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Prologo

La energia no se crea ni se destruye, solo se transforma: es
la idea elemental con la que somos iniciados en la fisica
béasica. A esto le hariamos una modificaciéon desde nuestra
condicion humana: la energia no se crea ni se destruye,
solo intentamos aprovecharla. Y es que nuestro planeta, tal
cual lo conocemos, es una casi infinita concentracion de
energia. ¢Conocemos algo que nos brinde una menor
impresion de ser fuente de energia que una rigida roca?
Siempre acudimos al ejemplo de este objeto -la roca- para
significar lo inerte, estatico, ausente de cualquier energia;
sin embargo, nos sorprenderia la cantidad de energia que
esta tiene; de un lado, podria aprovecharse quimicamente
con los medios adecuados, de otro, cuando algin nino, por
verla rodar, la arroja por una colina, la roca genera grandes
cantidades de energia cinética en el trayecto.

El acceso a la energia constituye un factor esencial para
la calidad de vida del ser humano; es tan basico en nuestro
tiempo como el acceso al agua potable, al saneamiento o a
la alimentacién. Sin embargo, cuando se habla de energia
se hace con poca claridad y sin una definicion precisa, solo
la percibimos directamente en nuestra relaciéon mas
cercana: la electricidad, el gas y la gasolina. La primera
nos da el insumo para iluminarnos y para el disfrute de
nuestras comodidades tecnoldgicas, la segunda esta en la
coccion de los alimentos y el calentamiento del agua y la



tercera se asocia con el desplazamiento, ya sea en carro, en
moto o en bus, que nos lleva al trabajo o a nuestro hogar.

Mientras el planeta en su acepcion fisica es energia, el
mundo, en su matiz humano, es financiero, econémico y
siempre fijado por valores de cambio y productividad. Por
ejemplo, el carpintero de Belén, cuyo nombre partio la
historia de la humanidad en dos, segun Mateo 25 del 14 al
30, hubo de comparar el juicio final con el balance hecho
por un hombre a sus tres ciervos, a quienes después de
entregarles 5, 3 y 1 talento, los llamo6 a cuentas. Constato
entonces que los dos primeros habian duplicado sus
recursos mientras que el tercero habia traido lo mismo con
lo que habia sido dotado, poniéndolo en su historia como un
ejemplo de quien no seria merecedor de las gracias
prometidas. He aqui, en la Biblia, un buen ejemplo de lo
que es el mundo, un constante flujo de utilidades, riesgos,
pérdidas y aprovechamiento de las capacidades propias y
del entorno. No es para nada distante esta situaciéon de la
actividad empresarial de nuestros tiempos cuando, al
principio del segundo trimestre de cada ano, los accionistas
de las compaifias realizan sus asambleas para identificar
cuanto ha quedado de sus buenas obras y cudnta es la
recompensa (dividendos) que ellos merecen.

De la conjugacion del planeta y el mundo, aspecto fisico
versus aspecto social, es que nace este libro, que combina,
de un lado, los elementos basicos del movimiento de
electrones a través de un medio conductor, y, por otro, la
interacciéon de los mercados de energia dentro de un
modelo regido por la libertad y la competencia y a la vez
reglado por completo y centralmente controlado. Es
paraddjico en este contexto, que de un bien fisico de un
planeta finito las empresas pretendan una a una lograr
crecimiento econodmico sostenido incluso por encima del



crecimiento de la poblacién; claramente esta situacion no
se presentara de forma natural y a medida que todos
crezcan utilizando los mismos recursos, los retos que
atanen a la competencia seran cada vez mayores.

La necesidad de las industrias de lograr utilidades y los
niveles de apalancamiento (relacion deuda-patrimonio) que
tienen para lograrlo, han llevado a que la renta financiera
sea mayor que la renta real, las diferencias sociales sean
pronunciadas, los mercados globales sean cada vez mas
volatiles, las probabilidades de quiebra sean mas altas y el
andlisis cuantitativo de los riesgos mas necesario. Las
inestabilidades sociales, politicas, econdmicas y financieras
vienen acompanadas asi mismo, en este empeno de la
humanidad por encontrar los fines del crecimiento, de una
crisis ambiental que es producto, entre otras cosas, de las
emisiones de gases invernadero debido a la generacién de
electricidad a partir de combustibles fésiles. Esta situacion
exige la adaptacion de la estructura de producciéon de las
naciones que incluye la modificacién de la canasta
energética a favor de fuentes renovables no
convencionales, con los cambios técnicos y regulatorios
que estas merecen. Si este libro hubiera sido escrito hace
diez anos posiblemente en su contenido no tendria el
capitulo de cambio climatico y si lo tuviera, pareceria el
aporte de un escritor apocaliptico; hoy, los hallazgos
empiricos y tedricos en la materia hacen que su aparicion
en este texto sea pertinente.

A esta altura del prélogo quisiéramos confesar que
cumplir el reto de completar las paginas que cubren este
libro fue méas arduo de lo esperado, no solo por nuestra
formacién principal en ramas cuantitativas y por el hecho
de llevar unos anos en el tema, lo que en ocasiones no
permite diferenciar el sentido comun del conocimiento



adquirido, sino también por la dificultad que implico dar
orden a un sinnimero de ideas que brotan incesantemente
cada que se aborda alguna de las tematicas relacionadas
con el objeto de esta libro. Ahora con seguridad valoramos
mucho mds cada texto de nuestras bibliotecas y sabemos
gque es muy probable que hayamos cometido errores, por
los cuales nos disculpamos desde ahora, declarando que
cualquiera de ellos fue cometido sin intencion alguna.

Nuestra experiencia en tépicos de mercados de
electricidad, que incluye la participacion directa en la
operaciéon de compra y venta de energia, la evaluacion de
grandes proyectos de infraestructura, la realizacién de
varias investigaciones publicadas en revistas indexadas a
nivel nacional (Colombia) e internacional, la participaciéon
en grupos de investigacion en Europa y Colombia, y la
direccion de proyectos en innovacién y desarrollo, nos ha
posibilitado descubrir que ni el triple del tiempo que hemos
dedicado a estas labores ni diez veces la dedicacién que
hemos puesto nos entregaria material suficiente para
escribir todo lo que se requiere para comprender aquello
que motiva el comportamiento de los agentes en los
mercados de electricidad, prever las necesidades futuras a
la que se enfrenta la humanidad y saber con exactitud
coOmo el responsable de tomar decisiones debera actuar
ante cada circunstancia. Asi, con este libro tan solo
queremos aportar con un diferencial para que el lector lo
agregue a su integral de conocimiento.

Nuestros interés es presentar un panorama general de
los mercados eléctricos y entregar al lector elementos que
seran de utilidad en diferentes contextos. Por eso, en
algunos de los apartes incluimos casos particulares del
mercado de electricidad en Colombia, mercado donde
hemos aplicado la mayor parte de nuestros conocimientos



tanto en el campo académico como en el practico, y que
por sus caracteristicas se convierte en un caso de estudio
interesante.

Este libro estd dirigido a un amplio publico. Con el
lenguaje sencillo y la generalizacion de los conceptos
pretendemos llegar a aquellos que apenas inician su
carrera profesional inmersos en un mercado de
electricidad. Asi mismo, utilizamos conceptos béasicos que
haran mas facil el camino para aquellos que arrancan un
proyecto de investigaciéon alrededor de estos tépicos; no en
vano el libro empieza describiendo el concepto de energia,
sigue con algunos elementos de la electricidad y presenta
varios enfoques utilizados para la modelacion. De la misma
forma, hay capitulos que son de utilidad para quienes ya
tienen una experiencia tanto académica como profesional
en mercados de electricidad, como es el caso de los
capitulos sobre las estrategias de cobertura y los modelos
estocasticos, por ejemplo. Ademas, es nuestra intencién
que el texto sirva para acompanar cursos de formacién de
profesionales analistas en proyectos de energia y que
acompane a su dueno durante una buena cantidad de anos
en su biblioteca para que eventualmente lo ojee con la
intencion de refinar una idea o exposicidn.

En atencion de lo que se describe en el parrafo anterior,
anticipamos que el lector encontrara capitulos con
elementos didacticos que hacen féacil la incorporacion de
conceptos nuevos; sin embargo, a partir del capitulo
“Despacho hidrotérmico” el lenguaje se hace un poco mas
complejo, en la misma linea de los libros técnicos, como los
de ingenieria financiera o los de investigacion de
operaciones.



Energia

El viaje de mil leguas comienza por un paso
Lao Tse, Tao Te Ching

Una ley, que hasta el dia de hoy no tiene excepciodn,
establece que existe una cantidad escalar (esto es que se
puede medir con un nimero) que llamamos energia. Nunca
cambia, sin importar como evolucione un sistema, no se
crea ni se destruye, como tantas veces hemos escuchado y
hasta leido en el prélogo de este libro; solo se transforma.
Si bien su nimero es invariante y tnico, el concepto de
energia varia de persona a persona y de contexto en
contexto, haciéndolo ambiguo incluso cuando lo usamos a
diario. Cierra por un segundo los ojos y preguntate: ;qué es
energia? Luego formulale a dos o tres personas que estén a
tu lado la misma inquietud. ¢(Has encontrado coherencia
entre las respuestas? No te preocupes, nosotros tampoco.
La energia en sus diferentes manifestaciones no solo
estd presente en todos los sucesos de nuestra vida: lo estd
desde el lejano pasado, cuando la humanidad cocinaba y se
calentaba con lena (la fuente energética primaria por
excelencia), hasta el momento actual, donde todas las
acciones de nuestra cotidianidad estan permeadas por la
energia y su consumo, sin la cual nuestra existencia y el
desarrollo cultural y tecnolégico no seria posible; como lo



fue al principio de la historia humana y lo es ahora, seguird
siendo fundamental para nuestro futuro como civilizacién.

Un ingeniero o un fisico, hombres de numeros en
practica con permiso social para hacer aseveraciones de lo
tangible y la transformacion del entorno material al que
pertenecemos, posiblemente habran contestado que la
energia viene en diferente formas: cinética, potencial,
térmica, nuclear, quimica y eléctrica. Pero esta respuesta
es solo una lista. El concepto de energia es mas abstracto
de lo que podemos imaginarnos; si queremos comprenderlo
en todo su trasfondo, tendremos que manejar el lenguaje
de las matematicas, Unica forma de comprender las leyes
del universo en su complejidad, y por supuesto no estamos
en capacidad de formularlo en estas paginas. Esta
respuesta por parte nuestra es un poco desalentadora, pero
no todo esta perdido.

Afortunadamente el famoso fisico estadounidense
Richard Feynman -premio Nobel de fisica en 1965-, Robert
Leighton y Matthew Sands (2005), nos dotaron de algunas
de la mejores analogias sobre la energia, una de las cuales
retomamos a continuacién: imagina que nino tiene 28
bloques que son absolutamente indestructibles y no pueden
ser divididos en trozos. Cada bloque es exactamente
idéntico al otro. Su madre lo deja con sus 28 bloques en
una habitacion al inicio de la jornada. Al final del dia, por
curiosidad, ella cuenta los bloques con mucho cuidado, y
descubre una ley; no importa lo que el nino haga con los
bloques, jsiempre hay 28 bloques! Esto contintia durante
varios dias, hasta que un dia solo hay 27 bloques al final de
la jornada, pero un poco de busqueda por parte de la
madre muestra que hay uno debajo de la alfombra, ella
debe mirar en todas partes para asegurarse de que el
numero de bloques no haya cambiado.



Un dia, sin embargo, el nimero parece cambiar, solo
hay 26 bloques. Luego de utilizar por varios minutos su
intuicion de madre protectora descubre un poco de viento
que roza su mejilla y enfria su pecho: la ventana esta
abierta, y al mirar hacia afuera, se encuentran los dos
bloques faltantes. Otro dia, un cuidadoso conteo indica que
hay 30 bloques, esto causa una gran consternacion que
amerita toda una reunion familiar: Juan, el hijo de nuestros
vecinos, dejo unos bloques -solucionado el problema y
todos respiran-.

Esta analogia nos ayuda a entender que la energia
siempre se conserva, no importa la manera en que
manipulemos los bloques, pero tenemos que ser muy
cuidadosos a la hora de rastrearlos.

Aunque en cualquier proceso la cantidad de energia se
conserva, su “calidad” no se mantiene porque tiende a
transformarse en formas de energia menos utiles, pierde su
calidad. El fisico aleman, y uno de los fundadores de la
termodindmica moderna, Rudolf Clausius (1850), fue el
primero en percatarse de esto: “Die Energie der Welt ist
konstant; Die Entropie der Welt strebt einem Maximum zu”
(“La energia del mundo es constante; la entropia del mundo
tiende a un maximo”). Y fue el concepto de entropia el gran
aporte de Clausius, porque nos ensend una manera de
cuantificar la degradacion de la energia durante estas
transformaciones.

Imaginemos ahora una montana rusa, sin friccién
alguna. Cuando el coche con tres ninos impacientes se
encuentra justo en el punto mas alto, la ansiedad de los
infantes y la energia potencial del carro estan listos para,
en menos de lo que dura un parpadeo, convertirse en
adrenalina y energia cinética. Estas dos ultimas llegaran a
su punto mas alto en el punto mas bajo de la montana rusa.



Si no hay perdida de energia por otras causas, como
sonido, deformaciéon de los rieles, vibraciones, etc., el
vagon podra transformar toda su energia potencial en
cinética y viceversa, por lo que la adrenalina y la ansiedad
seran la constante en la sensacion de los viajeros de
nuestro ejemplo.

En el momento en que haya friccion entre la ruedas y
los rieles, el vagén no podra alcanzar el punto mas alto
luego de haber llegado al punto mas bajo y en
consecuencia, junto con la diversién de los ninos, se ira
deteniendo. La energia seguira siendo constante ya que la
energia potencial y cinética se habran transformado en
calor en los rieles, pero este calor no lo podremos utilizar
para empujar de nuevo el vagon. La entropia de la montana
rusa habrd aumentado, lo que quiere decir que la energia
se ha deteriorado, ha perdido “calidad”. Esta energia
térmica es la forma mas degradada de energia, porque solo
una pequena parte puede transformarse en otras formas de
energia.

Siguiendo desde aca por el camino del ingeniero (no
olvidemos que los tres autores lo somos), y luego de haber
caminado en la descripcion de un fisico, la energia en su
forma elemental se encuentra en condicién potencial o
cinética. En la condicion potencial, la naturaleza tiene la
energia almacenada y dispuesta para ser utilizada en la
produccién de trabajo, como en el caso de la energia
gravitacional, quimica o nuclear. La condiciéon cinética
corresponde a la energia en movimiento: un automovil que
se desplaza, un electron que viaja de un punto a otro, una
onda, un martillo que se dirige a un clavo en manos de un
experto carpintero, una piedra recién lanzada por una
catapulta, una cuchara llena de sopa que viaja haciendo



