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En el mes de julio de 2016, ACOLGEN solicitó al Prof. Carlos Batlle, profesor del Instituto de Investigación 

Tecnológica (IIT) de la Universidad Pontificia Comillas y Research Scholar en el MIT Energy Initiative, una 

propuesta de rediseño del mecanismo de apoyo a la expansión del parque de generación, en línea con lo 

indicado en el Plan Nacional de Desarrollo 2014-2018. Tal y como reza en los términos de referencia 

definidos por ACOLGEN, el objetivo es por tanto proponer un desarrollo de la actual regulación colombiana 

ÐÁÒÁ ÉÎÃÅÎÔÉÖÁÒ Ȱla inversión en alternativas tecnológicas eficientes con el fin de lograr una composición 

balanceada y confiable en la matriz de generación eléctricaȱ Ù ÁÌ ÔÉÅÍÐÏ Ȱcontinuar promoviendo la 

competencia en el mercado mayorista de energía eléctricaȱȢ 

En el presente documento se desarrolla la propuesta de reforma diseñada por los firmantes. Como se 

explicita en la nota al pie, es importante recalcar que lo que sigue responde exclusivamente a la mejor 

opinión de los autores, en uso de su total y necesaria independencia, y que en ningún caso pretende reflejar 

la posición de ACOLGEN, que puede perfectamente discrepar de lo aquí expuesto. Es importante para los 

autores destacar que no se trata por tanto de un informe ȰÄÅ ÐÁÒÔÅȱ; la reputación tanto de los autores 

como de las instituciones académicas a las que están vinculados no permite siquiera contemplar otra 

alternativa. Así, lo que sigue debe tomarse como la propuesta que los autores diseñarían a petición del 

propio regulador, en absoluto como mejor solución para asociación gremial alguna. Dicho esto, en el largo 

plazo, la buena regulación siempre termina favoreciendo a todas las partes, y en ese sentido, dejando al 

margen intereses de corto plazo, la propuesta que se desarrolla consideramos que cumple con ello, bajo el 

firme convencimiento que maximiza el beneficio social neto esperado. 

                                                             
1 ENFICC: Energía Firme a efectos del Cargo por Confiabilidad; FNCER: Fuentes No Convencionales de Energía 
Renovable. 
2 El derecho de autor corresponde a los miembros del equipo investigador, que deberán ser citados en cualquier uso 
que se haga del resultado de su trabajo. Conforme a los usos de la comunidad científica, las conclusiones y puntos de 
vista reflejados y resultados son los de sus autores y no comprometen ni obligan en modo alguno a la Universidad 
Pontificia Comillas ni a ninguno de sus Centros e Institutos o al resto de sus profesores e investigadores. Por tanto, 
cualquier cita o referencia que se haga de este documento deberá siempre mencionar explícitamente el nombre de 
los autores, y en ningún caso mencionará exclusivamente a la Universidad. 
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Con el fin de facilitar al máximo su lectura, el documento pretende construir la propuesta de la forma más 

breve posible. Por tanto, en todo momento se da por hecho que el lector conoce la regulación colombiana 

así como las últimas discusiones regulatorias y las propuestas formuladas hasta la fecha3. 

RESUMEN DE LAS PROPUESTAS 

En este documento se desarrollan los siguientes aspectos: 

¶ En la introducción se plantean una serie de criterios regulatorios básicos que todo diseño regulatorio 

debe respetar: criterios de asignación eficiente del riesgo entre los agentes del sistema, minimización 

de barreras a la correcta competencia (maximización de la transparencia del mecanismo de mercado y 

minimización de asimetrías). 

¶ Tras una sección en la que se reflexiona sobre cómo el desarrollo de FNCER puede requerir algunos 

cambios en el actual diseño del mecanismo de apoyo a la inversión, se plantea la necesidad de modificar 

la metodología de cálculo de la ENFICC actualmente vigente, y se introducen los criterios básicos que 

debieran ser tenidos en cuenta para su nuevo diseño. 

¶ Posteriormente se discute la idoneidad de permitir ofertas en portafolio, argumentando en contra de la 

necesidad de su implantación, dado que por un lado, en un mercado que funcione mínimamente bien, 

esta medida no es imprescindible para permitir aprovechar la complementariedad entre distintas 

tecnologías, y por otro lado, porque conllevaría riesgos para el correcto funcionamiento del mercado. 

¶ En el siguiente punto se desarrolla una propuesta de redefinición de la subasta del Cargo por 

Confiabilidad para el supuesto en que se decidiera imponer cuotas mínimas de inversión en 

determinadas tecnologías. El objetivo de la misma es tratar de evitar crear un mecanismo paralelo que 

a la larga pudiera suponer una innecesaria segmentación del mercado. 

¶ El documento se cierra con una breve reflexión adicional: si por algún motivo la decisión del regulador 

es ofrecer a las nuevas instalaciones contratos de energía de largo plazo, la principal recomendación de 

ÌÏÓ ÁÕÔÏÒÅÓ ÓÅÒþÁ ÑÕÅ ÅÌ ÆÏÒÍÁÔÏ ÄÅ ÅÓÔÏÓ ÃÏÎÔÒÁÔÏÓ ÆÕÅÓÅ ÅÌ ÄÅÎÏÍÉÎÁÄÏ ȰÐÁÇÕÅ ÌÏ ÃÏÎÔÒÁÔÁÄÏȱ ɉÃÏÎ 

liquidación horaria), para evitar apantallar a estas nuevas plantas de las señales del mercado de corto 

plazo. 

                                                             
3 En cualquier caso, aquellos menos familiarizados con el diseño regulatorio actual, pueden consultar el documento 
de lÁ #2%' Ȱ2ÅÔÏÓ ÄÅÌ ÍÅÒÃÁÄÏ ÄÅ ÅÎÅÒÇþÁ ÍÁÙÏÒÉÓÔÁȱȟ ÅÎ ÄÏÎÄÅ ÓÅ ÄÅÓÁÒÒÏÌÌÁ ÕÎ ÅÓÔÕÐÅÎÄÏ ÒÅÓÕÍÅÎ ÄÅ ÌÏÓ 
mecanismos destinados a apoyar la inversión en nueva generación vigentes hasta la fecha. 
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0. INTRODUCCIÓN 

0.1. Toma de decisiones, gestión del riesgo y liberalización del sector eléctrico 

La idea fundacional de la liberalización de los sistemas eléctricos consistía básicamente en cambiar el 

foco principal de la toma de decisiones, trasladando algunas de estas del operador y planificador 

centralizado a los inversores privados. Un criterio esencial subyacente consiste en reasignar algunas de 

las fuentes de riesgo a la iniciativa privada, en particular aquellas que estos últimos puedan gestionar 

mejor que cualquier ente público centralizado. El supuesto clave es que los agentes del nuevo mercado, 

incentivados por la presión competitiva, la propia exposición al riesgo y la voluntad de maximizar sus 

beneficios, tomarán decisiones más informadas que conducirán a una mayor eficiencia general. La idea 

es que en último caso, sean sólo aquellos agentes del mercado (generación o demanda) que hayan 

tomado decisiones incorrectas los que asuman las pérdidas y no el conjunto de los contribuyentes (vía 

impuestos) o consumidores (vía cargos en tarifa). 

Por tanto, un aspecto clave que la regulación se debe plantear es i) cuáles son las principales decisiones 

que deben tomarse para garantizar un suministro eficiente en todos los plazos, ii) quiénes están en 

mejor disposición para tomarlas y iii) cuáles son los mecanismos que deben establecerse para garantizar 

que estos están efectivamente expuestos a estos riesgos, de modo que perciben el necesario incentivo 

que les mueve a tratar de optimizar su estrategia. Al mismo tiempo, el diseño regulatorio debe tratar de 

establecer los medios para facilitar a los agentes responsables de las decisiones herramientas de apoyo 

que les permitan optimizar la tarea, y en particular, cuando se considere adecuado, que permitan 

compartir algunos de estos riesgos de forma eficiente. 

0.2. Principales niveles de toma de decisión y naturaleza de los mismos 

A grandes rasgos, es posible definir tres grandes ámbitos de decisión que deben tomarse en 

consideración: 

¶ Decisiones de operación en el corto plazo (en el rango del día o la semana, e.g. gestión de reservas 

hidráulicas, periodos de mantenimiento de plantas, demanda interrumpible); 

¶ Decisiones de planificación en el mediano plazo (en rangos entre un mes y no más allá de uno o dos 

años, e.g. de nuevo gestión de reservas hidráulicas, contratos de aprovisionamiento de combustibles 

fósiles, de nuevo respuesta de la demanda, por ejemplo mediante la planificación de procesos 

productivos); 
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¶ decisiones de inversión (en rangos temporales de mayor alcance). 

Estos tres problemas tienen claramente distinta naturaleza: 

¶ En primer lugar, para conseguir que del equilibrio de mercado en el corto plazo resulte un despacho 

económico eficiente, es necesario contar con un mecanismo de mercado que sea transparente, que 

maximice la información disponible para los agentes (minimizando las asimetrías de información, 

para que de esta forma se puedan coordinar las decisiones descentralizadas de los diferentes 

agentesɊȢ %Î ÅÌ ÃÁÓÏ ÄÅÌ ÎÅÇÏÃÉÏ ÅÌïÃÔÒÉÃÏȟ ÐÏÒ ÔÒÁÔÁÒÓÅ ÄÅ ÕÎÁ ȰÉÎÄÕÓÔÒÉÁ ÄÅ ÒÅÄȱȟ ÎÏ ÂÁÓÔÁ ÔÁÎ ÓĕÌÏ 

con facilitar las transacciones en el corto plazo garantizando un nivel de liquidez suficiente. Es 

necesario al tiempo garantizar la factibilidad física de estas transacciones. Por tanto, es 

imprescindible que el proceso de negociación del mercado se coordine de alguna manera con la tarea 

del Operador del Sistema, encargado de garantizar la seguridad del suministro en el corto plazo. 

¶ En segundo lugar, la toma de decisiones en el medio plazo, concierne a la gestión de los costes 

operativos, el llamado OPEX. Las inversiones se suponen determinadas en un estadio previo, y los 

agentes deben tratar de optimizar la gestión de sus portafolios, para adaptarla de la mejor manera 

al resto de actividades que realizan (bien de suministro de combustibles o del consumo destinado a 

procesos de manufactura). Tal y como lo expresa de forma explícita el Plan Nacional de Desarrollo 

2014-2018, debe apoyarse en herramientas financieras que permitan gestionar la volatilidad del 

precio en el corto plazo. En principio, en un mercado ideal (completo y perfectamente competitivo), 

en el que tanto compradores y vendedores tienen la capacidad y voluntad de participar, la necesidad 

de ambas partes de gestionar este riesgo se traduce de forma natural en el nacimiento de un 

mercado financiero. De esta manera, los agentes generadores pueden estabilizar sus ingresos (lo 

que les permite por ejemplo estructurar la devolución de su deuda de una forma más estable y por 

tanto barata) y de forma simétrica la demanda puede planificar su actividad evitando asimetrías  

indeseadas. 

¶ Finalmente, quizá el proceso de toma de decisión de mayor impacto económico en una industria 

altamente intensiva en capital es la determinación de las inversiones necesarias para garantizar el 

futuro suministro de la demanda. Esto afecta principalmente a dos grandes ámbitos, la inversión en 

redes por un lado, y por tanto la inversión en nueva capacidad de generación y en su caso en procesos 

de gestión de la demanda y de eficiencia energética. La inversión en redes, por tratarse de un 

monopolio natural, debe seguir realizándose de forma centralizada. La inversión vinculada al futuro 
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suministro de energía sin embargo constituye el aspecto central del cual originalmente se esperaban 

extraer el mayor número de mejoras de eficiencia. El primer paso del proceso liberalizador consistió 

en abrir el sistema de generación dando acceso a terceros a la red. En este caso, la decisión de los 

agentes del mercado consiste en elegir cuándo y en qué tecnología invertir, y en analizar la viabilidad 

futura del proyecto, centrándose en la recuperación de los costes de inversión, el denominado 

CAPEX. Este coste no tiene tanto que ver con la cantidad de energía que finalmente se produzca 

como con la capacidad y las características de la misma (i.e. tecnología, emplazamiento, etc.) que se 

decida instalar. De ahí que la estructura financiera necesaria para recuperar el capital sea 

significativamente distinta de la correspondiente a los costes operativos descritos en el punto 

anterior. 

0.3. Herramientas regulatorias de soporte del mecanismo de mercado 

En tiempos estas decisiones se centralizaban en una única figura, la empresa verticalmente integrada, 

bien propiedad del Estado o fuertemente supervisada por este. En principio, en el nuevo contexto 

liberalizado, como es el caso colombiano, el regulador se limita a diseñar herramientas de apoyo al 

mecanismo de mercado para incrementar la eficiencia. La regulación colombiana cuenta con tres 

herramientas destinadas a este fin en cada uno de los tres niveles antes enumerados: 

¶ La Comisión de Regulación de Energía y Gas entre otros objetivos debe tener por objeto diseñar 

mecanismos de formación del precio de los distintos servicios a nivel mayorista que se traduzcan en 

que los llamados precios de bolsa (y de servicios complementarios) reflejen adecuadamente el precio 

marginal del sistema, de modo que constituyan un incentivo clave para la toma de decisiones 

eficientes de los agentes en todos los plazos. 

¶ La función principal del Mercado Organizado de contratos de suministro de energía eléctrica (MOR), 

tal y como menciona la CREG (en su documento CREG-022 de abril de 2016) es doble: permitir la 

cobertura y facilitar la revelación del precio futuro del activo. 

¶ Finalmente, el vigente mecanismo del Cargo por Confiabilidad (CxC) es la herramienta diseñada para 

tratar de alinear la expansión del sistema eléctrico colombiano con los objetivos de seguridad de 

suministro y en general con la maximización de los costes asociados al mismo en el largo plazo. 

En el sistema eléctrico colombiano, al igual que en todos los sistemas eléctricos avanzados en el mundo, 

se ha detectado la necesidad de reconsiderar el actual diseño regulatorio de estas tres herramientas 
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fundamentales. En este documento se aborda el análisis de la mencionada en último lugar: el mecanismo 

del Cargo por Confiabilidad. 

Sin embargo, antes de entrar en el análisis detallado de las distintas alternativas, procede cerrar esta 

introducción con un breve recordatorio de algunos de los principales criterios que deben siempre regir 

el diseño regulatorio. 

0.4. Criterios básicos de buena práctica regulatoria 

En general a la hora de diseñar toda intervención regulatoria en un contexto de mercado, destinada a 

abordar un fallo de mercado y a incrementar la eficiencia del mecanismo global, y especialmente en 

particular en todo mecanismo de apoyo a la seguridad de suministro del sistema eléctrico en cualquier 

plazo (e.g. mecanismos de capacidad, mecanismos de apoyo a la FNCER, contratación de reservas) es 

importante tener presente una serie de criterios básicos. Como se trata de directrices sobradamente 

conocidas, a continuación nos limitamos a meramente enumerarlas: 

0.4.1. Asignación eficiente del riesgo 

La forma más eficiente de gestionar el riesgo consiste en asignarlo a aquellos que más capacidad 

tienen de conocerlo y manejarlo4. Por citar algunos de ejemplos, esto implica que el riesgo asociado a 

la predictibilidad de corto plazo de la generación intermitente debe asignarse a los propietarios de las 

instalaciones, porque son los más aptos para mejorar esta previsión5, o que el riesgo de falla de una 

planta debe asignarse al gestor de la misma o que el riesgo regulatorio (por ejemplo vinculado a 

posibilidad de que se establezcan restricciones medioambientales futuras) debe asumirlo el regulador 

(este criterio es una de las principales justificaciones actuales detrás de la implantación de mecanismos 

de apoyo a la expansión). Al tiempo sólo aquellos riesgos para los que se considera que no existente 

agente capaz de gestionar de mejor manera deben ser socializados entre toda la demanda. 

                                                             
4 La propia CREG se pronuncia en esta línea en el documento mencionÁÄÏ ÃÏÎ ÁÎÔÅÒÉÏÒÉÄÁÄȡ ȰȣÅÌ ÄÉÓÅđÏ ÄÅÌ 
ÍÅÒÃÁÄÏ ÄÅ ÃÏÒÔÏ ÐÌÁÚÏ ÄÅÂÅ ÁÓÉÇÎÁÒ ÌÏÓ ÒÉÅÓÇÏÓ ÁÌ ÁÇÅÎÔÅ ÑÕÅ ÍÅÊÏÒ ÐÕÅÄÁ ÍÉÔÉÇÁÒÌÏȣȱȢ #ÁÂÒþÁ ÁđÁÄÉÒ ÑÕÅ ÅÓÔÁ 
aseveración es igualmente válida para el diseño de mecanismos de largo plazo. 
5 Ver e. g. cómo la asignación del coste de los desvíos en el corto plazo a las plantas eólicas en el mercado español 
supuso un radical incremento de la calidad de la predicción eólica, en Herrero, I. et al., 2016. Enhancing intraday 
price signals in U.S. ISO markets for a better integration of variable energy resources. MIT Energy Initiative working 
paper MITEI-WP-2016-05. Available at http://energy.mit.edu/research/utility-future-study. 
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En un sistema eléctrico(parcialmente) liberalizado, la demanda regulada sólo debe asumir 

aquellos riesgos que los agentes del mercado no pueden gestionar mejor 

0.4.2. Uniformidad de las señales económicas 

Siempre que sea posible, las señales económicas deben ser percibidas por los agentes en un mercado 

de la misma manera. Las asimetrías de mercado injustificadas destruyen la competencia y llevan a 

soluciones altamente ineficientes. Esto afecta especialmente a las señales de precio en el corto plazo. 

Para que el mecanismo de mercado de corto plazo oriente la operación hacia el despacho más eficiente, 

es imprescindible que los beneficios en el corto plazo de todos los agentes se vean igualmente 

expuestos a la señal del precio marginal del mercado. Si es necesario, se puede perfectamente 

contemplar apoyar una determinada tecnología atendiendo a objetivos que trascienden al sector 

eléctrico, pero una vez instalados, estos recursos deben participar en el mercado en las mismas 

condiciones que el resto. Debe por tanto evitarse diseñar caminos paralelos que segmenten el 

mercado. 

 

Para evitar afectar a la eficiencia en cualquier plazo, la regulación siempre que sea posible 

debe equiparar la relación de todas las tecnologías con las señales de mercado 

0.4.3. Regulación ex ante 

La regulación debe tratar en todo caso de anticipar las potenciales vías de evolución del negocio. En 

particular, las soluciones regulatorias deben abordar de forma consistente los problemas desde el 

mismo momento en que se perciben, aunque inicialmente se consideren de pequeño tamaño. Este es 

por ejemplo el caso de la regulación de la FNCER en el contexto colombiano. La solución que se implante 

debe ser sólida no para las pequeñas cantidades que se pudieran instalar en el corto y medio plazo, sino 

para un eventual escenario en que esta penetración pudiera alcanzar un valor mucho más relevante del 

esperado. Esta es una lección sobradamente aprendida en aquellos países en los que la penetración 

renovable ha desbordado las expectativas iniciales (Alemania, España o Italia, por mencionar tres 

ejemplos). Y debiera tenerse muy presente en el contexto colombiano: el hecho de que los niveles de 
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penetración de la FNCER sean actualmente poco relevantes no implica que en un periodo breve de 

tiempo no puedan ser muy significativos. 

La regulación debe intentar siempre evitar implantar soluciones transitorias, porque terminan 

transitando mucho más allá de lo que es deseable, dando lugar a grandes ineficiencias 

0.4.4. Soluciones específicas para problemas específicos 

El diseño de las reglas debe buscar en todo caso estar específicamente adaptado a las peculiaridades 

del sistema en el que se implantan. Así por ejemplo, como se discute más adelante, no puede diseñarse 

un mecanismo de capacidad ni uno de apoyo a la renovable de la misma manera en un sistema 

puramente térmico que en uno con un alto componente hidráulico. Asimismo, las reglas no deben en 

ningún caso discriminar (ni favoreciendo ni perjudicando) de forma injustificada a unas tecnologías 

sobre otras cuando esto afecta a la eficiencia global del sistema. Como también se discute más adelante, 

una metodología errónea del cálculo de la ENFICC de la FNCER redunda en una pérdida de eficiencia del 

sistema en su conjunto, porque impide que estas tecnologías puedan reflejar en sus ofertas su 

contribución real a la eficiencia del sistema, y porque al tiempo puede resultar en un margen de reserva 

superior al óptimo, con los costos innecesarios que esto acarrea. 

Los incentivos regulatorios deben reconocer en todo caso la contribución real de todas las 

tecnologías, sin discriminar ninguna positiva ni negativamente 

0.4.5. Minimización del impacto en la competencia 

No deben diseñarse reglas que innecesariamente afecten a los niveles de competencia del mercado. 

De esta manera, debe evitarse toda medida que afecte a la transparencia del mercado, que incremente 

las barreras de entrada y de competencia de los agentes (especialmente aquellas de las que los grandes 

agentes pueden extraer una ventaja competitiva). Esto por ejemplo se relaciona directamente con la 

idea de permitir ofertas en portafolio para aprovechar la complementariedad entre la generación 

hidráulica y la eólica. En un mercado con un funcionamiento mínimamente correcto (en ausencia de 

ejercicio de poder de mercado), no es en absoluto necesario permitir agregar diferentes instalaciones 

en las ofertas en el mercado (más adelante en este documento esta discusión se retoma en el contexto 

del mecanismo del Cargo por Confiabilidad, para el cálculo de la ENFICC). 
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El diseño de las reglas debe evitar consolidar ventajas competitivas ya existentes. 

En particular, toda agregación de oferta reduce la transparencia del sistema y perpetúa las 

barreras de entrada para nuevos entrantes 

0.4.6. Valor de la duración de los compromisos regulatorios 

Cuando el objetivo es diseñar señales regulatorias destinadas a mitigar el efecto que sobre la eficiencia 

derivada de sus decisiones pueda tener la aversión al riesgo de los agentes del mercado, debe tenerse 

en cuenta que por el efecto de las tasas de descuento, los ingresos futuros tienen menos importancia 

en la toma de la decisiones (e.g. de invertir) cuanto más lejanos en el tiempo se encuentran (ver Figura 

1). Los agentes del mercado tienden a descartar o infravalorar los potenciales ingresos más allá de un 

periodo razonable de años. Aunque la tendencia natural de algunos de los agentes puede ser la de 

solicitar largas duraciones de los compromisos regulatorios, deben por tanto evitarse plazos 

innecesariamente largos, de tal modo que se hipoteque lo mínimo posible la evolución futura del 

sistema eléctrico. 

 

Figura 1. Anualidad en función de la tasa de descuento 

El valor para los agentes del mercado de incrementar la duración de un contrato regulatorio 

decrece a medida que esta aumenta 

 
















































