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Tabla A.1. Reducciones de precio de generación con un parque eólico de 400 MW

Metodología Periodo de tiempo
OD

[USD/
MWh]

OD
[%]

RCFD 
[USD/
MWh]

RCFD
[%]

CFD 
[USD/
MWh]

CFD
 [%]

SMR
Análisis completo 2,05 2,52 1,04 1,28 0,00 0,00

El Niño 3,57 2,31 2,02 1,31 2,02 1,31

MPODE
Análisis completo 1,90 3,34 1,06 1,86 0,30 0,53

El Niño 2,35 3,36 0,87 1,24 0,41 0,58

Fuente: Piñeros et al (2017)

Las FERNC podrán eliminar algunas restricciones de la red entre el 
Centro y la Región Caribe, dependiendo del nivel de tensión al cual se 
conecten. El mayor porcentaje de proyectos FERNC inscritos (a octubre 
de 2017) se encuentran en las regiones Atlántico, Córdoba-Sucre, Bolívar, 
Santander y GCM (Guajira-Cesar-Magdalena). El 50% de las restricciones 
referenciadas por XM en 2016 se concentran en estas zonas.

Finalmente, Piñeros et al. (2017) calcula las siguientes reducciones de 
emisiones (toneladas de CO2 equivalente) por MWh originada por la pro-
ducción eólica de la planta de 400 MW durante el período de análisis (Ta-
bla A.2).

Tabla A.2. Reducciones de emisiones debidas al parque eólico de 400 MW en el período 
2006-2016

Caso OD
[tonCO2eq/MWhw]

Caso RCFD
 [tonCO2eq/MWhw]

Caso CFD
[tonCO2eq/MWhw]

0.171 0.115 0.058

Fuente: Piñeros et al (2017)
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Estas emisiones calculadas para el despacho ideal son un 23% inferiores 
a las reales por la sustitución de generación fuera de mérito (térmica).
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APÉNDICE B. SERVICIOS COMPLEMENTARIOS POR 
FERNC Y DER

Definiciones

Los servicios complementarios (ancillary services) son servicios y funciones 
que brindan seguridad, calidad y eficiencia en el suministro de energía 
eléctrica. Dichos servicios se entregan al operador del sistema, que se en-
carga de garantizar la continuidad del servicio electricidad para los usua-
rios finales (Energy UK 2017).

La prestación de los servicios complementarios depende de las necesi-
dades particulares del sistema, su topología de red, sus características tec-
nológicas, el nivel de regulación o desregulación, las exigencias de calidad 
y la competencia que existe entre los agentes. En Colombia, se entienden 
como servicios complementarios: la regulación primaria de frecuencia, la 
regulación secundaria de frecuencia (AGC), la regulación terciaria de fre-
cuencia, el arranque autónomo, la generación de seguridad fuera de méri-
to y la regulación de tensión mediante gestión de reactivos.

A la fecha, no se han regulado los servicios de regulación terciaria, 
arranque autónomo y generación de reactivos. Los generadores que es-
tán en capacidad de prestar el servicio de AGC no ofrecen contratos a los 
generadores que no tienen la capacidad de prestarlo pero que deben res-
ponder por el mismo comercialmente (Cadena et al 2017). A continuación, 
se discuten las características de los principales servicios complementarios

Regulación de frecuencia

La regulación de frecuencia está directamente relacionada con la respuesta 
de los generadores ante desbalances entre la potencia mecánica de entra-
da y la potencia eléctrica de salida en las unidades de generación. Estos 
desbalances se compensan con variaciones en la velocidad de giro de las 
unidades sincronizadas en la red. Dependiendo del tipo de desbalance y 
del tiempo de respuesta, se puede clasificar el tipo de regulación como 
primaria, secundaria o terciaria.

Cuando los tiempos de reacción están entre los 2 y los 20 segundos, se 
hace referencia al servicio de regulación primaria de frecuencia. En Co-
lombia se regula mediante resolución CREG 023 de 2001, y establece que 
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todas las plantas y/o unidades de generación despachadas centralmente, 
deben estar en capacidad de prestar el servicio de Regulación Primaria de 
Frecuencia, equivalente al 3% de su generación horaria programada.

La regulación secundaria opera en un margen de tiempo de entre 20 se-
gundos y 2 minutos. Este servicio está reglamentado mediante resolucio-
nes CREG 025 DE 1995, CREG 198 de 1997, CREG 064 de 2000, CREG 051 
de 2009 y CREG 027 de 2016, en donde se establece la obligatoriedad en 
la prestación del servicio para todo generador despachado centralmente.

El control terciario opera en un margen de tiempo superior a 10 mi-
nutos. Actúa en el ámbito de un sistema eléctrico extenso, buscando un 
reparto de cargas optimizado que asegure suficientes reservas de energía. 
Su operación se basa en el despacho de dos tipos de reserva: reserva ro-
dante y reserva fuera de línea. La primera hace referencia a los recursos 
que se encuentran sincronizados y pueden ser utilizados para subir o bajar 
generación. La segunda está conformada por las unidades de generación 
que no están sincronizadas, pero que se encuentran listas para entrar en 
operación.

El control primario de frecuencia utiliza los generadores conectados y 
sincronizados con el Sistema Interconectado Nacional SIN para actuar a 
nivel local. Los controles secundario y terciario se efectúan de forma cen-
tralizada, independiente del lugar en donde la perturbación tiene lugar y 
sólo entran a operar aquellas plantas que proporcionan este servicio de for-
ma coordinada y supervisada por el operador del sistema (Carvajal 2013).

Arranque autónomo

El servicio de arranque autónomo o black start se refiere a la capacidad de 
las unidades para reestablecer el sistema, es decir, realizar el proceso de en-
trada en operación sin necesidad de una red de transmisión o distribución 
externa. Este servicio es indispensable para garantizar la restauración de la 
red ante eventos de blackout. Las reglamentaciones sobre este procedimien-
to están contenidas en las resoluciones CREG 025 de 1995, que determina 
las acciones, y la CREG 080 que define las funciones del Centro Nacional 
de Despacho CND.
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Generación de seguridad fuera de mérito

La generación fuera de mérito es la producción forzada que se requiere 
debido a restricciones eléctricas u operativas del Sistema Interconectado 
Nacional (SIN), cuyo precio de oferta es superior al precio spot.

Generación de energía reactiva

La energía reactiva es esencial para el funcionamiento de los equipos conec-
tados a la red eléctrica. Los balances de reactivos se realizan generalmente 
en los centros de generación, mediante el uso de reguladores automáti-
cos de tensión AVR, que permiten generar o absorber potencia reactiva de 
acuerdo con las necesidades de la red. En el caso de la generación fotovol-
taica, el servicio de control de energía reactiva puede suministrarse me-
diante la utilización de inversores inteligentes (Hoke y Maksimovic 2013).

En cuanto a la relación entre energía reactiva y el soporte de tensión, 
la CREG ha fijado las siguientes normas: Código de Redes (Res. 025 de 
1995) en donde se definen los criterios para la planeación y la operación; 
Código de Distribución (Res. 070 de 1998) que determina el estándar de 
calidad para el suministro de potencia; Res. 080 de 1999 que establece las 
obligaciones en cuanto a planeación, supervisión, control y coordinación; 
Res 062 de 2000, 063 de 2000 y 014 de 2004 establecieron las metodologías 
para la identificación y clasificación de restricciones ocasionadas por re-
querimientos de soporte de tensión, entre otros (Comisión de Regulación 
de Energía y Gas, 2018).

Flexibilidad y FERNC

La operación no optimizada de FERNC puede afectar la estabilidad de la 
red por su intermitencia. Al tiempo, las FERNC pueden ofrecer servicios 
complementarios que ayudan a garantizar la estabilidad de la red y la cali-
dad en la prestación del servicio, si se optimizan por un agregador o planta 
virtual.
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Las fluctuaciones en la red se deben a desbalances entre la energía ge-
nerada y la energía consumida. Una forma de reducir estas fluctuaciones 
es incrementar la capacidad de modificar los patrones de consumo y gene-
ración de los agentes, lo cual se conoce como flexibilidad. Milligan, Frew y 
Zhou (2015) plantean que la flexibilidad del sistema es el principal atributo 
que permite una alta penetración de renovables. OFGEM define la flexibi-
lidad como la capacidad de modificar los patrones de generación o consu-
mo como respuesta a una señal externa (tal como un cambio en el precio) 
para proveer un servicio dentro del sistema de energía.

La flexibilidad ocupará un papel cada vez más importante en el merca-
do de energía y servicios auxiliares. Su implementación requiere evaluar 
los requerimientos de la red y cuantificar las necesidades de flexibilidad 
del sistema, teniendo en cuenta el suministro de energía a partir de fuentes 
de generación variable. Esta evaluación necesita un conjunto de datos de 
alta calidad y con buena resolución espacial y temporal. Los análisis esta-
dísticos en las series de datos de demanda neta ayudan a evaluar múltiples 
escenarios de desarrollo renovable, tiempos de implementación, combina-
ción de energía eólica y solar, escenarios alternativos de demanda y mu-
chos otros.

Una forma sencilla de caracterizar los recursos flexibles es comparar los 
datos correspondientes a generación y los recursos del lado de la deman-
da, con los datos de necesidades de flexibilidad. Los datos que se deben 
comparar incluyen las características de generación, niveles de generación 
mínima y rampas de incremento; y fuentes existentes alternativas de flexi-
bilidad, tales como perfiles de respuesta a la demanda.

Alternativa, pero más complejamente, los recursos flexibles se pue-
den estimar con herramientas software que simule la totalidad de la red 
(como desarrolla el NREL). Estas herramientas se conocen como modelos 
de “costo de producción” y modelos de “unidades comprometidas según 
restricciones de seguridad y despacho económico,”. Plexos, GE-MAPS, 
Gridview y Pro-Mod son ejemplos del software que puede realizar este tipo 
de simulaciones.
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Si después de evaluar la flexibilidad existente en el sistema se encuen-
tra que es insuficiente, se pueden tomar las medidas adicionales (Milligan 
2015):

Incrementar el tamaño de las áreas de balance

Para ello se requieren interconexiones físicas entre regiones adyacentes 
mediante redes de transmisión mejoradas. Una forma alternativa de conse-
guir algunos de los beneficios que trae esta consolidación operacional, sin 
la necesidad de interconexiones físicas incluyen: programación dinámica, 
programación intra-áreas de balance con pasos de tiempo sub-horarios, u 
otros conceptos de despacho económico de área amplia. La disponibilidad 
de áreas de balance más extensas facilita el acceso a un mayor conjunto de 
reservas y una mayor diversidad de carga y generación.

Acceso a mercados vecinos

Esta medida se puede catalogar como física e institucional, debido a que 
requiere conexiones a través de redes de transmisión y mecanismos insti-
tucionales que permitan coordinar la operación de esas líneas y los mer-
cados que conectan. Esta coordinación puede darse a través de programa-
ción dinámica, o permitiendo que los horarios de intercambio cambien en 
pasos de tiempo relativamente cortos. El construir nuevas líneas permite 
compartir recursos de generación entre múltiples áreas, reduciendo de 
esta manera la capacidad total requerida entre todas las regiones interco-
nectadas.

Mercados rápidos de energía

Los despachos horarios que se realizan actualmente bloquean la flexibili-
dad física disponible en el sistema. Una medida institucional que permi-
te desbloquear esta flexibilidad es reducir estos tiempos operacionales, lo 
que reduce los requerimientos de reserva rodante y suplementaria, tanto 
para frecuencia como para magnitud, debido a la programación más rápi-
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da y a que el despacho puede seguir las condiciones actuales del sistema 
de manera más precisa.

Diseño mejorado de los mercados

Los mercados deben “personalizar” el diseño del mercado de acuerdo con 
las tecnologías, agentes, procedimientos y recursos específicos de cada 
mercado específico. El mercado norteamericano plantea cuatro principios 
básicos para este propósito: áreas de balance extendidas, mercados rápi-
dos, mercados neutrales a los recursos y mercados basados en desempeño. 
Los dos primeros ya se explicaron. Los mercados neutrales a los recursos 
de refieren a que todos los recursos, sin importar la tecnología, deberían 
competir por el suministro de servicios complementarios en igualdad de 
condiciones. Los mercados basados en desempeño buscan garantizar con-
sistencia entre los pagos y el desempeño de los agentes. Este principio apli-
ca tanto para generadores, como para consumidores, demanda o respuesta 
a la demanda.

Respuesta de la demanda

Esta medida requiere la existencia de cargas desconectables e incentivos 
que induzcan las respuestas requeridas. La respuesta de la demanda tiene 
el potencial para suministrar capacidad de balance en múltiples escalas 
de tiempo, desde segundos, hasta meses, ofreciendo energía, capacidad y 
servicios auxiliares.

Recortes estratégicos en la generación a partir de renovables

Los recortes de generación variable cuando hay un excedente en genera-
ción en el sistema requieren la existencia de precios negativos. Los recortes 
no planeados se presentan debido a congestión en las redes de transmisión 
o falta de acceso a la infraestructura de transmisión, o en algunas ocasio-
nes, debido a exceso de generación durante periodos de poca demanda. 
Usualmente, las plantas de generación variables más costosas se recortan 
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primero para aliviar la congestión del sistema, o para mantener el balance. 
Algunas plantas de generación variables recortada se pueden ser utiliza-
das para suministrar servicios auxiliares.

Nuevos servicios auxiliares

Esta medida institucional plantea convertir la flexibilidad en un nuevo ser-
vicio complementario. Actualmente se investiga la efectividad de esta me-
dida en algunos mercados estadounidenses, en donde el servicio ha sido 
denominado “FlexiRamp”. Por ejemplo, el Operador Independiente del 
Sistema de California (CAISO) ha incluido una restricción de flexibilidad 
en su mecanismo de vaciado de mercado, la cual garantiza disponibilidad 
en capacidad y en el proceso de despacho en tiempo real.

Flexibilidad a partir de unidades convencionales de generación

Las unidades generadoras convencionales (turbinas de combustión de car-
bón o gas natural) con capacidad de entrar y salir de operación, y generar 
a una menor capacidad para compensar los cambios en la generación de-
bidos a la generación variable son otra fuente importante de flexibilidad 
física.

Almacenamiento

Esta opción de flexibilidad física responde al tipo de tecnología de alma-
cenamiento. Los tiempos de descarga (desde fracciones de segundo hasta 
minutos) determinan el uso de los dispositivos para estabilización de tran-
sitorios, regulación de frecuencia y otros servicios auxiliares para mante-
ner los niveles de voltaje y frecuencia dentro los límites permitidos. Estas 
tecnologías incluyen volantes de inercia, super capacitores y algunos tipos 
de baterías que ofrecen pequeña capacidad. Por otro lado, tecnologías que 
ofrecen mayor capacidad, tales como almacenamiento de energía median-
te aire comprimido o plantas hidráulicas de bombeo, son útiles para reali-
zar balances en escalas de tiempos más largas.
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Servicios complementarios a partir de DER

La capacidad de los DER para ofrecer servicios complementarios depende 
de la flexibilidad de las cargas que alimentan, la disponibilidad del recurso 
a partir del cual generan energía y del esquema de agregación. La contri-
bución de cada prosumidor se puede coordinar desde el lado de la oferta 
o desde del lado de la demanda. En el lado de la oferta se pueden ofrecer 
servicios a partir de la variación de la energía activa o reactiva generadas; 
mientras que por el lado de la demanda se pueden impulsar programas de 
gestión que incentiven a los usuarios a modificar sus patrones de consumo 
a cambio de beneficios económicos.

Tanto del lado de la oferta, como del lado de la demanda, los disposi-
tivos de almacenamiento de energía, principalmente las baterías de iones 
de litio facilitan la participación de los DER en el mercado de servicios 
complementarios. El principal potencial de las baterías radica en su rápido 
tiempo de respuesta y su habilidad para cargarse y descargarse eficiente-
mente. Adicionalmente, el aumento de la capacidad de almacenamiento 
en baterías de ión Litio, mejoras en su seguridad y reducciones en su pre-
cio las convierte en una opción que proveería servicios complementarios 
en pequeña, mediana y gran escala (Tait 2017). A pequeña escala se pueden 
ser utilizar por los usuarios finales para participar en programas de res-
puesta a la demanda, a mediana escala pueden ofrecer servicios a agentes 
agregadores, y a gran escala pueden utilizarse como parte de plantas vir-
tuales de energía (VPP).

El mejor ejemplo del uso de baterías para implementar VPP se desa-
rrolla en Australia. En el sur de este país, con el respaldo de Tesla, se ha 
empezado a construir la que sería la planta virtual más grande del mun-
do, agregando en los próximos 4 años, unos 50,000 hogares provistos con 
paneles solares. Esto resultaría en la creación de una VPP de 250 MW. De 
acuerdo con el gobierno sur australiano, esta planta podría proveer el 
20% del consumo promedio diario. El proyecto piloto conecta actualmen-
te 1,100 hogares con capacidad de generación de 5 kW mediante paneles 
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fotovoltaicos y almacenamiento con baterías Tesla con capacidad de 13.5 
kWh (Government of South Australia).

Los programas tradicionales de respuesta a la demanda se enfocan en 
deslastres de carga, manejo de picos de carga y respuesta a la demanda 
ante señales de precios. Estos programas se diferencian de los programas 
de gestión de la demanda para servicios complementarios porque estos 
últimos tienen requerimientos técnicos más exigentes de velocidad y pre-
cisión, y el término de energía es pequeño en relación a la capacidad. Las 
frecuencias y los tiempos de uso de los servicios complementarios difieren 
de los que aplican en los deslastres de carga tradicionales. Según Ma et al 
(2013), mientras los programas de deslastre de carga de emergencia y eco-
nómica generalmente se limitan a 10-15 llamadas por año, cada una con 
una duración de 4 a 8 horas, las reservas de contingencia se implementan 
cada dos días, pero la duración promedio es de 10 minutos y pocas veces 
mayor a 30 minutos.

Teniendo en cuenta estos tiempos, los clientes minoristas pueden orien-
tarse hacia los programas que ofrecen este tipo de servicio, ya que gene-
ralmente encuentran las reducciones frecuentes y breves más aceptables 
que aquellas poco frecuentes, pero más prolongadas. Sin embargo, cuando 
se trata de servicios de regulación y seguimiento de carga, en los que los 
tiempos de acción son más rápidos y la frecuencia de utilización es horaria, 
muchos clientes están limitados para prestar estos servicios,

Un desafío para la oferta de servicios complementarios por DER me-
diante programas de gestión a la demanda es que, tradicionalmente, estos 
servicios se han suministrado exclusivamente por los generadores, por la 
que los mecanismos de adquisición están diseñados para este tipo de pro-
veedores. La oferta de servicios complementarios mediante gestión de la 
demanda y DER exige modificar el marco regulatorio.

Más allá de los retos de diseño e implementación de un mercado de 
servicios complementarios, su ausencia en el mercado eléctrico colombia-
no es una oportunidad para incorporar, desde su creación, los recursos 
de generación distribuida y los programas de gestión de la demanda. Su 
diseño debe estar orientado a una estructura de mercado descentralizada, 
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en la que los balances en la red se realizan a nivel local por parte del DSO 
y los servicios de agregación son ofrecidos por el comercializador.
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APÉNDICE C. MODELO DE COMPETENCIA EN 
GENERACIÓN CON CONTRATOS

Derivación del modelo

Para evaluar el efecto de un mercado de contratos estandarizados en pre-
sencia de renovables, se adapta el modelo de competencia Cournot en 
mercados eléctricos de Acemoglu et al (2017) al caso de Colombia. La sen-
cillez del modelo permite calcular las diferencias en precios de equilibrio 
del mercado en presencia y ausencia de contratos, distintos niveles de pe-
netración renovable y condiciones de diversificación variable.

Se asume una función de demanda inversa lineal:

Donde p es el precio  , q1 son las cantidades generadas por cada 
uno de los N agentes (MWh) y R la penetración renovable (MWh). α y β 
son constantes que permiten ajustar la función inversa de demanda a con-
diciones de demanda mínima y máxima. En el primer caso, para un precio 
igual a α la demanda será cero. En el segundo caso, para un precio igual a 
cero la demanda será .

La principal diferencia de las energías renovables con las tecnologías 
convencionales de generación dentro del modelo es su despachabilidad. 
Se asume que ningún agente podría tomar decisiones estratégicas con res-
pecto a las ofertas que realizaría en el mercado ni contratarlas en un mer-
cado líquido. Esta aproximación es válida solo para algunas tecnologías 
renovables, entre ellas solar fotovoltaica y eólica.

El beneficio neto del agente i se define como Πi . Estos beneficios son 
iguales a los ingresos provenientes de venta de energía menos sus costos 
de producción. Adicionalmente, cada agente posee una fracción de reno-
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vables, sin costos de producción, equivalente a  . El porcentaje de diver-
sificación δ, 0 ≤ δ ≤1, representa la penetración de renovables en manos 
de agentes que también poseen plantas convencionales. Con estas consi-
deraciones, y definiendo γ como los costos de producción uniformes, el 
beneficio neto se define como:

En el modelo de competencia Cournot, cada uno de los agentes maxi-
miza su beneficio neto controlando las cantidades que genera en el mer-
cado. Por tanto, el equilibrio de Nash del sistema se encuentra cuando los 

beneficios marginales para todos los agentes son iguales a cero .

Es decir, ninguno de los agentes participantes aumentaría su beneficio 
neto al cambiar su producción. Resolviendo este sistema para todos los 
agentes se llega a una expresión que representa las cantidades generadas 
en el equilibrio1:

Para disponer de una mejor representación del mercado eléctrico co-
lombiano se realizan dos modificaciones al modelo original. El primer 
cambio consiste en incluir tecnologías de generación diferenciadas por sus 
costos y se emulan condiciones de escasez hídrica, recurrentes en el país 
debido al Fenómeno de El Niño. De acuerdo con esto, el beneficio neto de 
cada agente está dado por:

1	 Sumando la producción de todos los agentes es posible encontrar la demanda y el precio en el 
equilibrio.
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A partir de las condiciones de primer orden se encuentra una expresión 
para las cantidades generadas en equilibrio:

La segunda modificación consiste en permitir una repartición diferen-
ciada de la penetración renovable. En este caso, δi representa la fracción del 
total de renovables que posee el agente i. De acuerdo con esto, el beneficio 
neto estaría dado por:

La siguiente expresión presenta las cantidades generadas en equilibrio 
como función de los costos y la participación de renovables entre agentes:

La formulación del modelo de competencia Cournot en presencia de 
un mercado de contratos y costos diferenciados por agentes requiere de-
finir dos etapas, contratación y producción, como se presenta en la Figura 
C.1. En la primera etapa los agentes definen las cantidades contratadas 
mientras que en la segunda etapa se ejecuta el compromiso y se obtiene 
el precio spot a partir de las cantidades totales. A este precio se transan la 
generación que no fue contratada en la primera fase.
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Figura C.1. Etapas de contratación y producción eléctrica

Forward Market
(Contracting Stage)

t=1

Real time Market
(Production Stage)

t=2
Priority dispatch 

of renewables

Fuente: Acemoglu et al (2017)

En el periodo de contratación, el beneficio Πi
c depende de las cantida-

des, producidas y contratadas, y del precio spot y el precio forward. Una 
expresión análoga de beneficios se puede plantear para el periodo de pro-
ducción, definida como Πi

p. Por condición de no-arbitraje, el precio spot y el 
precio forward son iguales pF=p,. Los beneficios en cada etapa son:

Para encontrar el equilibrio perfecto de subjuego, primero se resuelve 

la condición de primer orden para el periodo de contratación, . Esto 

permite encontrar una expresión de las cantidades en equilibrio, las cuales 
dependen de las cantidades contratas qi (qFi ). Posteriormente se resuelve 
en el periodo de producción la condición de primer orden, pero con res-

pecto a las cantidades contratadas, .
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Las expresiones de las cantidades totales y contratas en este equilibrio son:

Como en el modelo sin contratos, se incluye la participación diferencia-
da de los agentes en la totalidad de penetración renovable. Las funciones 
de beneficio de ambas etapas son:

Siguiendo el mismo proceso descrito para el sistema de contratos con 
costos diferenciados, se llega a una expresión para las cantidades produci-
das y contratadas en el equilibrio:
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Calibración del modelo al caso colombiano

Los parámetros de la función inversa de demanda, α y β, dependen de 
las condiciones de demanda mínima (precio máximo) y máxima en el sis-
tema (precio igual a cero). La primera condición se trata en la regulación 
existente con la metodología de cálculo del costo incremental operativo de 
racionamiento. El precio umbral de dicha metodología, llamado primer 
escalón de racionamiento se utiliza para declarar racionamientos progra-
mados una vez el precio spot lo supera por un periodo determinado.

La Figura C.2 muestra la evolución del primer escalón de racionamien-
to para los últimos cuatro años, cuyo promedio es igual a 1,222.7 $/kWh.

Figura C.2. Valores del primer escalón de racionamiento
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Aunque históricamente el precio de bolsa ha superado el primer esca-
lón de racionamiento, el Precio de Escasez y la Energía Firme contratada 
en el Cargo por Confiabilidad actúan como un techo efectivo en el merca-
do spot.
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Con el parámetro α definido, se ajusta el parámetro β estimando la 
producción mensual del parque de generación instalado para un deter-
minado factor de capacidad. Colombia cuenta actualmente con 16,864.9 
MW instalados a la fecha, que estarían en capacidad de producir un 
máximo de 12,304.7 GWh-mes para un factor de capacidad unitario2. 

Este monto representaría la demanda máxima del sistema, resultando en 
un parámetro β igual a 0.0994 (nuevamente asumiendo α igual a 1222.7 $/
kWh). La Figura C.3 muestra valores para el parámetro β para distintos 
factores de capacidad del parque de generación actual. Teniendo en cuenta 
que la demanda máxima mensual histórica del sistema equivale a aproxi-
madamente 6,000 GWh-mes, los factores de capacidad entre 0.6 y 0.7 son 
razonables para ajustar la curva inversa de demanda. Para estos casos, el 
valor de β oscilaría entre 0.14 y 0.16. Este último valor será el seleccionado 
para el análisis en el caso colombiano.

Figura C.3. Parámetros β para distintos factores de capacidad
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Para simplificar el análisis, se asume que en el sistema colombiano par-
ticiparán dos tipos de agentes: hídricos y térmicos. Adicionalmente, de-

2	  Ignorando restricciones técnicas del sistema y de las tecnologías de generación.
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bido a restricciones propias del modelo no es posible incluir agentes con 
portafolios de generación hidro-térmicos, lo cual es una característica re-
currente en el país.

Para caracterizar los costos de producción de las tecnologías existen-
tes se toman las ofertas históricas realizadas al mercado spot. Esta es una 
suposición discutible, pues los precios ofertados difieren de los costos de 
producción reales. Es tolerable porque el objetivo es examinar los porcen-
tajes de reducción de precios por competencia, y no pronosticar valores en 
nivel.

La Figura C.4 muestra las ofertas de costos de seis hidroeléctricas con 
embalse3.  Al tiempo, se presenta el indicador ONI saturado4. Las ofertas 
promedio para los periodos normales y de escasez hídrica fueron de 140 y 
350 $/kWh respectivamente. Esta diferencia afecta las cantidades produci-
das por estas tecnologías en el equilibrio.

Figura C.4. Promedio ofertas plantas hidroeléctricas e indicador ONI
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3	  Chivór, Guatapé, Guatrón, Guavio, Miel I, Pagua y San Carlos.
4	  El indicador ONI es igual a 0 para periodos normales e igual a +/- 1 cuando se supera la barrera 

de +/- 0.5 oC por 5 meses consecutivos (Center 2018).
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La Figura C.5 muestra los precios de oferta del último año para las plan-
tas térmicas más eficientes del sistema: Tasajero (carbón) y Tebsa B (gas 
natural). El precio de oferta de ambas plantas es estable para el periodo de 
análisis. Para simplificar el ejercicio se obtiene el promedio de las ofertas 
de estas dos tecnologías, 250 $/kWh para el agente térmico sintético.

Figura C.5. Ofertas de térmicas eficientes
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Fuente: elaboración propia con información de XM

Para incluir la penetración renovable en el modelo es necesario calcular 
la energía mensual que estarían en capacidad de proveer las fuentes reno-
vables a partir de su capacidad instalada. La Figura C.6 muestra, con un 
factor de capacidad de 0.3, la energía renovable disponible ante distintos 
niveles de capacidad instalada. Dependiendo del tipo de tecnología a ins-
talar, y las condiciones propias de los proyectos, el factor de las tecnologías 
renovables puede cambiar. Sin embargo, el factor de capacidad no afecta el 
análisis en el modelo pues los resultados realmente dependen de la ener-
gía renovable disponible.
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Figura C.6. Energía mensual disponible ante penetración renovable
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Comentarios

Los principales resultados del modelo se encuentran en el texto principal. 
Es importante resaltar que:

•	 El efecto de orden de mérito debido a las energías renovables, aunque 
existe, es menor al encontrado en otros estudios, por tres razones. La 
primera es que en competencia Cournot los generadores establecidos 
pueden retirar capacidad convencional cuando tienen renovables en su 
portafolio. La segunda es que este comportamiento es exacerbado por 
la baja elasticidad de la demanda. La tercera es que las renovables redu-
cen ligeramente los niveles de contratación, contrarrestando el orden de 
mérito.

•	 El orden de mérito se anula cuando toda la penetración renovable está 
en manos de los generadores establecidos.

•	 La diversificación diferenciada entre agentes no arroja ningún resulta-
do adicional al modelo original de Acemoglu et al (2017). Por tal moti-
vo, en trabajos futuros se puede extender el planteamiento para incluir 
decisiones en múltiples periodos; de esta manera, sería posible evaluar 
el efecto de diversificación diferencia de recursos que podrían llegar a 
ser complementarios entre sí.
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APÉNDICE D. COORDINACIÓN ENTRE ISO Y DSO

Los consumidores pueden jugar un papel más activo en el mercado de 
energía si existen los incentivos para convertirse en “prosumidores”, ins-
talando DER para vender su excedente de producción. Los agregadores 
permiten coordinar las ofertas de los prosumidores, mejorar las respuestas 
ante señales de precios, mejorar asignación de recursos y mejorar la utili-
zación de fuentes intermitentes de generación.

La implementación de un Modelo de Energía Transactiva (ET) requie-
re estructuras de mercado y de control de la red que estén integradas. Se 
debe abarca todo el sistema eléctrico, tanto en su dimensión espacial como 
temporal. Espacial, en cuanto va desde el nivel de interconexión regional, 
hasta los medidores del usuario final; y temporal, porque abarca todo el 
ciclo de vida del sistema, desde la planificación a largo plazo de recursos 
y estructuras, hasta los mecanismos de control del orden de los microse-
gundos.

Algunos estudios plantean una estructura de mercado sin agregadores. 
Mengelkamp et al (2018) sugieren que los consumidores y los prosumido-
res pueden realizar negociaciones bilaterales directas entre sí, sin necesi-
dad de un agregador de servicios, dentro de una microrred que permite 
mantener dentro de una comunidad los beneficios de las transacciones. 
Esto provee incentivos para invertir en plantas de generación renovable y 
para la realización de balances oferta-demanda a nivel local.

Estos autores argumentan que la microrred de Brooklyn trabaja me-
diante un esquema blockchain que se elimina la necesidad de intermedia-
rios. Sin embargo, no tienen en cuenta las dificultades de implementación 
a nivel macro, como por ejemplo, que esta microrred fue implementada en 
un vecindario con habitantes que poseen características sociales, econó-
micas y culturales muy similares, interés común por el desarrollo e imple-
mentación de tecnologías de generación limpias y que, adicionalmente, las 
necesidades de capacidad de procesamiento de información son bajas por 
el pequeño tamaño de la red.

En los mercados transactivos de energía se debe definir si se adopta una 
estructura de mercado centralizada o una descentralizada. Taft, Kristov y 
De Martini (2016) discuten que un sistema eléctrico transactivo con alta pe-
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netración de recursos distribuidos se puede organizar desde dos visiones 
o paradigmas diferentes.

La primera visión responde a la de un sistema centralizado, adminis-
trado por un Operador Independiente del Sistema (ISO) o por el Operador 
del Sistema de Transmisión TSO. Este Operador necesita completa visibi-
lidad de la red, incluyendo información detallada de los dispositivos co-
nectados al sistema de distribución y de las interfaces Transmisión-Distri-
bución (TD).

La segunda visión concibe un sistema descentralizado con una estruc-
tura de capas. En este caso, el ISO contempla un único recurso virtual en 
cada interfaz TD y no tiene en cuenta información detallada de cada DER 
o de los clientes más allá de la interfaz. Los Operadores del Sistema de Dis-
tribución (DSO) pasan a encargarse de procesar la información detallada 
y realizar a partir de ésta, el proceso de optimización para los balances a 
nivel local.

Taft (2016) plantea una arquitectura para redes transactivas altamente 
distribuidas. Destaca que las redes actuales se han desarrollado con un 
enfoque ad hoc, razón por la cual carecen de principios ingenieriles y de di-
seño minuciosos. Además, la red actual no garantiza la interoperabilidad, 
es decir, no hay interfaces plug-and-play bien definidas, o procedimientos 
de conexión para agregar dispositivos a los nodos transactivos distribui-
dos que no sean propiedad del prestador del servicio. Taft (2016) analiza 
la forma en que se pueden llevar a cabo los procesos de optimización, de 
forma centralizada o descentralizada.

Cuando la optimización se realiza de forma centralizada, los recur-
sos siguen siendo despachados por el ISO/TSO, mientras que los DSO 
se encargan de proporcionar servicios de coordinación y de utilizar DER 
para garantizar la operación factible y económica. Esta visión resulta poco 
práctica en cuanto los TSO necesitan información detallada, debido a que 
los precios del mercado spot y los controles operacionales son calculados 
teniendo en cuenta flujos de energía estimados en tiempo real a partir de 
clasificación de activos, estados y topología. Esto se traduce en grandes 
volúmenes de información, lo cual exige una capacidad de procesamiento 
que los dispositivos actuales no están en capacidad de suplir.
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Cuando el procesamiento de la información se realiza de forma dis-
tribuida, o también conocido como procesamiento por capas, se plantea 
realizar la descomposición del problema de optimización en un “problema 
principal” y varios “subproblemas”, que se resuelven de forma iterativa 
para desacoplar restricciones hasta que alcancen la convergencia colectiva. 
El problema principal y los subproblemas interactúan mediante señales 
de coordinación. La descomposición del problema de optimización se da 
en dos partes, la primal, que produce señales de coordinación que se re-
presentan las asignaciones de recursos, y la dual, que produce señales de 
coordinación que representan los precios.

Una ventaja de implementar este enfoque es que los procesos de des-
composición se pueden repetir en diferentes niveles, descomponiendo 
nuevamente los subproblemas en un problema principal y subproblemas. 
De esta manera, los subproblemas se vuelven más simples, y la capacidad 
de cómputo requerida es menor.

En la visión de optimización por capas, los DSO se encargan de agre-
gar todos los DER dentro de un Área de Distribución Local (LDA), que se 
define como la infraestructura de distribución que conecta los DER y los 
usuarios finales que se encuentran por debajo de una interfaz de subesta-
ción TD o un nodo de precios. Esto significa que el DSO presenta una única 
oferta ante el mercado mayorista que refleja las necesidades y capacidades 
para todos los recursos, clientes y mercados dentro de la LDA para com-
prar o vender energía y ofrecer capacidad y servicios auxiliares a la red de 
transmisión.

De esta manera, el TSO optimiza el sistema balanceando los intercam-
bios en cada subestación TD, sin requerir visibilidad de la infraestructura 
de distribución en las LDA. Los DSO se encargan de determinar la mejor 
forma de asignar DER ante solicitudes del ISO, de forma tal que se supla la 
demanda y se garantice la confiabilidad del sistema.

La posibilidad de migrar desde una arquitectura centralizada como la 
actual, hacia una arquitectura descentralizada exige dos condiciones esen-
ciales:
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•	 Las LDA deben tener suficiente liquidez y diversidad de recursos dis-
tribuidos para que el DSO pueda garantizar la optimización del sistema 
local mediante balances oferta-demanda.

•	 El DSO debe proporcionar un mercado de distribución de acceso abier-
to que agregue las ofertas DER al mercado mayorista, permitiendo a 
las DER especializadas respaldar las operaciones del sistema de distri-
bución y habilitando transacciones punto a punto dentro de las LDA y 
entre LDA.

Para implementar este modelo se necesitan políticas de apoyo que in-
cluyan procesos de interconexión simplificados, que no sean costosos y 
ofrezcan oportunidades de ingresos para los DER. El marco regulatorio 
debe asignar la responsabilidad de la operación confiable del sistema al 
DSO. El TSO se debe encargar de optimizar únicamente el intercambio 
neto en cada interfase Transmisión-Distribución TD. Esto se logra median-
te la implementación de la visión de optimización por capas.

Como medida de transición para Colombia, en el capítulo 4 se propone 
al comercializador como la mejor opción para actuar como agente agrega-
dor. De este modo, el comercializador se encargaría de presentar las ofer-
tas de los DER a ante el DSO para realizar balances a nivel local, y el DSO 
se encargaría de presentar una oferta unificada ante el ISO para realizar los 
balances de toda la red.

Adicionalmente, esta visión requiere un marco regulatorio que garan-
tice transparencia y no discriminación en la planificación de los DSO y las 
decisiones operativas. La arquitectura de red debe tener en cuenta diver-
sos aspectos que confluyen en el mercado eléctrico, tales como modelos 
de negocios, marcos regulatorios, ingeniería de control, comunicaciones 
y manejo de datos. Adoptar una arquitectura descentralizada ofrece ven-
tajas frente a una centralizada, evita problemas de by-pass de niveles, y 
puede escalarse.

En cuanto al by-pass de niveles, la confiabilidad del sistema se puede 
comprometer cuando dos o más componentes del sistema tienen múltiples 
relaciones estructurales con objetivos de control en conflicto. Este podría 
ser el caso, por ejemplo, en el que los DER tienen una relación de mercado 
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con el ISO y al mismo tiempo tienen una relación operacional y de segu-
ridad con el DSO. El ISO podría emitir una orden de despacho que ignore 
la relación eléctrica que el DER tiene con el DSO. En el paradigma de op-
timización por capas se evita este problema, debido a que las acciones que 
tome el ISO van a estar coordinadas a nivel local por el DSO.

En cuanto a la escalabilidad, la relación entre el TSO y el DSO en la 
interfaz TD puede ser replicada en niveles más altos y más bajos de las 
capas del sistema, lo cual permite un marco riguroso de coordinación que 
garantiza la confiabilidad de todo el sistema de distribución. La entidad de 
optimización solo necesita manejar sus interfaces con las capas más altas 
o más bajas, sin necesidad de conocer los componentes internos que las 
conforman.
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APÉNDICE E. IMPACTO ECONÓMICO DE LAS PROPUESTAS

Aumento del excedente de los consumidores

El cambio en el excedente del consumidor ∆CS es la suma de las áreas del 
rectángulo A (lo que ahorran los consumos actuales) y el triángulo B (exce-
dente de nuevos consumos habilitados por la reducción de precios), como 
muestra la Figura A.1. A continuación, se estima el orden de magnitud del 
cambio anual en el excedente de los consumidores por la introducción de 
contratos estandarizados y anónimos que sustituyen los contratos bilate-
rales.

Figura A.1. Cambio en el excedente del consumidor por reducción de precios de 
electricidad (A + B)

P

P0

P1

QQ0 Q1

A B

Fuente: elaboración propia

Donde P0 es el precio de la generación (incluyendo costos de contratos, 
de compras en el mercado spot, y de restricciones, reconciliaciones negati-
vas y desviaciones), P1 es el precio con competencia en contratos estanda-
rizados y anónimos, Q0 es la cantidad total producida en el SIN, y Q1 es la 
cantidad consumida en contratos estandarizados y anónimos. El cambio 
en el excedente de los consumidores ∆CS es:
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Donde ∆P=P1-P0 y ∆Q=Q1-Q0. Con ayuda de la elasticidad precio de la 
demanda de electricidad de largo plazo,

 
(Martínez 2017)

el cálculo del cambio en el excedente del consumidor se reduce a:

Se asume de manera conservadora que el porcentaje de reducción de 
precios de la electricidad por la introducción de contratos estandarizados 
y anónimos es 20%, menor que la máxima reducción estimada (33%) con 
el modelo de dos fases, con competencia Cournot en la segunda fase en el 
mercado spot y menor que el actual spread entre precio promedio de con-
tratos entre usuarios regulados y no regulados.

Las cifras de 2017 son:

•	 66,667 GWh 			   (XM 2018: 7)
•	 $240.75 millones/GWh 		  (XM 2018: 4)

Con esta información, ∆CS= $3.30 billones anuales, equivalentes a un 
0.36% del PIB de 2017.

Reducción de subsidios del PGN y aumento de la tasa de 
crecimiento del PIB

Los subsidios en electricidad para estratos 1, 2 y 3 para 2018 suman $3.1 bi-
llones, y las contribuciones son $1.3 billones. El Presupuesto General de la 
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Nación (PGN) debe cubrir los $1.8 billones faltantes. El componente de ge-
neración (G) en la fórmula tarifaria es 40%. Con la reducción del precio de 
G en un 20%, la introducción de un mercado de contratos supondría ($1.8 
billón)·(0.40)·(0.20) = $144 mil millones de ahorros anuales para el PGN.

Bretschger (2013) desarrolla un modelo econométrico para estimar el 
impacto de los precios de la energía sobre el crecimiento económico. El 
modelo está compuesto por un panel de 37 países desarrollados durante el 
período 1975-2009, con datos promediados cada cinco años.

Bretschger obtiene un coeficiente significativo (-0.035) de relación entre 
precios de la electricidad y crecimiento de la economía. Este coeficiente 
combina el impacto de la energía sobre la inversión, y luego de la inversión 
sobre el crecimiento del PIB. Es una cifra conservadora para Colombia por-
que los países del panel tienen economías orientadas a los servicios.

El aumento en la tasa de crecimiento del PIB por la reducción del 20% 
en los precios de G en Colombia sería:

∆PIB = (-0.035) . (0.40) . (-0.20) = 0.28% ($2,55 billones 2017)

Orden de magnitud del valor de los DER para el sistema

Con una penetración de DER equivalente a un 5% de la capacidad instala-
da en G (800 MW), un costo de USD2 Millones/MW, la mitad de esta in-
versión dedicada a la prestación de servicios complementarios, y un costo 
de oportunidad del capital de riesgo del 20%, el flujo anual de servicios a 
la red sería de

(400 MW)(USD2 Millones/MW)(2,900 $/USD)(0.20)= $0.46 billones
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El sector eléctrico de Colombia avanzó notablemen-
te con la reforma de las Leyes 142 y 143 de 1994. Se 

introdujeron mecanismos de mercado en genera-
ción, se regularon las actividades de transmisión y 
distribución, y se llegó a la solvencia económica de 

las empresas sectoriales. Por lo menos durante cinco 
años, el mercado eléctrico sirvió de modelo para 

reformas internacionales.

Con el paso del tiempo, los mercados y la regulación 
eléctrica han avanzado en Colombia con menos velo-
cidad que en muchos otros países y se han acumula-
do problemas. Se debe aumentar la competencia en 

generación, se debe promover la configuración de un 
portafolio de generación más diversificado, se deben 

promover con mayor vigor las energías renovables 
no convencionales y preparar el camino para una 
arquitectura de mercado en que convivan el siste-

ma de potencia centralizado y descentralizados, sin 
restricciones a la comercialización de excedentes de 

recursos distribuidos.  

El trabajo consta de cinco capítulos, además de este 
resumen. El capítulo 1 presenta las características de 

la electricidad como bien económico y compara la 
evolución del mercado eléctrico del Reino Unido (la 

experiencia original) con el de Colombia. El capítulo 2 
discute los problemas centrales del modelo colombia-
no. El capítulo 3 identifica oportunidades. El capítulo 

4 compila las propuestas. El capítulo 5 concluye. 

Las medidas específicas más importantes que surgen 
del presente trabajo son: (i) la introducción de un 

mercado de contratos estandarizados y anónimos, (ii) 
la introducción de planificación integrada de recur-

sos, con un enfoque de portafolio, (iii) la construcción 
de una planta regasificadora en la Costa Pacífica, (iv) 

introducción de medidas habilitantes para la adop-
ción de recursos energéticos descentralizados, que 
incluye la introducción de medidores inteligentes, 

precios nodales, entre otras; y (v) realización de pilo-
tos con operadores de distribución y con agregadores 

de recursos descentralizados.   


