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RESUMEN 

 

En el presente proyecto se realizará el análisis financiero de la ampliación de la 

capacidad de la central hidroeléctrica, determinando si este es viable para el 

desarrollo energético del Departamento como un esquema de generación 

distribuida de energía para el sector público de Santander.  

 

El trabajo se desarrolla en seis capítulos. El capítulo 1, muestra las generalidades 

del proyecto, incluido la situación actual del sector. El capítulo 2, presenta el 

estudio técnico, en términos de lo que se requiere hacer en lo relacionado a obras 

civiles y de ingeniería. Los capítulos 3 y 4.  Abarcan el estudio y evaluación 

financiera de manera que se le dé cumplimiento a  los objetivos del proyecto, en el 

capítulo 5. Se desarrolla la evaluación ambiental y por último el capítulo 6 se 

presentan las conclusiones del proyecto.  

 

En el desarrollo de este proyecto, se aplicaron los conocimientos de la 

Especialización en Gerencia de Recursos Energéticos, tomando como referencia 

el estudio técnico de la central hidroeléctrica La Cascada, realizado por la firma de 

ingeniería Integral S.A. en el año 2008.    
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INTRODUCCIÓN 

 

La energía es el elemento esencial de la prosperidad, sostiene una mejor calidad 

de vida y permite a las personas de todo el mundo beneficiarse de las ventajas de 

nuestra sociedad moderna y de los avances tecnológicos. Al mirar hacia el futuro, 

existe una certeza: incluso con mayor eficiencia, Colombia necesitará más 

energía. Alcanzar este importante desafío requiere una innovación tecnológica 

permanente y una estrategia de inversión que parta desde el gobierno y sea así 

mismo respaldada por el sector privado, no obstante toda esta estrategia debe 

preservar el respeto por los inversionistas tanto del sector público como privado y  

mantener un compromiso con la integridad y la protección del medio ambiente.  

 

La energía hidráulica, es la principal fuente de generación energética en el país y 

pese a su vulnerabilidad con los cambios climáticos, continuará creciendo, 

destinada a desempeñar un papel clave en el desarrollo del sector energético del 

país. 

 

 En una mirada hacia lo local, encontramos el desarrollo que ha tenido el 

departamento en los últimos años en el sector energético, específicamente en 

proyectos de energía hidráulica.  Sin embargo, lejos de estos proyectos de 

grandes inversiones, la región cuenta con pequeñas centrales hidroeléctricas, que 

son también un potencial para el incremento de la oferta energética en la región.   

 

En una búsqueda de alternativas de ampliación de la generación hidráulica en el  

departamento de Santander, se realizó un análisis de las condiciones hidrológicas, 

mecánicas, civiles y eléctricas de cada una de las plantas hidroeléctricas 

distribuidas en el departamento, encontrándose que la planta hidroeléctrica con 

mayor potencialidad para ampliación o repotenciación con que cuenta actualmente 
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la región, aprovechando su infraestructura existente es la central hidroeléctrica LA 

CASCADA.   

 

Es presente proyecto presentará el caso de la cascada y analizará la viabilidad de 

su ampliación desde el punto de vista técnico, financiero y ambiental.  
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1. GENERALIDES DEL PROYECTO 

 

1.1 ESTADO DEL ARTE 

 

Para la elaboración de las proyecciones de demanda de energía eléctrica y 

potencia se emplea una combinación de diferentes modelos a fin de obtener la 

mejor aproximación a través del horizonte de pronóstico. La demanda de energía 

eléctrica nacional (sin considerar transacciones internacionales) está constituida 

por la suma de las ventas de energía reportadas por las empresas, la demanda de 

las cargas industriales especiales y las pérdidas de transmisión y distribución1. 

Demanda = Ventas + Cargas Especiales + Pérdidas 

 

Inicialmente, utilizando modelos econométricos se analiza el comportamiento 

anual de las series de ventas totales de energía2, ventas sectoriales y demanda de 

energía con relación a diferentes variables como Producto Interno Bruto –PIB, 

valores agregados sectoriales nacionales, valor agregado total de la economía, 

consumo final de la economía, índices de precios, población, etc. 

 

Con estos mismos modelos econométricos se proyectan magnitudes de ventas de 

energía a escala anual, posteriormente es necesario agregar las pérdidas de 

energía a nivel de distribución, sub-transmisión y transmisión, y las demandas de 

energía de cargas industriales (especiales por su tamaño).  

 

El aumento en la demanda de electricidad en Colombia, impulsada por un periodo 

de desarrollo económico sostenido, ha conducido al Estado a iniciar una serie de 

proyectos de gran envergadura de infraestructura energética. A pesar de que esta 

                                                           
 

1
 Plan de Expansión de Referencia – Generación Transmisión 2010-2024. Unidad de Planeación 

Minero Energético – UPME. Ministerio de Minas y Energía. República de Colombia. Noviembre de 
2010 
2
 Las series de ventas, PIB y otras se actualizaron en julio de 2009. 
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serie de nuevos proyectos desempeñará un rol significativo en el aumento de la 

capacidad de producción eléctrica, la seguridad energética es aún materia de 

preocupación, y preocupa en particular la excesiva dependencia de las fuentes 

hidráulicas3. 

 

Las cifras revelan que la demanda de electricidad había aumentado un 3.6%  en 

septiembre de 2012 con respecto al año anterior. Dicho incremento fue generado 

en su mayoría por el consumo de los sectores industriales y comerciales; la 

prensa local informó también en septiembre de que la demanda de energía 

proveniente de minas y canteras aumentó un 25.3% (anual), mientras que el 

incremento de consumo en los segmentos residencial y minorista fue apenas del 

2.9%4. 

 

Tabla  1. Demanda de Electricidad 

 

 

 

Fuente: BPR Benchmarck. Reporte Sectoriales. Generación de Energía. 2013. 
www.bprbenchmark.com.  

 

De acuerdo al CSMEM5, la generación creció 3.24% respecto a septiembre; con 

relación a los niveles de octubre de 2012, la generación con carbón y la hidráulica 

aumentaron. El crecimiento promedio ponderado de la demanda de energía 

mensual fue 3,6% con respecto a octubre de 2012. Como se aprecia en el tabla 1.  

Los aportes hídricos al SIN correspondieron al 76,6% de la media histórica para 

este mes, consolidando un escenario de hidrología seca para los últimos doce 

                                                           
3
 Oxford Business Group. Disponible: 

http://www.oxfordbusinessgroup.com/economic_updates/colombia-sube-la-demanda-de-
electricidad. 25 feb de 2013. Consultado 10 dic. 2013. 
4
 Ibid 

5
 Comité de Seguimiento del Mercado Mayorista de Energía Eléctrica-CSMEM. Informe No. 85 de 

2013. Superintendencia de Servicios Públicos. 

http://www.oxfordbusinessgroup.com/economic_updates/colombia-sube-la-demanda-de-electricidad.%2025%20feb%20de%202013
http://www.oxfordbusinessgroup.com/economic_updates/colombia-sube-la-demanda-de-electricidad.%2025%20feb%20de%202013


 

5 

meses; las reservas hídricas a fin de mes se mantuvieron en 63% de la capacidad 

útil, con lo cual el nivel agregado de los embalses del SIN continua siendo inferior 

al registrado durante el Niño 2009-2010. 

 

Luis Fernando Alarcón, gerente de Interconexión Eléctrica, uno de los mayores 

distribuidores en América Latina, aseguró a OBG que Colombia está “preparada 

para asumir el incremento gradual en la demanda de energía”6. 

 

Actualmente, se encuentran en curso una serie de iniciativas a gran escala para la 

generación hidroeléctrica, incluyendo el proyecto del embalse de Sogamoso en el 

noroeste colombiano. El embalse, ubicado en el Río Sogamoso, contará con una 

capacidad instalada de 820 MW y podría llegar a producir un promedio de 5056 

Gwh anualmente, según afirma la compañía de servicios ISAGEN en su portal 

web. 

 

El proyecto hidroeléctrico Hidroituango, en una etapa de desarrollo más temprana, 

está diseñado para impulsar la capacidad de producción energética de Colombia. 

La compañía pública de servicios EPM adjudicó los derechos de construcción del 

proyecto al Consorcio CCC en agosto de 2012. Una vez esté listo, se espera que 

el embalse tenga la capacidad de producir hasta 2.4GW7. 

 

Si bien la satisfacción de la demanda interna de energía es la prioridad, algunos 

actores de la industria han sugerido que los nuevos proyectos contribuyan a que el 

país vaya más allá y se consolide como un exportador de energía eléctrica. 

Fernando Alarcón afirmó que, pese a que las oportunidades son limitadas, 

Colombia tiene potencial para incrementar las exportaciones energéticas. “A la 

                                                           
6
 Oxford Business Group. Op. Cit.  

7
 Ibid 
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fecha, la única interconexión internacional que funciona adecuadamente es la que 

conecta Ecuador y Colombia”8, aseguró. 

 

Colombia vendió 1500 GW al Ecuador y 240 GW a Venezuela durante el 2011 y el 

total de sus ventas externas de electricidad para ese año se incrementó en un 

93.5% en comparación con las exportaciones de 20109. 

 

El gobierno ha discutido durante mucho tiempo la construcción de una línea de 

transmisión de Colombia a Panamá que podría servir a todo el mercado 

Centroamericano. Los críticos argumentan que además del estudio sobre el 

impacto ambiental (que se está llevando a cabo actualmente) el proyecto ha 

progresado mínimamente desde la última reunión sostenida entre los países 

participantes, en noviembre. Los analistas advierten que la línea de transmisión 

entre Colombia y Panamá requeriría una inversión que ronda los US$420 millones. 

 

A pesar de los esfuerzos de Colombia por incrementar su capacidad de 

producción eléctrica, su dependencia de las fuentes hidráulicas ha generado 

preocupación en algunos sectores, dado que estas son particularmente 

vulnerables a los cambios climáticos. Las cifras muestran que el 68% de los 

14.429 MW de capacidad instalada del sector eléctrico provienen de fuentes 

hidráulicas, mientras que el restante 32% proviene de fuentes térmicas10. 

 

A pesar de los retos que enfrenta el sector, Business Monitor International prevé 

que la generación de energía en Colombia continuará creciendo en un promedio 

anual del 4.1%. La generación de energía hidroeléctrica, destinada a desempeñar 

un papel clave en dicho crecimiento, aumentaría en un promedio anual del 3.6% 

hasta el 201611. 

                                                           
8
 Ibid 

9
  Ibid 

10
 Ibid 

11
 Ibid 
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El Monitor ha señalado los pasos concretos que ha tomado el gobierno de 

Colombia para suplir la demanda de electricidad a largo plazo. No obstante, aun 

cuando se están llevando a cabo importantes proyectos respaldados por 

inversiones significativas, la administración debe ser consciente de que el 

abastecimiento de una demanda creciente en el marco de una economía en 

crecimiento puede llegar a ser un proceso complejo. 

 

En el agregado de generación de energía, es decir incluyendo todos los 

subsectores que componen la cadena productiva,  al cierre de 2012, los sectores 

de energía eléctrica, gas urbano, y petróleo representaron un 9.6% del PIB de 

Colombia. Durante este último año, la electricidad creció en un 3.5%, petróleo y 

sus derivados se incrementó en un 5.5%, y el sector de gas urbano se incrementó 

en un 1.4%12.  

 

1.1.1Central Hidroeléctrica la Cascada. Se encuentra en servicio desde 1939, 

localizada en la zona urbana residencial del San Gil, sobre la margen izquierda del 

río Fonce, lugar donde capta a 1050 metros sobre el nivel del mar, mediante el 

sistema de filo de agua. 

 

Bocatoma de ubicación frontal, canal de aducción de agua a cielo abierto con una 

longitud de 740 metros.  En la mitad de su trayecto, este canal tiene un sistema de 

desarenado de agua, que por razones de diseño es bastante ineficiente. 

Al final del canal se encuentra el tanque de concreto que cumple la función del 

tanque de presión; de él se derivan 4 tuberías metálicas con una caída de 24 

metros para conducir el agua a las diferentes turbinas. 

 

La central hidroeléctrica tiene actualmente una capacidad instalada de 3,5 

megavatios, y una capacidad efectiva neta de 2,9 megavatios; cuenta con 5 

unidades de generación tipo francis de eje horizontal encargadas de entregar 

                                                           
12

 BPR Benchmark. Reporte Sectoriales. Generación de Energía. 2013. www.bprbenchmark.com 
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energía a un barraje de 6,3 kilovoltios que se conecta con la subestación San Gil; 

para luego interconectarse con el resto del sistema de distribución local y STN. 

Cuenta con un caudal turbinable de 12 metros cúbicos por segundo y cumple con 

la regulación existente en materia ambiental.  En el año 2007 obtuvo la 

certificación de calidad para sus procesos mediante la norma NTC ISO 9001:2000. 

Características Principales: 

 

 Caudal medio turbinado: 12 m³/s 

 Salto:    24 m 

 Potencia:   3 MW 

 

Se busca ampliar su capacidad para generar hasta 8 MW, captando un caudal de 

40 m3/s. 

 

1.2 ANÁLISIS DOFA13 

 

A continuación se presenta el análisis DOFA, que si bien es el agregado del 

sector, incluye al sector eléctrico, el cual presenta dentro de sus fortalezas, el 

desarrollo de proyectos de infraestructura con proyección internacional y como 

una gran debilidad la falta de exploración de desarrollo de energías alternativas, 

que para el caso de las centrales hidroeléctricas, dados los recursos hídricos que 

presenta Colombia y las posibilidades que pudiera tener al aumentar la 

capacidades, sin generar mayor impacto ambiental. 

 

De igual manera, presenta la amenaza de la seguridad que atenta contra los 

subsectores de la cadena productiva como lo son los oleoductos y las redes 

eléctricas en todo el país, por cuenta de ataques de grupos armados al margen de 

la ley, los cuales tienen un alto costo para el país, e influyen en las perdidas de 

                                                           
13

 Ibid 
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energía eléctrica en el sistema de distribución, las cuales representaron un 13% 

como porcentaje de la ventaja y un 15% de las ventas14. 

 

Tabla 2. Análisis DOFA. Sector de Generación de Energía. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Fuente: BPR Benchmarck. Reporte Sectoriales. Generación de Energía. 2013. www.bpr.com 

 

 

 

                                                           
14

 Plan de Expansión de Referencia – Generación Transmisión 2010-2024. Unidad de Planeación 
Minero Energético – UPME. Ministerio de Minas y Energía. República de Colombia. Noviembre de 
2010. 

http://www.bpr.com/
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1.3 PROBLEMA DE INVESTIGACIÓN 

 

De acuerdo a la UPME15, La demanda de energía eléctrica en el año 2009, 

presentó un incremento de 809 GWh alcanzando un total de 54,679 GWh-año. 

Esta variación es equivalente a un aumento del 1,5% respecto del año anterior. En 

los últimos 7 años la demanda  ha presentado un incremento del 19,47%, como se 

muestra en grafico 1.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Figura 1. Evolución demanda 2003-2009 GW      

Fuente XM 

 

Así como ha aumentado la demanda, para los mismos periodos se ha registrado 

crecimiento en la potencia que para el 2009, su registro presentó un incremento de 

211 MW, respecto del año inmediatamente anterior, alcanzando un total de 9,290 

MW, variación que es equivalente a un aumento del 2,32%. En los últimos 7 años 

la potencia máxima ha presentado un incremento total del 15,4%, lo cual se puede 

apreciar en el gráfico No. 2 Sin embargo, el crecimiento de la demanda en 

promedio durante ese periodo, al comparar las dos figuras, es superior al de la 

potencia. 

                                                           
15

 Ibid 
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Figura 2. Evolución potencia máxima 2003-2009 MW     

Fuente XM 

 

La capacidad efectiva16 neta al final del año 2009, fue de 13,543 MW presentando 

un incremento de 64 MW equivalente a un 0.47% respecto del año anterior. Desde 

el 2003 la capacidad efectiva neta ha presentado un incremento del 2.6% 

representado en 343 MW como se muestra en la figura. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Figura 3. Evolución capacidad efectiva 2003-2009 MW     

Fuente XM 

 

                                                           
16

 Ibid 
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Con lo anterior, queda evidenciada la necesidad de aumentar la potencia de y a su 

vez la capacidad instalada, que como lo presentan los gráficos anteriores, están 

creciendo a una menor que la de la demanda.  

 

Frente a lo anterior, surge la pregunta:  

¿Cómo se puede aumentar la capacidad de las centrales hidroeléctricas que son 

parte del Sistema de Interconexión Nacional-SIN? 

 

1.4 OBJETIVOS 

 

1.4.1 Objetivo General. Realizar un estudio financiero para evaluar la viabilidad 

de aumentar la capacidad de la central hidroeléctrica La Cascada, ubicada en San 

Gil, Departamento de Santander. 

 

1.4.2 Objetivos Específicos 

 

 Elaborar un análisis técnico para la ampliación de la central hidroeléctrica La 

Cascada. 

 Evaluar el impacto ambiental que pudieran generar las obras civiles por la 

ampliación de la central hidroeléctrica La Cascada.  

 Elaborar un análisis financiero para evaluar la viabilidad de la ampliación de la 

central hidroeléctrica La Cascada. 
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1.5 MARCO TEÓRICO17 

 

1.5.1 Ciclo de la Energía Hidráulica18. En los cursos naturales de agua, la 

energía hidráulica se disipa en remolinos, erosión de las riberas y cauces, 

choques y arranque de material de las rocas sueltas y en los ruidos del torrente 

etc. Para extraer esta energía y convertirla en energía mecánica utilizable, es 

preciso eliminar las pérdidas naturales creando un cauce artificial donde el agua 

fluya con pérdidas mínimas y finalmente, convertir la energía potencial disponible 

en energía mecánica por medio de máquinas apropiadas como turbinas o ruedas 

hidráulicas. 

 

En muchos aprovechamientos es posible reducir a un mínimo estas pérdidas 

hidráulicas, y la altura de salto así recuperada aprovecharse en la central 

hidroeléctrica. Para ello existen fundamentalmente dos métodos: 

Primer método: desviación de la corriente 

 

Segundo método: interceptación de la corriente con un dique o presa 

El primer método consiste en derivar el caudal del río desde el punto A a lo largo 

de la ladera siguiendo un recorrido con una ligera pendiente respecto de las líneas 

de nivel hasta el punto B en donde arrancan unas tuberías que llevan el agua 

hasta la central situada en el punto C El recorrido del agua en este caso va desde 

el punto A a través de la superficie del lago hasta la toma de agua situada cerca 

de la presa en el punto B', y de aquí a las turbinas que se encuentran en la casa 

de máquinas o central (punto C). 

 

 

 

                                                           
17

 Centrales Hidroeléc
Similares. Consultado 10 dic. 2013. 

18
Similares. Consultado 10 

dic. 2013. 
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Figura 4. Desviación de la corriente. 

Fuente: Similares. 

 

El segundo método de aprovechamiento consiste en interceptar la corriente del río 

mediante una presa, con lo que se eleva el nivel del rio, disminuyen la velocidad 

media de la corriente y las perdidas. La construcción de la presa se hace 

aprovechando las zonas angostas del cauce, para cerrar el valle, logrando de esta 

forma obtener un reservorio, embalse o lago artificial. 

 

 

Figura 5. Interceptación de la Corriente con un Dique o Presa. 

Fuente: www.uca.edu.sv/facultad/clases/ing/m200018/doc1.p Similares. 
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1.5.2 Sistemas Hidroeléctricos19. Un sistema hidroeléctrico transforma la 

energía hidráulica de una masa de agua situada a cierta altura, en energía 

eléctrica. 

 

 

 

 

QH 

Figura 6. Sistema Hidroeléctrico  

Fuente: www.uca.edu.sv/facultad/clases/ Similares. 

 

Magnitudes Eléctricas 

La potencia eléctrica que se obtiene en una central es directamente proporcional a 

la altura del salto de agua y al caudal instalado. Estas magnitudes son 

fundamentales a la hora de plantear la instalación de una planta de producción 

hidroeléctrica por lo que es importante definir algunos términos: 

 

 Cota. Valor de la altura a la que se encuentra una superficie o punto respecto el 

nivel del mar. 

 

 Salto de agua. Paso brusco o caída de masas de agua desde un nivel, más o 

menos constante, a otro inmediatamente inferior. Numéricamente se define 

como la diferencia de cota (altura del salto). 

 

 Caudal. Cantidad de líquido que circula a través de cada una de las secciones 

de conducción abierta o cerrada (m 3 /s). 

 

La altura del salto es la distancia vertical de desplazamiento del agua en el 

                                                           
19

 Recuperado: www.uca.edu.sv/facultad/clases/i Similares. Consultado 10 
dic. 2013. 

Energía Hidráulica QH Sistema Hidroeléctrico 

Perdidas 

Hidroeléctrico 

Energía Eléctrica 
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aprovechamiento hidroeléctrico. Se han de tener en cuenta 3 definiciones: 

 

- Salto bruto, o distancia comprendida entre el nivel máximo aguas arriba del 

salto y el nivel normal del río donde se descarga el caudal turbinado 

 

- Salto útil, o desnivel comprendido entre la superficie libre del agua en el punto 

de carga y el nivel de desagüe de la turbina; 

 

- Y salto neto, o altura del salto que impulsa la turbina y que es igual al salto útil 

menos las pérdidas de carga producidas a lo largo de la conducción forzada, si 

existiese. 

 

Se denomina caudal instalado o turbinado de una central al caudal total que 

absorberán todas las turbinas instaladas en su funcionamiento normal (suma de 

los caudales nominales de todas las turbinas) este caudal no puede ser ni el 

caudal máximo registrado en el lugar, ni el caudal mínimo. En el primer caso el 

rendimiento de central seria bajo al funcionar las turbinas durante mucho tiempo 

lejos del régimen nominal, que generalmente es el de máximo rendimiento; siendo 

además mayor el costo de una central con equipo sobre dimensionado; en el 

segundo caso quedaría sin utilizar durante mucho tiempo gran parte del caudal 

disponible. 

 

La selección del caudal instalado en cada nueva instalación se hace por medio de 

un estudio técnico-económico, basado en las variaciones diarias, mensuales y 

anuales del caudal del río el lugar de la instalación que se registran en las curvas 

hidrógrafas; así como en el precio de maquinaria e instalaciones, demanda y 

precio de venta de la energía, etc. 
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La hidrógrafa es la curva que tiene por abscisas los días del año y como ordenada 

los caudales. La Hidrógrafa que se muestra se ha trazado con los caudales 

medidos en un lugar de un río, día tras día de un año determinado. 

 

La energía eléctrica no se puede almacenar, debe ser consumida en el mismo 

instante en el que se produce. esto significa que se debe conocer en todo 

momento la cuantía en la que va a ser requerida, o al menos tener una previsión lo 

más aproximada posible, para estar en condiciones de generarla. La evolución de 

la demanda de energía eléctrica en función del tiempo se denomina curva de 

demanda, presentando máximos y mínimos que corresponden a las horas de 

mayor y menor consumo, respectivamente, denominados horas punta y horas 

valle. La forma de la curva se puede generalizar para los distintos días del año, 

aunque la cifra asociada a los puntos que representan la misma, lógicamente, 

varía de un día a otro. Independientemente del mes y del día, siempre hay que 

ajustarse a la demanda y producir, con los diferentes tipos de centrales que se 

disponga, la energía solicitada en cada instante. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Figura 7. Caudal Mínimo 

Fuente: www.uca.edu.sv/facultad/clases/ing/m200018/doc1. Similares. 
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Funcionamiento20 

En este ajuste continuo de la producción a la demanda es necesario disponer de 

centrales cuya potencia pueda ser fácilmente regulable, con una gran flexibilidad 

de operación. Las centrales hidroeléctricas presentan estas características 

jugando un papel muy importante en el conjunto del parque de centrales de 

generación de energía eléctrica de cualquier país. Son instalaciones con una alta 

velocidad de respuesta ante los cambios de demanda, lo que quiere decir que en 

unos minutos (2 - 3 en los grupos más modernos) pasan de estar paradas a dar la 

potencia nominal. Esto no ocurre con las centrales de combustible fósil o nuclear, 

que necesitan desde 6 - 8 horas hasta más de 18, dependiendo de las condiciones 

en las que se produzca el arranque de las mismas. Por todo esto, las centrales 

hidroeléctricas se convierten en instalaciones más adecuadas para cubrir las 

puntas de demanda, así como para cubrir las bajas imprevistas de otras centrales. 

 

La función de una central hidroeléctrica es utilizar la energía potencial del agua 

almacenada y convertirla, primero en energía mecánica y luego en eléctrica. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Figura 8. Funcionamiento de una Central Hidroeléctrica.  

Fuente: www.uca.edu.sv/facultad/clase Similares. 

 

                                                           
20

Similares. Consultado 10 
dic. 2013. 
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El agua de los ríos es retenida por medio de presas y luego es conducida por 

túneles y tuberías de alta presión hacia terrenos más bajos, al llegar a la planta 

generadora, el agua lleva ya una enorme cantidad de energía, la que se 

aprovecha para hacer girar turbinas que accionan el alternador y produce la 

corriente eléctrica. 

 

Dependiendo de las condiciones se utilizan distintos tipos de turbinas. Si la caída 

de agua es importante se utilizan turbinas Pelton. Si las caídas son medianas 

turbinas Francis y si son pequeñas turbinas Kaplan. Las turbinas a su vez hacen 

girar un generador que produce la electricidad, ésta pasa a los transformadores y 

luego es transportada a los sitios de consumo a través de las líneas de 

transmisión. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Figura 9. Corte Transversal de una Planta Generadora Hidroeléctrica. 

Fuente: Similares. 

 

Un sistema hidroeléctrico debe tener la máxima eficiencia, para lo cual es 

necesario tomar en cuenta: 
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- Que la carga H que representa la altura sobre el nivel del mar sea utilizada en 

uno o varios pasos, con plantas escalonadas. En la realidad actual, cuando tan 

costosa es la energía, no se puede permitir que un río fluya libremente al mar 

sin haber estudiado la utilización al máximo de su energía potencial.. 

 

- Que las eficiencias de las obras de toma y de conducción sea máxima 

 

- Que la eficiencia de la conversión de la turbina que convierte la energía 

hidráulica en mecánica sea óptima 

 

- -Que la eficiencia del generador eléctrico que transforma la energía mecánica 

en eléctrica también lo sea. 

 

Finalmente, la eficiencia de la transmisión eléctrica desde el punto de generación 

hasta los puntos de consumo, debe ser optimizada. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Figura 10. Generación transmisión y Distribución Eléctrica. 

Fuente: Similares. 



 

21 

AÑO HIDRO GAS CARBON COG COMB. LIQ 
2010 174,9 169 19

2011 640

2012 150 210

2013 935,2

2014 480

2015 400

2016

2017

2018 1200

2019

2020

2021 300

2022 1300

2023

2024 300

SUBTOTAL 5130,1 469 450 19 210

TOTAL 
Fuente: UPME, Plan de Expansión de Referencia Generación-Transmisión 2010 - 2024

6278,1

1.6 JUSTIFICACIÓN 

 

En términos de consumo las evidencias de necesidades son evidentes y esto visto 

desde el aumento en el consumo interno y la oportunidad de ser productor y 

distribuidor para América Latina. De acuerdo a la Unidad de Planeación Minero 

Energética21, los requerimientos de energía hidroeléctrica se incrementaron a 

partir de 2010, iniciando con 175MW en el 2010, para llegar a 1300MW en el 

2022. Lo anterior, se puede apreciar en el tabla  3.  

 

Tabla  3. Proyección de Crecimiento del Mercado Energético por fuente 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Fuente: UPME, Plan de Expansión de Referencia Generación – Transmisión 2010-2024 

 

La demanda nacional de energía de Colombia pasó de un poco más de 42,000 

GWh en 2000 a más de 59,300 GWH al cierre de 2012. Al cierre de 2012, los 

sectores de energía eléctrica, gas urbano, y petróleo representaron un 9.6% del 

PIB de Colombia. Durante este último año, la electricidad creció en un 3.5%, 

petróleo y sus derivados se incrementó en un 5.5%, y el sector de gas urbano se 

                                                           
21

 Plan de Expansión de Referencia – Generación Transmisión 2010-2024. Unidad de Planeación 
Minero Energético – UPME. Ministerio de Minas y Energía. República de Colombia. Noviembre de 
2010.  
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incrementó en un 1.4%. Lo anterior se ve ilustrado en el siguiente gráfico, que 

ilustra el crecimiento de la demanda de energía, incluida la eléctrica. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Figura 11. Banda de proyección de demanda nacional de energía eléctrica 

2009-2031 

Fuente: UPME 

 

Capacidad efectiva neta del SIN a diciembre31 de 2011 y 2012 

 

Tabla 4. Generadores activos, tecnologías y potencia instalada efectiva en 

MW al 31- 12-2012. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Fuente BPR Benchmark 
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En términos técnicos, se plantean varias ventajas22 de las centrales 

hidroeléctricas, tales como: 

 

 Es limpia, pues no contamina ni el aire ni el agua. Se puede producir trabajo a 

temperatura ambiente. 

 A menudo puede combinarse con otros beneficios, como riego, protección 

contra las inundaciones, suministro de agua, caminos, navegación y aún 

ornamentación del terreno y turismo 

 Los costos de mantenimiento y explotación son bajos. 

 Las obras de Ingeniería necesarias para aprovechar la energía hidráulica tienen 

una duración considerable 

 La turbina hidráulica es una máquina sencilla, eficiente y segura, que puede 

ponerse en marcha y detenerse con rapidez y requiere poca vigilancia siendo 

sus costes de mantenimiento, por lo general, reducidos 

 

De igual el impacto ambiental que genera es mínimo, pues es uno de los sistemas 

de producción energía más eficiente y menos destructiva para el medio ambiente. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Figura 12. Eficiencia comparativa por tipo de fuente de energía. 

Fuente: Centrales Hidroeléctricas. Recuperado: 
www.uca.edu.sv/facultad Similares. Consultado 10 dic. 2013 

                                                           
22

Similares. Consultado 10 dic. 2013. 
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De igual manera, es importante resaltar el impacto positivo que puede generar 

para la región, toda vez que produce aparato de desarrollo económico, más aun 

teniendo en cuenta que la central hidroeléctrica está conectada  

 

1.7 MARCO REGULATORIO 

 

El mercado eléctrico se rige por las siguientes leyes, entre otras. Tomando como 

base el hecho que se desarrolla en un país, de libre competencia y el derecho a la 

propiedad privada y el ejercicio de la libre empresa. 

 

Ley 142 de 1994: Ley de servicios públicos 

 

Ley 143 de 1994: Ley eléctrica 

 

Resolución CREG 119 de 2007: Fórmula tarifaria para comercialización de energía 

en el mercado regulado de energía eléctrica. 

 

Resolución CREG 097 de 2008: cargos por uso de los sistemas de transmisión 

regional y distribución local. 

 

Resolución 070 de 1998: reglamento de distribución de energía eléctrica. 
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Figura 1. Agentes participantes en el mercado de energía eléctrica en 

Colombia. 

Fuente: CREG: Comisión de Regulación de Energía y Gas.  

 

La siguiente ilustración muestra la estructura del mercado de energía eléctrica en 

Colombia 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Figura 2. Estructura de Mercado  

Fuente: CREG 

 



 

26 

Mercado Corto Plazo  

- Mercado de Generadores (activos) y Comercializadores (pasivos).  

- El producto Energía horaria.  

- Uninodal  

- El precio uniforme marginal  

- La participación con sujeción al Reglamento de Operación que expide la CREG  

 

Funcionamiento de la Bolsa 

Los generadores el día anterior envían para cada recurso de generación:  

 

- Una oferta de Precio para el día  

- Una declaración de disponibilidad horaria  

- Los CAP se ofertan trimestralmente  

 

Para cada período el precio de Bolsa corresponde al precio de oferta de la planta 

flexible de mayor precio despachada (MPO), incrementado en el Valor Adicional Δ 

I Δ I = Costos no recuperados / Dda 24 h 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Figura 3. Proceso Operativo de la Bolsa de Energía. 

Fuente: CREG. 



 

27 

 

2. ESTUDIO TECNICO 

 

Mediante el Contrato GG-UP-02-2008 suscrito con la Electrificadora de Santander 

S.A. E.S.P. (ESSA) la Firma Integral S.A. presta los servicios de ingeniería 

requeridos para los diseños definitivos de las obras y equipos del proyecto de 

ampliación de la capacidad de generación de la central hidroeléctrica La Cascada 

ubicada en el Municipio de San Gil, Departamento de Santander.  

 

2.1 ESTUDIOS BASICOS 

 

2.1.1 Topografía. Levantamiento detallado de las obras y de la zona de estudio 

 

2.1.2 Hidrología. Se tomaron los caudales medios, máximos y mínimos de los 

últimos años en la estación de San Gil, según se relaciona en las figuras a 

continuación. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Figura 16. Caudales medios anuales y mensuales 
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Figura 17. Caudales medios anuales y mensuales. 

 

2.1.3 Geología y Geotecnia. Geología regional, estudios geotécnicos en los sitios 

de emplazamiento de las obras proyectadas. 

 

2.2 OBRAS CIVILES Y EQUIPOS EXISTENTES 

 

2.2.1 Obras Existentes. Las obras con las que cuenta la Central Hidroeléctrica La 

Cascada, se relacionan a continuación y en la figura se observa el estado actual 

de la central hidroeléctrica y el canal de aducción. 

 

 Derivación  

  Captación 

  Canal de conducción 

  Desarenador 

  Tanque de carga y tubería de presión 

  Casa de máquinas 

  Subestación  
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Figura 18. Central Hidroeléctrica la Cascada 

Fuente: autores 

 

Aducción 

El canal de aducción presenta las siguientes características y la figura indica su 

estado actual:  

 Caudal medio turbinado: 16 m³/s  

  Salto:    24 m 

  Potencia:     3 MW 

 

 

  

    

 

 

 

 

 

Figura 19. Obras Existentes de Captación y Derivación.  
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Canal de conducción de aguas 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Figura 20. Obras Existentes de Canal de Conducción 

 

Tanque de carga – Desarenador 

 

 

 

 

 

 

 

Figura 21. Existentes de Tanque de Carga 
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Figura 22. Obras Existentes de Canal de Desague 

 

Casa de Maquinas 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Figura 23. Obras Existentes de Casa de Máquinas. 
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Figura 24. Obras Existentes. 

 

2.2.2 Equipos Existentes 

 

 19 Compuertas planas 

 Un puente grúa de 70 kN  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Figura 25. Obras Existentes. 
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 Tuberías de Presión  (4 unidades) 

Las turbinas de la Central son alimentadas por tuberías individuales con excepción 

de las turbinas 2 y 3 que son alimentadas por la tubería de presión 2.  La tubería 2 

es de reciente fabricación. Se hicieron mediciones de espesores a las tuberías 1, 3 

y 4. 

 

De acuerdo con los resultados obtenidos en el estudio técnico realizado por la 

empresa consultora, las tuberías podrán trabajar con seguridad y confiabilidad otro 

tiempo más, con los espesores actuales, con un recubrimiento de pintura  y 

reparaciones puntuales donde se requieran.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

Figura 26. Equipos Existentes. 
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 Válvulas de Admisión de las Turbinas 

Las válvulas de admisión de las turbinas  1, 2 y 3  son del tipo mariposa de 

accionamiento manual y su estado exterior es bueno. 

  

Las válvulas de admisión de las turbinas 4 y 5 son del tipo mariposa, con 

accionamiento hidráulico y cierre por efecto de un contrapeso.  El estado exterior 

de ambas válvulas es bueno. 

 

 Turbinas: 

Las 5 unidades de generación, fueron instaladas en diferentes épocas, sus 

características no son homogéneas.  

 

Tabla 5. Descripción de Turbinas. 

 

 

 

 

 

 

 

 

Las turbinas 1,  4 y 5 tienen buena apariencia exterior, su desempeño ha sido 

sostenido, de acuerdo con mediciones y estimativos realizados por el firma de 

consultoría, la eficiencia de las turbinas en funcionamiento es baja. Las turbinas 2 

y 3 están fuera de servicio. 

 

 Generadores 

El estado de generadores que están en funcionamiento es aceptable, sin embargo 

existen deficiencias que pueden corregirse.  
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Tabla 6. Descripción de Generadores. 

 

 

 

 

 

 

 

 

2.3 OBRAS CIVILES Y EQUIPOS PROPUESTOS 

 

2.3.1 Conservación de Obras Actuales. Para la ampliación se tiene previsto la 

conservación de las siguientes obras:  

 

 Canal de conducción en un tramo de 620 m, al cual se le deben realizar 

adecuaciones para adaptarlo a las condiciones nuevas del flujo para 40 m3/s.  

 Tanque de carga. Con adecuaciones para acoplarlo a una nueva estructura y a 

un nuevo caudal.  

 4 tuberías metálicas de presión que alimentan las 5 unidades actuales. 

Requieren reparaciones.  

 5 unidades Francis, que requieren mantenimiento y reparaciones 

 Casa de máquinas  

 

2.3.2 Obras Propuestas. Las obras que se están proyectando, partiendo del 

estudio técnico, son:  

 

 Presa derivadora: Conformada por un azud en concreto de 4,5 m de altura y 41 

m de ancho.  
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 Captación: sistema de toma lateral con 6 módulos, el cual tiene incorporado un 

canal de conducción hasta un desgravador localizado a continuación de la 

presa. 

 

 Canal de aducción: de 73 m de longitud que conduce las aguas desde la 

captación hasta el desarenador. 

 

 Desarenador: distribuido en 2 celdas cada una de 10 m de ancho y 51 m de 

longitud para sedimentar partículas hasta de 0,1cm de diámetro de acuerdo con 

los requerimientos del tipo de turbinas a instalar. 

 

 Canal de conducción: se utilizará el actual con las respectivas adecuaciones 

para un buen funcionamiento hidráulico. 

 

 Tanque de carga: con la geometría y el volumen requeridos para garantizar la 

sumergencia que requiere la tubería de presión.  Este tanque tendrá algunas 

adecuaciones y se le acoplará una estructura en “L” invertida que entregará 

frontalmente a las aducciones abocinadas previstas para las tuberías de 

presión. Con vertedero de excesos y canal de entrega del caudal hasta el río 

Fonce.  

 

 2 tuberías de presión metálicas de D=1,80 m y 27 m de longitud cada una. 

 

 Casa de máquinas: será convencional, de tipo superficial (37 m por 13 m y una 

altura desde piso de operaciones de 13 m), y en ella se alojarán las unidades 

de generación. La casa de máquinas alojará además de los equipos de 

generación, los equipos auxiliares de operación y control, y estará provista de 

sala de montaje y sistemas de manejo y alce de piezas pesadas propias de este 

tipo de instalación.  
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Obras de derivación, captación y desarenador 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Figura 27. Obras de derivación, captación y desarenador 

 

Tanque de carga, tubería a presión y casa de máquinas 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Figura 28. Tanque de Carga, Tubería a presión y Casa de Maquinas. 
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2.3.3 Equipos Nuevos 

 

 Válvula de admisión de la turbina  

 Regulador de velocidad 

 Puente grúa 

 Sistema contraincendio 

 Generadores: 

 

Tipo:  Sincrónico  

Disposición:  Horizontal 

Potencia:  3000 kVA  

Factor de potencia:  0.9 

Frecuencia:  60 Hz 

Velocidad:  300 rpm 

Eficiencia:  96. % 

 

 Turbina 

Tipo:  Francis 

Disposición:  Horizontal 

Salto bruto:  25.4  m 

Salto neto de diseño:  24.7 m 

Caudal:  11.5 m3/s 

Eficiencia:  91.5% 

Potencia:  2.6 MW 

Velocidad:  300 rpm 

 

 Tablero de media tensión 

 Transformador principal 

 Línea de transmisión a 6.3 kv 

 Servicios auxiliares de corriente alterna 
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 Servicios auxiliares de corriente continua 

 Sistema de control 

 Sistema de protecciones 

 Rejas coladeras, compuertas 

 Descarga de fondo 

 

2.4 EVALUACIÓN ENERGÉTICA 

 

 Utilización de un modelo de simulación a filo de agua, que considera su 

operación de forma aislada del MEM. 

 

  El modelo incorpora las principales características del proyecto como el caudal 

de diseño, salto bruto, pérdidas hidráulicas, eficiencias de equipos, entre otros, 

asumiendo una regla de operación que prioriza la turbinación en los equipos 

nuevos, siendo el caudal restante aprovechado por las turbinas que se 

encuentran actualmente en operación. 

 

  Se simuló con una serie de 34 años a nivel diario (1970-2003). 

 

  Se consideraron restricciones por caudal ecológico (12,5 m3/s) y caudal mínimo 

turbinable. 

 

Casos de Evaluación  

La simulación energética está enmarcada en el análisis de dos casos de 

producción energética, según la eficiencia en los equipos.   

 

1. Caso Base: Estimación de la energía producida, utilizando la eficiencia de los 

equipos que se encuentran en operación actualmente, sin incluir un 

mejoramiento en tales unidades. 
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Características del 
proyecto

CM1 CM2 Total

Caudal total de Diseño (m3/s) 16,0 24,0 40

Salto bruto (m) 24,65 25,40 ---------

Salto neto (m) 24,06 24,60 ---------

K de pérdidas (*) 0,00231 0,00139 ---------

Número y tipo de unidades 3 Francis 2 Francis 5 Francis

Eficiencia combinada (**) 0,60 0,87 ---------

Factor de Disponibilidad 0,88 (***) 0,95 ---------

Caudal Ecológico (m3/s) 12,5 12,5 ---------

2.  Mejoramiento de la Eficiencia de las Unidades Existentes: Se considera la 

energía adicional propia de la re potenciación de la central, además de una 

mejora en la eficiencia de los equipos existentes.  

 

Principales parámetros utilizados en la simulación energética planteada para la 

evaluación del Proyecto  

 

Tabla 7. Parámetros utilizados en la simulación energética. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

(*) Coeficiente de pérdidas de energía por fricción: Hf= K*Q2;  
(**) Corresponde a la eficiencia combinada de turbina - generador–transformador para las unidades 
tal como operan actualmente. 
(***) Se estimó como un valor característico de índices de indisponibilidad de algunas plantas 
existentes  
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ACTIVIDADES
AÑO 1 AÑO 2 AÑO 3

SEMESTRE 1 SEMESTRE 2 SEMESTRE 3 SEMESTRE 4 SEMESTRE 5 SEMESTRE 6

ORDEN DE INICIO

LICITACIÓN CONSTRUCCIÓN OBRAS CIVILES

LICITACIÓN FABRICACIÓN, SUMINISTRO Y 

MONTAJE EQUIPOS ELECTROMECÁNICOS

ADJUDICACIÓN Y CONTRATACIÓN

CONSTRUCCIÓN DE OBRAS CIVILES

FABRICACIÓN, SUMINISTRO Y MONTAJE DE 

EQUIPOS ELECTROMECÁNICOS

Caso Base
Mejorando equipos 

actuales

Características del 
proyecto CM1 CM2 Total CM1 CM2 Total

Eficiencia combinada 0,60 0,87 ------- 0,69 0,87 --------

Potencia Instalada (MW) 2,26 5,04 7,30 2,62 5,04 7,66

Energía Media Anual 
(GWh/año)

17,12 37,78 54,90 17,51 39,76 57,27

Energía Firme Anual 
(GWh/año)

15,97 27,90 43,87 16,34 28,96 45,30

Factor de Planta 0,86 0,86 0,86 0,88 0,90 0,85

Resultados de la simulación energética para los casos evaluados  

 

Tabla 8. Resultados de la simulación Energética 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Al comparar los resultados obtenidos de las dos simulaciones, en el caso base, 

utilizando la eficiencia de los equipos que se encuentran en operación 

actualmente, sin incluir un mejoramiento en tales unidades y en el caso de la 

mejora propuesta, donde se considera la energía adicional de la re-potención, se 

observa un incremento de la eficiencia y energía generada. 

 

2.5 CRONOGRAMA GENERAL PARA EL DESARROLLO DEL PROYECTO 

 

Tabla 9. Cronograma General para el Desarrollo del Proyecto. 
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3. EVALUACIÓN AMBIENTAL 

 

La Central Hidroeléctrica la Cascada se encuentra en funcionamiento desde 1939; 

de acuerdo  a la ley 99 de 1993, se generó la  necesidad  de establecer planes de 

manejo ambiental para los impactos que pudiesen generar las obras en 

funcionamiento o  por ampliación de las mismas o los procesos. 

 

De acuerdo al PMA, a  continuación describimos los principales aspectos 

ambientales en referencia a la zona en donde se encuentra ubicada la 

hidroeléctrica. 

 

3.1 CLIMA 

 

El régimen de lluvias oscila entre 600 a 1800 mm al año, con promedio de 1200 

mm, siendo las épocas de mayo precipitación los meses de Abril-Mayo y 

Septiembre-Octubre. La hidroeléctrica se encuentra ubicada a las orillas del Rio 

Fonce,  el cual se ha destacado a nivel nacional por ser un recurso hídrico muy 

caudaloso que puede ser aprovechado para la realización de  diversas 

actividades.  

 

3.2 SUELOS 

 

Son muchos los problemas que afectan la cuenca del Río Fonce; como por 

ejemplo deforestación por para ampliación de la frontera agrícola y ganadera; que 

parten desde el aprovechamiento de la tierra, del material de arrastre del río, hasta 

el uso del recurso en sí, factores que inciden en las continuas amenazas de 

erosión y deslizamientos, que afectan los taludes de la cuenca y provocan 

sedimentación del río, generando así peligro de deslizamientos y riesgo de 

inundaciones 
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3.3 FLORA - FAUNA 

 

Existe diversidad en vegetación arbórea y arbustiva, la región  se encuentra en 

influenciada por zonas de vida de bosque seco y húmedo. Al verificar la 

intervención de las actividades agrícolas se ve que esta tiene gran intervención en 

las áreas consideradas como boscosas, como consecuencia de ello en ocasiones 

puede apreciarse extracción de leña para combustible, incendios por quemas 

incontroladas, entre otros. Deteriorando así el equilibrio natural para la 

conservación y preservación de la fauna y flora. 

 

Las áreas de bosque existente se encuentran actualmente, destinadas a sombrío 

de café. 

 

3.4 POBLACIÓN 

 

El municipio de San Gil primordialmente trabaja con el ecoturismo. En el casco 

urbano del municipio  se aprecia  falta de reglamentación ya que existe 

proliferación  de negocios comerciales e industriales, los cuales generan impacto 

sobre el medio ambiente: 

 

 Contaminación visual 

 Contaminación ambiental por residuos sólidos 

 Contaminación auditivita. 

 

Sin embargo, en las inmediaciones rurales donde la hidroeléctrica se encuentra 

apostada; la población basa su economía en  la agricultura extensiva y ganadería. 
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3.5 IDENTIFICACIÓN DE IMPACTOS AMBIENTALES 

 

Los recursos naturales afectados debido a la infraestructura que se tiene y a las 

obras que  están por realizarse son el Agua, debido a la captación que se realiza 

del rio y la ampliación de esta captura en un periodo no mayor a 2 años; Aire, por 

los cinco (5) generadores implementados en el proceso de generación, ya que 

estos ocasionan ruido ambiental que se transmite a las zonas aledañas a la orilla 

del rio (caseríos); Suelo, ya que se generan residuos sólidos producto de  labores 

de aseo y toma de alimentación, residuos peligrosos producto del mantenimiento 

de equipos y se escombro por la nueva obra a realizar. 

 

De acuerdo a diálogos sostenidos con los ingenieros de la organización 

encargados de ejecutar la obra civil,  se manifiesta que los planes para controlar 

los impactos ambientales se tienen y van encaminados a mitigar sus efectos. 

 

En las obras requeridas para la repotenciación de la Planta, se contempla que los 

controles operacionales que deben llevarse a cabo son: 

 

- Estudio  periódico de Ruido Ambiental, el cual permite mantener bajo regulación 

la cantidad de decibeles que deben ser emitidos a la atmosfera; que  ser 

implementado con medidas preventivas de ruido  ayudan a que a la fauna y 

población vecina existente no se vea afectada.  

- Análisis fisicoquímicos de aguas, el cual mostrará la evolución entre el afluente 

y efluente y como el proceso de sedimentación incurre en la mejora de la 

calidad del mismo. 

- Programa de clasificación de residuos sólidos (ordinarios, reciclables, 

reutilizables) 

- Programa de disposición de escombros, los cuales solo se generan durante la 

etapa de ampliación de obras. 

- Programa de clasificación de residuos peligrosos, acorde a regulación existente. 
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- Adhesión al programa de análisis de riesgos y planes de contingencia que 

tenga contemplada la compañía.  

 

3.6 MARCO NORMATIVO 

 

 Ley 09 de 1979 - Medidas sanitarias sobre manejo de residuos sólidos 

 Decreto 1594/1984     Vertimientos líquidos – Captación de aguas 

 Resolución 541 de 1994 - Reglamenta el cargue, descargue, transporte, 

almacenamiento y disposición final de escombros, materiales concreto y 

agregados sueltos de construcción. 

 Ley 388 de 1997, Artículo 33 - Ordenamiento territorial, que reglamenta los usos 

del suelo 

 Decreto 2314 de 1986 – Concesión de aguas 

 Resolución 2309 de 1986 - Define los residuos especiales, los criterios de 

identificación, tratamiento y registro. Establece planes de cumplimiento 

vigilancia y seguridad. 

 Ley 99 de 1993 Licencia Ambiental 

 Decreto 3100 de 2003 y  3440 de 2004 Tasas retributivas por contaminación 

hídrica 

 Decreto 155 de 2004 Tasas por utilización de agua. 

 Decreto 1220 de 2005 – Reglamentación del título VIII de la Ley 99 de 1993 

sobre licencias ambientales 

 Resolución 1609 de 2009 Transporte de sustancias peligrosas 
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Figura 29. Recursos Hídricos.  
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DESCRIPCION VALOR UNITARIO CANTIDAD TOTAL

USD/KW

Gastos de Operación, 

Mantenimiento y Administración 28.950.000$          1 28.950.000$        

Cargos por ASIC, CND, y LAC 1.830.000$             1 1.830.000$           

Impuesto de industria y comercio 361$                         1 361$                       

Costos de Ley 99 de 1993 – Artículo 

45 (Transferencia del Sector 

Eléctrico 54.803$                   1 54.803$                 

Costos de Ley 99 de 1993 – Artículo 

44 Porcentaje Ambiental de los 0$                             1 0$                           

Costos de Ley Eléctrica – Art.22 407,4 1 407,4

Cargo para el Fondo de Ayuda a las 

Zonas No Interconectadas (FAZNI)

1,06$                       1 1,06$                     

PARAMETROS DE GASTOS DE OPERACIÓN

 

4. ESTUDIO FINANCIERO 

 

Normalmente los costos de generar electricidad se dividen en dos partes: el costo 

fijo, que es el Costo asociado a la inversión, más los costos de operación y 

mantenimiento fijos necesarios para mantener la central de generación disponible, 

produzca o no produzca; y el costo variable, que se refiere al costo de operación y 

mantenimiento que cambia con la cantidad producida. Para obtener el costo total 

es necesario expresar ambos costos en US$/MWh23.  

 

A continuación se muestra los rubros asociados a la producción de Energía en 

Colombia y para el caso del proyecto se toma un costo de 46,70 USD$/MWh24 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Existe una relación inversa entre ambos costos si se les compara por tecnología, 

pues las centrales con menores costos fijos suelen tener mayores costos variables 

y viceversa. Hace que la solución más eficiente (la de menor costo posible) sea 

                                                           
23

 Recuperado: http://departamento.pucp.edu.pe/economia/images/documentos/LDE-2008-02-
06.pdf. Consultado 17 dic. 2013 
24

 Integral S.A.  

http://departamento.pucp.edu.pe/economia/images/documentos/LDE-2008-02-06.pdf
http://departamento.pucp.edu.pe/economia/images/documentos/LDE-2008-02-06.pdf
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15.068.716.800$                  

Vías de acceso a las obras 1 280.690.000$            280.690.000$                        

Obras de derivación (Vertedero y descarga de fondo)

1 3.155.200.000$         3.155.200.000$                    

Obras de captación 1 1.486.535.000$         1.486.535.000$                    

Canal de aducción 1 648.185.000$            648.185.000$                        

Desarenador 1 1.934.655.000$         1.934.655.000$                    

Canal de conducción 1 983.383.800$            983.383.800$                        

Tanque de carga 1 2.306.710.000$         2.306.710.000$                    

Vertedero y canal de excesos 1 825.450.000$            825.450.000$                        

Tubería de presión 1 474.957.000$            474.957.000$                        

Casa de máquinas 1 2.372.951.000$         2.372.951.000$                    

Instalaciones eléctricas 1 600.000.000$            600.000.000$                        

CONSTRUCCION DE OBRAS CIVILES

que la central hidroeléctrica esté compuesta por una combinación de tecnologías 

de generación25. Por lo anterior, se hace necesario ampliar la capacidad de la 

central hidroeléctrica a partir de la ampliación de obras civiles y equipos de base 

tecnológica, que se presentan a continuación: 

 

4.1 INVERSIONES 

 

Los dos grandes rubros que componen la inversión como se presentaron en el 

estudio técnico, son los siguientes: 

 

1. Obras Civiles de Ingeniería 

2. Sistema de Interconexión y línea de transmisión. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

El total de la inversión asciende a treinta y un mil ochocientos ochenta y tres 

millones doscientos veintitrés mil cuatrocientos noventa y tres pesos 

($31,883.223.493), equivalentes a dieciséis millones quinientos diecinueve mil 

ochocientos cinco dólares americanos USD$16,519.805 a pesos de hoy día, 

tomando como base de tipo de cambio el valor de Col$ 1,930.00.  Estos valores se 

tomaron de precios de mercado para este tipo de obras. 

                                                           
25

 Recuperado: http://departamento.pucp.edu.pe/economia/images/documentos/LDE-2008-02-
06.pdf. Consultado 17 dic. 2013. 
 

http://departamento.pucp.edu.pe/economia/images/documentos/LDE-2008-02-06.pdf
http://departamento.pucp.edu.pe/economia/images/documentos/LDE-2008-02-06.pdf
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Tabla 10. Inversiones en Central Hidroeléctrica 

CENTRAL HIDROELECTRICA CANTIDAD VALOR UNITARIO VALOR TOTAL

172.521.637$                        

Adquisicion de Predios de Servidumbre 1 3.600.000$                 3.600.000$                            

Costos Ambientales 1 168.921.637$            168.921.637$                        

15.068.716.800$                  

Vías de acceso a las obras 1 280.690.000$            280.690.000$                        

Obras de derivación (Vertedero y descarga de fondo)

1 3.155.200.000$         3.155.200.000$                    

Obras de captación 1 1.486.535.000$         1.486.535.000$                    

Canal de aducción 1 648.185.000$            648.185.000$                        

Desarenador 1 1.934.655.000$         1.934.655.000$                    

Canal de conducción 1 983.383.800$            983.383.800$                        

Tanque de carga 1 2.306.710.000$         2.306.710.000$                    

Vertedero y canal de excesos 1 825.450.000$            825.450.000$                        

Tubería de presión 1 474.957.000$            474.957.000$                        

Casa de máquinas 1 2.372.951.000$         2.372.951.000$                    

Instalaciones eléctricas 1 600.000.000$            600.000.000$                        

13.320.458.000$                  

Suministro y montaje de equipos mecánicos e 

hidromecánicos 1 5.893.064.000$         5.893.064.000$                    

Suministro y transporte de tuberia de presion 1 225.400.000$            225.400.000$                        

Suministro y montaje de equipos eléctricos 1 7.201.994.000$         7.201.994.000$                    

3.133.160.526$                    

Imprevistos en Obras Civiles 0,05 753435840 753435840

Imprevistos en Equipos Electromecánicos 5% 666.022.900$            666.022.900$                        

Ingenieria: Estudios, Diseño y Asesoria 6% 1.713.701.786$         1.713.701.786$                    

31.694.856.963$                  

SISTEMA DE CONEXIÓN Y LINEA DE 

TRANSMISION
CANTIDAD VALOR UNITARIO VALOR TOTAL

151.956.000$                        

Suministro y montaje de equipos de subestación 1 151.956.000$            151.956.000$                        

12.000.000$                          

Línea de distribución a 13,2 kV, circuito sencillo, 477 Km

1 12.000.000$               12.000.000$                          

18.035.160$                          

IMPREVISTOS EN SUBESTACIÓN DE CONEXIÓN Y LÍNEA 

DE TRANSMISIÓN (5%) 5% 8.197.800$                 8.197.800$                            

INGENIERÍA: ASESORÍA DE CONSTRUCCIÓN E 

INTERVENTORÍA  (6%) 6% 9.837.360$                 9.837.360$                            

181.991.160$                        

31.876.848.123$                  

PREOPERATIVOS CANTIDAD VALOR UNITARIO VALOR TOTAL

Seguros (0,02%) de la inversión 0,020% 6.375.370$                 6.375.370$                            

6.375.370$                            

MESES A DIFERIR 12 VALOR DIFERIDO 531.281$                                

31.883.223.493$        

70% 22.318.256.445$        

VARIOS 

EQUIPO ELECTROMECANICOS

CONSTRUCCION DE OBRAS CIVILES

SUBTOTAL INVERSION DEL PROYECTO EN ACTIVOS Y EQUIPOS

TOTAL DIFERIDOS

TOTAL INVERSION

% inversion a financiar

IMPREVISTOS E INGENIERIA

SUBESTACION DE CONEXIÓN

LINEA DE TRANSMISION

IMPREVISTOS E INGENIERIA

COSTO TOTAL DEL PROYECTO HIDROELECTRICO

TOTAL DE LA SUBESTACIÓN DE CONEXIÓN Y LÍNEA DE
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Ver justificación de porcentaje a financiar del 70% en numeral 3.3: 

Financiación 

 

4.2 INGRESOS DEL PROYECTO 

 

Los ingresos se toman como Ingresos brutos operacionales por venta de energía, 

dado que por ser un proyecto no despachado centralmente, toda su energía 

generada puede ser colocada en el MEM a través de contratos. 

 

De acuerdo al último informe del Mercado Energético Mayorista-MEM26, el precio 

para el último mes estuve por encima de los $170/kWh, muy por encima del 

comportamiento histórico grafico 8, adicionalmente, la tendencia alcista y las 

necesidades actuales de energía del mercado sugieren que esta tendencia y 

aumento del precio se mantendrá, por lo cual tomaremos dicho precio de los 

$170/kWh, para efecto de las proyecciones.  

 

Los precios de bolsa se dispararon hasta alcanzar máximos superiores a 

$430/kWh27. Se repite de esta forma la dinámica observada en abril y dos veces 

en julio de este mismo año y los niveles de precios superan los del Niño 2009-

2010, tal que no tienen referentes en la historia reciente del MEM. Si bien la 

hidrología en el 2013 ha sido baja, es posible que esta dinámica también se 

explique por estrecheces en el suministro de combustibles para las plantas 

térmicas. 

 

                                                           
26

 Comité de Seguimiento Del Mercado Mayorista de Energía Eléctrica. Informe No. 85-2013. 
Recuperado: http://www.superservicios.gov.co/MEM/ Consultado 18 de dic. 2013. 
27

 Comité de Seguimiento del Mercado Mayorista de Energía Eléctrica-CSMEM. Informe No. 85 de 
2013. Superintendencia de Servicios Públicos. Noviembre 30 de 2013. 

http://www.superservicios.gov.co/MEM/
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PROYECCION DE VENTAS 

EN UNIDADES
MEDIDA AÑO 1 AÑO2 AÑO 3 AÑO 4 AÑO 5

 Generación MW/h 69.120 69.120 69.120 69.120 69.120

PROYECCION DE PRECIO 

DE VENTA

MEDIDA AÑO 1 AÑO2 AÑO 3 AÑO 4 AÑO 5

Generación COP$/MW/h 170.000$                    174.250$                    178.606$                    183.071$                    187.648$                    

PROYECCION DE VENTAS 

EN PESOS
MEDIDA AÑO 1 AÑO2 AÑO 3 AÑO 4 AÑO 5

Ingresos por Generación COP$/MW/h 11.750.400.000$        12.044.160.000$        12.345.264.000$        12.653.895.600$        12.970.242.990$        

PROYECCIONES DE 

COSTOS
MEDIDA AÑO 1 AÑO2 AÑO 3 AÑO 4 AÑO 5

Generacion COP$/MW/h 6.229.854.720$          6.229.854.720$          6.229.854.720$          6.229.854.720$          6.229.854.720$          

Como se mencionó anteriormente, Los ingresos se toman como Ingresos brutos 

por remuneración de energía firme (ENFICC), pues por estar en el rango de Planta 

Menor que no se acoge al despacho central, la remuneración de la confiabilidad 

para la evaluación financiera no se considera.  

 

Tabla 11. Proyección de Ventas 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Figura 30. Distribución precios Ago.-Oct 2013. 

Fuente: Comité de Seguimiento Del Mercado Mayorista de Energía Eléctrica. Informe No. 85-2013 

 

El grafico presenta la distribución porcentual del precio de bolsa horario por mes, 

en intervalos de $10/kWh, para los últimos tres meses. El fenómeno alcista de final 

de mes hace que la moda de la distribución de precios para octubre se ubique en 

valores superiores a $170/kWh, muy a la derecha del comportamiento histórico28. 

 

                                                           
28

 Comité de Seguimiento Del Mercado Mayorista de Energía Eléctrica. Informe No. 85-2013. 
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Al hacer sensibilidad al cambio del precio de acuerdo a la figura anterior, vemos la 

relación directa entre la TIR y el cambio de precio, es decir, dada un alza en el 

precio, se genera una TIR más alta. 

 

Sensibilidad al cambio en el precio de venta 

Precio de referencia

Cambio en Precio 

de Referencia TIR PROYECTO

 $                   212.500 125% 18%

 $                   204.000 120% 17%

 $                   195.500 115% 15%

 $                   187.000 110% 13%

 $                   178.500 105% 11%

 $                   170.000 100% 10%

 $                   161.500 95% 8%

 $                   153.000 90% 6%

 $                   144.500 85% 4%

 $                   136.000 80% 1%  

 

4.3 FINANCIACIÓN 

 

Se contempla un esquema de financiación de las inversiones con un 

endeudamiento sobre el 70% de las inversiones fijas (Terrenos, obras civiles y 

equipos electromecánicos).  

 

El porcentaje a financiar del 70%, es considerado en razón que al asumir una 

inversión del 30% el inversionista, reduce la exposición al riesgo sistemático, 

operativo y financiero en una inversión de tal monto en un proyecto de 

infraestructura que puede ser financiado en dicho porcentaje (70%) por terceros. 

 

De tal forma, los fondos provenientes de terceros son de menor costo que los 

inversionista, dado que en el caso del inversionista, este demandaría una TIR 

superior a la TIO que se plantea en el proyecto, dado que a mayor inversión mayor 
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rentabilidad esperada, dado el mayor riesgo mencionado anteriormente (sistémico, 

operativo y financiero) para el inversionista. 

 

Adicionalmente, cabe resaltar el hecho que todos los gastos financieros generados 

por el pago de intereses (costo del dinero) por los créditos son deducibles de 

impuestos. 

 

De otro lado, como se vio en el numeral anterior, acorde a la sensibilidad del 

precio de venta, la TIR comparta la sensibilidad a los cambios en el precio.  

 

Se puede tomar como criterio adicional, del porcentaje a financiar del 70% por 

parte del accionista, ya que incurriría en un menor riesgo, en caso de  una baja 

considerable en el precio de venta. 

 

Plazo: 12 años 

Período de amortización: 10 años 

Período de gracia: 2 años 

Tasa de Interés (real):               7% para las inversiones en pesos   (DTF + 5%)  

 5% para las inversiones en dólares (LIBOR + 7%) 

 

4.4 COSTOS OPERATIVOS Y DE LEY CONSIDERADOS29 

 

• Gastos de Operación, Mantenimiento y Administración: 15 USD/kW  

• Cargos por ASIC, CND, y LAC: 1830,0 $/kW-año. 

• Seguros: 0,2% de los costos de inversión. 

• Impuesto de Industria y Comercio: 360.56 $/KW 

• Costos de Ley 99 de 1993 – Artículo 45 (Transferencia del Sector Eléctrico): 

54,803$ / kWh. 

                                                           
29

 Comisión de Regulación de Energía y Gas – CREG. El Mercado Eléctrico Colombiano 
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ACTIVOS

BALANCE 

INICIAL AÑO 1 AÑO 2 AÑO 3 AÑO 4 AÑO 5

Caja y Bancos 3.320.117.323 6.421.146.402 9.128.027.906 10.667.811.824 12.389.722.704 14.272.943.537

Cuentas x Cobrar 0

Inventarios 0

Total Activo Corriente 3.320.117.323 6.421.146.402 9.128.027.906 10.667.811.824 12.389.722.704 14.272.943.537

Terreno 3.600.000 3.600.000 3.600.000 3.600.000 3.600.000 3.600.000

Edificaciones 15.068.716.800 15.068.716.800 15.068.716.800 15.068.716.800 15.068.716.800 15.068.716.800

Muebles y Enseres 0 0 0 0 0 0

Prop. Planta y Equipo 13.484.414.000 13.484.414.000 13.484.414.000 13.484.414.000 13.484.414.000 13.484.414.000

Equipo de Computo y Comunicación 0 0 0 0 0 0

Depreciacion Acumulada 0 1.041.667.120 2.083.334.240 3.125.001.360 4.166.668.480 5.208.335.600

total Activo Fijo 28.556.730.800 27.515.063.680 26.473.396.560 25.431.729.440 24.390.062.320 23.348.395.200

Otros Activos

Diferidos 6.375.370 0 0 0 0 0

total Otros Activos 6.375.370 0 0 0 0 0

TOTAL ACTIVOS 31.883.223.493 33.936.210.082 35.601.424.466 36.099.541.264 36.779.785.024 37.621.338.737

PASIVOS

Cesantias x pagar 0 0 0 0 0 0

Intereses x pagar 0 0 0 0 0 0

Impuesto de renta x pagar 0 677.485.574 773.090.986 888.538.925 1.032.187.961 1.182.677.718

total pasivo Corriente 0 677.485.574 773.090.986 888.538.925 1.032.187.961 1.182.677.718

Pasivo no Corriente

Obligaciones Bancarias 22.318.256.445 22.318.256.445 22.318.256.445 20.896.922.032 19.337.862.412 17.627.732.213

total Pasivo No corriente 22.318.256.445 22.318.256.445 22.318.256.445 20.896.922.032 19.337.862.412 17.627.732.213

TOTAL PASIVO 22.318.256.445 22.995.742.019 23.091.347.431 21.785.460.957 20.370.050.372 18.810.409.931

PATRIMONIO

Aportes sociales 9.564.967.048 9.564.967.048 9.564.967.048 9.564.967.048 9.564.967.048 9.564.967.048

Utilidad Ejercicio Acumulada 1.237.950.913 2.650.598.988 4.274.201.933 6.160.290.843 8.321.365.582

Reserva legal 137.550.101 294.510.999 474.911.326 684.476.760 924.596.176

Total Patrimonio 9.564.967.048 10.940.468.062 12.510.077.035 14.314.080.307 16.409.734.651 18.810.928.806

Total PASIVO+PATRIMONIO 31.883.223.493 33.936.210.082 35.601.424.466 36.099.541.264 36.779.785.024 37.621.338.737

BALANCE PROYECTADO CON FINANCIACIÓN  EN PESOS 

• Costos de Ley 99 de 1993 (artículo 44 - Porcentaje Ambiental de los 

Gravámenes a la Propiedad Inmueble): 2,5% por mil. 

• Costos de Ley Eléctrica – Art.22: COP 407,4 $/kW-año 

• Cargo para el Fondo de Ayuda a las Zonas No Interconectadas (FAZNI): 1,06 

$/kWh  

• Costos por Impuesto de Timbre sobre las ventas: No se considera 

 

4.5 BALANCE GENERAL 

 

Tabla 12. Balance General Proyectado 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Las proyecciones se realizan a 10 años, pero aquí se presentan a cinco (5) para 

efectos de visualización.  El balance general muestra el crecimiento consistente de 

la compañía   dado el aumento de su capital, por el crecimiento de sus utilidades, 
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ESTADO DE RESULTADOS AÑO 1 AÑO 2 AÑO 3 AÑO 4 AÑO 5

INGRESOS 11.750.400.000 12.044.160.000 12.345.264.000 12.653.895.600 12.970.242.990

COSTOS DE VENTA 6.229.854.720 6.229.854.720 6.229.854.720 6.229.854.720 6.229.854.720

UTILIDAD BRUTA 5.520.545.280 5.814.305.280 6.115.409.280 6.424.040.880 6.740.388.270

GASTOS DE OPERACIÓN

GASTOS DE ADMON Y VENTAS 347.400.000 357.822.000 368.556.660 379.613.360 391.001.761

DEPRECIACION 1.041.667.120 1.041.667.120 1.041.667.120 1.041.667.120 1.041.667.120

DIFERIDOS 6.375.370 0 0 0 0

TOTAL GASTOS DE OPERACIÓN 1.395.442.490 1.399.489.120 1.410.223.780 1.421.280.480 1.432.668.881

UTILIDAD OPERACIONAL 4.125.102.790 4.414.816.160 4.705.185.500 5.002.760.400 5.307.719.389

INGRESOS Y EGRESOS NO OPERACIONALES 

(+) Ingresos No Operacionales 0 0 0 0 0

(-) Gastos No Operacionales 2.072.116.201 2.072.116.201 2.012.643.303 1.874.918.095 1.723.847.517

TOTAL INGRESOS Y EGRESOS NO OPERACIONALES(2.072.116.201) (2.072.116.201) (2.012.643.303) (1.874.918.095) (1.723.847.517)

U. A. I. I. 2.052.986.589 2.342.699.959 2.692.542.197 3.127.842.306 3.583.871.873

(-) Impuesto de Renta 677.485.574 773.090.986 888.538.925 1.032.187.961 1.182.677.718

UTILIDAD DESPUES DE IMPUESTOS 1.375.501.015 1.569.608.972 1.804.003.272 2.095.654.345 2.401.194.155

(-) Reserva Legal 137.550.101 156.960.897 180.400.327 209.565.434 240.119.415

UTILIDAD DEL EJERCICIO 1.237.950.913 1.412.648.075 1.623.602.945 1.886.088.910 2.161.074.739

de igual manera se observa la disminución gradual de la deuda, lo cual muestra la 

solidez del negocio. 

 

4.6 ESTADO DE RESULTADOS 

 

Tabla 13. Estado de Resultados 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Con el estado de resultados se puede observar la operación del negocio, la cual 

siempre muestra utilidad positiva, es decir, los ingresos, siempre son mayores que 

los egresos. 

 

La operación del negocio, por así decirlo, permite cubrir sus gastos operacionales, 

cubrir los intereses del crédito, cumplir con el pago de impuestos y aun así, el 

resultado es rentable.  
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Los costos de venta, corresponden al costo estimado de USD46,70 MWh30 

multiplicado por la unidades que se venden durante el primer año se toma como 

referencia el costo anterior, multiplicado por $1,930 para convertirlo COP$ y luego 

se multiplica por las unidades (MWh) vendidas en el año que ascienden a 69,120, 

para un total de costo para el primer año que aparece en la tabla anterior de costo 

de ventas. 

 

De otro lado, los gastos de administración y ventas corresponden al estimado para 

una empresa del sector con el tamaño y operación dados para este proyecto31, 

que comprenden los gastos de operación, mantenimiento y administración  que 

incluye el personal de la operación. 

 

4.7 FLUJO DE CAJA LIBRE 

 

El estado de flujo de caja libre incluye los ingresos y los descuentos que no 

representan desembolso de efectivo, esto con el fin, de evaluar al final el flujo de 

Caja del proyecto, al igual que el del inversionista. Al final, encontraremos la TIR, 

que entrega el proyecto, lo mismo que la TIR para el inversionista.  

 

 

                                                           
30

 Integral S.A. 
31

 Integral S.A. 
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FLUJO DE CAJA LIBRE AÑO O AÑO 1 AÑO 2 AÑO 3 AÑO 4 AÑO 5

 (+) UTILIDAD OPERACIONAL  $  4.125.102.790  $ 4.414.816.160  $ 4.705.185.500  $ 5.002.760.400  $ 5.307.719.389 

 (+) Depreciación  $  1.041.667.120  $ 1.041.667.120  $ 1.041.667.120  $ 1.041.667.120  $ 1.041.667.120 

 (+) Amortización   $         6.375.370  $                     -    $                     -    $                     -    $                     -   

 (=) EBITDA  $  5.173.145.280  $ 5.456.483.280  $ 5.746.852.620  $ 6.044.427.520  $ 6.349.386.509 

44% 45% 47% 48% 49%

 (-) Impuestos operacionales  $     677.485.574  $    773.090.986  $    888.538.925  $ 1.032.187.961  $ 1.182.677.718 

 (=) NOPLAT  $  4.495.659.706  $ 4.683.392.294  $ 4.858.313.695  $ 5.012.239.559  $ 5.166.708.791 

 (-) INVERSION CAPITAL DE TRABAJO  $                      -    $                     -    $                     -    $                     -    $                     -   

 (+) Aumento activos corrientes  $                      -    $                     -    $                     -    $                     -    $                     -   

 (-) Aumento pasivos corrientes  $                      -    $                     -    $                     -    $                     -    $                     -   

 (-) INVERSION ACTIVOS FIJOS  $                      -    $                     -    $                     -   
 $                     -    $                     -   

 (=) FCLO  $    (31.883.223.493)  $  4.495.659.706  $ 4.683.392.294  $ 4.858.313.695  $ 5.012.239.559  $ 5.166.708.791 

 Incremento 4% 4% 3% 3%

 Intereses  $  2.072.116.201  $ 2.072.116.201  $ 2.012.643.303  $ 1.874.918.095  $ 1.723.847.517 

 Amortización  $                      -    $                     -    $ 1.421.334.413  $ 1.559.059.621  $ 1.710.130.199 

 Servicio de la Deuda  $  2.072.116.201  $ 2.072.116.201  $ 3.433.977.715  $ 3.433.977.715  $ 3.433.977.715 

 FC ACCIONISTA  $      (9.564.967.048)  $  2.423.543.504  $ 2.611.276.092  $ 1.424.335.979  $ 1.578.261.844  $ 1.732.731.076 

 Cobertura del Servicio de la deuda 1,2 2,3 1,4 1,5 1,5

Tabla 14. Flujo de Caja Libre 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Ver anexo “Modelo Financiero” adjunto en formato digital (cd). 
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AÑO 1 AÑO 2 AÑO 3 AÑO 4 AÑO 5

9,5 11,8 12,0 12,0 12,1

1,2 1,2 1,2 1,3 1,3

5.743.660.827$  8.354.936.920$  9.779.272.899$     11.357.534.743$   13.090.265.819$   

0,5 0,8 0,9 1,0 1,1

0,4 0,5 0,5 0,5 0,6

0,3 0,3 0,3 0,3 0,3

68% 65% 60% 55% 50%

2% 2% 2% 3% 3%

66% 63% 58% 53% 47%

32% 35% 40% 45% 50%

204% 178% 146% 118% 94%

53% 52% 50% 49% 48%

12% 12% 11% 11% 11%

17,63% 17,20% 16,30% 14,82% 13,29%

47% 48% 50% 51% 52%

35% 37% 38% 40% 41%

17% 19% 22% 25% 28%

19% 19% 19% 19% 19%

6% 7% 7% 9% 10%

INDICE DE ENDEUDAMIENTO TOTAL

INDICADOR

RAZON CORRIENTE O CIRCULANTE (No. VECES)

RESPALDO DE ACTIVOS FIJOS (No. VECES)

CAPITAL DE TRABAJO NETO

INDICADORES DE APROVECHAMIENTO

INDICE DE ENDEUDAMIENTO A CORTO PLAZO

INDICE DE ENDEUDAMINETO A LARGO PLAZO

INDICE DE PARTICIPACION PATRIMONIAL

RAZON DEUDA A LP. A PATRIMONIO

ROTACION DEL ACTIVO CORRIENTE (No. VECES)

ROTACION DEL ACTIVO FIJO (No. VECES)

ROTACION DEL ACTIVO TOTAL (No. VECES)

INDICADORES DE ENDEUDAMIENTO

INDICADORES DE COSTOS

INDICE DE COSTOS DE VENTAS

INDICE DE GASTOS OPERATIVOS

INDICE DE COSTOS FINANCIEROS

INDICADORES DE RENTABILIDAD

INDICE DE RENDIMIENTO BRUTO EN VENTAS

INDICE DE RENDIMIENTO OPERATIVO EN VENTAS

INDICE DE RENDIMIENTO NETO EN VENTAS

INDICE DE RENDIMIENTO PATRIMONIAL

INDICE DE RENDIMIENTO DE LA INVERSION

INDICADORES FINANCIEROS

INDICADORES DE LIQUIDEZ

4.8 INDICADORES FINANCIEROS 

 

Tabla 15. Indicadores Financieros. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

El costo promedio ponderado de la empresa es del 9,04%, el cual se calcula 

tomando como base un nivel de endeudamiento del 70% y 30% inversión del 

accionista. De otro lado, se calcula una TIO del 15% para el inversionista. Lo 

anterior se aprecia y amplia en el anexo del “Modelo Financiero” en la hoja de 

cálculo del WACC, por su nombre en Inglés. 
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5. EVALUACIÓN FINANCIERA 

 

5.1 EVALUACIÓN FINANCIERA 

 

Para la evaluación financiera se tuvieron en cuenta algunos aspectos que tienen 

que ver con la regulación en el sector, así como los regulares de tipo financiero: 

 

Depreciación: 30 años obras civiles y 25 años equipos 

Impuesto de renta: 33% 

Cargo por Confiabilidad: No es considerado en la evaluación financiera. En la 

Resolución CREG 071 de 2006, determina que las plantas no despachadas 

centralmente no tienen ingresos por concepto del Cargo de Confiabilidad, ni 

tampoco responsables del recaudo del CERE.  

 

Gravamen transacciones financieras: 3 por mil  

El total de la inversión asciende a treinta y un mil ochocientos ochenta y tres 

millones doscientos veintitrés mil cuatrocientos noventa y tres pesos 

($31,883.223.493), equivalentes a dieseis millones quinientos diecinueve mil 

ochocientos cinco dólares americanos $16,519.805. a pesos constantes de hoy 

día. 

 

Como se aprecia en la tabla de inversión, se contempla un 5% de imprevistos 

tanto en las obras civiles como en el sistema de interconexión y línea de 

transmisión. De igual manera como se presentó anteriormente, se busca obtener 

una financiación de hasta el 70% del total de la inversión. 

 

5.1.1 Indicador EBITDA. El indicador EBITDA, por sus siglas en Ingles, Earnings 

Before Interests, Depreciation and Amortization, Utilidades antes de intereses, 

impuestos, depreciación y amortizaciones. Lo anterior, con el fin de ver la 
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capacidad del proyecto de generar caja, descontando el efecto que tiene sobre el 

estado de resultados aquellos asientos contables que no generan desembolsos de 

efectivo. 

 

Para su cálculo en el proyecto se tomó la utilidad operacional y se tomaron los 

asientos contables que no representaron desembolsos de efectivo, como lo son la 

depreciación y las amortizaciones.  

 

Para el primer año el margen EBITDA es del 44%, el cual va aumentando 

gradualmente hasta llegar a un 54% en el año diez. Con el análisis de este 

indicador se puede observar la capacidad de generar flujo de caja. Lo cual se da, 

dada la proyección de aumento de ventas gradual que actualmente tiene el sector. 

 

De otro lado, se puede tomar con un indicador de eficiencia operativa, es decir, la 

relación que hay en términos de los ingresos respecto de los egresos. Sin 

embargo, es importante que haya un control, de modo que los egresos no lleguen 

a superar los ingresos, dado, por ejemplo un aumento de los costos. 

 

5.1.2 Valor presente neto y TIR del proyecto. Para el cálculo de la tasa de 

descuento, se tomó como metodología el WACC, por sus siglas en Ingles Weithed 

Averge Capital Cost, que significa Costo Promedio Ponderado del Capital, 

asumiendo que siempre se mantendrá la relación deuda patrimonio, durante la 

vida del proyecto, la cual varia porcentualmente. Dado los flujos que generan el 

proyecto y se capitalizan, variando la relación deuda patrimonio a lo largo del 

proyecto. 

 

Para lo anterior se asumió una TIO, tasa de interés de oportunidad del 

inversionista del 15% y al promediar dicha tasa con el costo del crédito (9,69EA), 

encontramos que el costo promedio ponderado es del 9,04% 
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TIR PROYECTO 10% 

VPN PROYECTO $ 853.505.324  
 

 

El valor presente neto del proyecto es positivo, después de superar todos los 

costos y gastos, es un buen indicador del proyecto, lo cual lo hace un proyecto 

atractivo, aún más teniendo en cuenta que es un proyecto financiado con recursos 

de terceros.  

 

Es importante resaltar que los flujos de caja no incluyen descuentos por nuevas 

inversiones en activos fijos, ni tampoco costos por gastos de mantenimiento de 

equipos considerables. 

 

La TIR del proyecto es positiva, lo cual indica que al invertir los flujos generados 

en el proyecto, estos tendrán rentabilidad. Teniendo en cuenta que es un proyecto 

financiado en alto porcentaje por terceros, lo hace atractivo, dado que supera los 

costos financieros de los créditos que se toman y sigue siendo rentable.  

 

5.1.3 Valor presente neto y TIR del Inversionista. De manera similar que para el 

cálculo del valor presente neto y la TIR del proyecto, aquí se toma la tasa de 

descuento, a partir del Costo Promedio Ponderado del Capital, asumiendo que 

siempre se mantendrá la relación deuda patrimonio, durante la vida del proyecto, 

la cual varia porcentualmente, dado los flujos que generan el proyecto y se 

capitalizan, variando la relación deuda patrimonio a lo largo del proyecto. 

 

Para lo anterior se asumió una TIO, tasa de interés de oportunidad del 

inversionista del 15% y al promediar dicha tasa con el costo del crédito (9,69EA), 

encontramos que el costo promedio ponderado es del 9,04% 
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Eva AÑO 1 AÑO 2 AÑO 3 AÑO 4 AÑO 5

Activo neto 27.515.063.680$        26.473.396.560$    25.431.729.440$    24.390.062.320$    23.348.395.200$    

Tasa promedio 9,04% 9,04% 9,04% 9,04% 9,04%

Costo del capital invertido 2.488.611.169$           2.394.397.161$      2.300.183.153$      2.205.969.145$      2.111.755.137$      

Utilidad operativa después de impuestos 1.375.501.015$           1.569.608.972$      1.804.003.272$      2.095.654.345$      2.401.194.155$      

Eva (1.113.110.154)$         (824.788.189)$        (496.179.881)$        (110.314.800)$        289.439.018$          

TIR ACCIONISTA 14% 

VPN ACCIONISTA $2.113.808.292  

 

Aquí es importante resaltar la bondad del proyecto, en cuanto a este indicador, 

pues a pesar que el proyecto es financiado con recursos de terceros en un alto 

porcentaje 70%, mantiene la rentabilidad tanto del proyecto en sí, como para el 

inversionista, siendo la tasa de oportunidad del inversionista del 15%, con la 

misma que se calculó la tasa de descuento para los flujos del valor presente neto, 

es un proyecto rentable, pues entrega al inversionista y de igual manera cumple 

con sus obligaciones con terceros. 

 

De igual manera, aquí es importante resaltar que en el flujo de caja libre no están 

contempladas reinversiones o reposición de activos durante las proyecciones que 

se hacen, para lo cual se debiera en su monto considerar la situación financiera de 

la empresa, es decir, analizar en su momento, si dichas inversiones se hacen con 

recursos propios o nuevamente se solicite un crédito. 

 

Al obtener una TIR similar a la expectativa del inversionista y un VPN, positivo, se 

disminuye el riesgo percibido por el inversionista y por el contrario aumenta la 

confianza para realizar inversiones en dicho proyecto. 

 

5.1.4 Valor Económico Agregado – EVA 

 

Tabla 16. Valor Económico Agregado. 
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AÑO 1 AÑO 2 AÑO 3 AÑO 4 AÑO 5

COSTOS FIJOS 3.467.558.691$     3.471.605.321$     3.422.867.083$     3.296.198.574$     3.156.516.397$     

VENTAS TOTALES DEL PERIODO 11.750.400.000$   12.044.160.000$   12.345.264.000$   12.653.895.600$   12.970.242.990$   

COSTOS VARIABLES 6.229.854.720$     6.229.854.720$     6.229.854.720$     6.229.854.720$     6.229.854.720$     

PRECIO DE VENTA UNITARIO 170.000$                 174.250$                 178.606$                 183.071$                 187.648$                 

COSTO VARIABLE UNITARIO 90.131$                   92.835 95.620 98.489 101.443

PUNTO DE EQUILIBRIO EN UNIDADES 43.416                   42.641                   41.246                   38.970                   36.616                   

PUNTO DE EQUILIBRIO EN PESOS 7.380.648.030$     7.191.326.897$     6.909.790.636$     6.492.759.529$     6.073.950.496$     

63% 60% 56% 51% 47%

DETALLES

PUNTO DE EQUILIBRIO POR AÑO

PUNTO DE EQUILIBRIO PORCENTUAL

El valor económico agregado es una medida que muestra la capacidad de generar 

valor de los proyectos o las empresas, se calcula a partir del costo del capital 

invertido, para luego multiplicarlo por el monto total de activos utilizados para la 

operación, en el caso del proyecto, el monto neto de activos disminuye año a año, 

con lo cual el indicador del EVA aumenta, esto permite obtener valores positivos a 

partir del quinto año. De igual manera se toma como un indicador de gestión que 

permite tener una medida de la gestión de los administradores en las empresas, 

pero este caso, una vez inicie el proyecto, sus administradores tendrían el reto de 

mejorar este indicador, como medida de su gestión. 

 

5.1.5 Punto de Equilibrio 

 

Tabla 17. Punto de Equilibrio. 
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VENTAS

Costos totales Ingresos por ventas

7.380.648.030$  

VTAS EN        PUNTO DE EQUILIBRIO

PTO DE EQ.

CF= 3.467.558.691$  

VTAS= 11.750.400.000$   

43.416                                    

UNIDADES EN UNIDADES

PUNTO DE EQ.

GRAFICO PUNTO DE EQUILIBRIO AÑO 1

 

Figura 31. Punto de Equilibrio. 

 

Dados los costos fijos y variables y la proyección de ventas, el análisis de punto de 

equilibrio permite evidenciar la capacidad de generar ingresos y es autosostenible, 

es decir, la capacidad que tiene el proyecto de cubrir como mínimo sus costos fijos 

y sus gastos. A partir del punto de equilibrio, es cuando se dice que los proyectos 

y empresas, empiezan a ser rentables. En el caso de este proyecto, se observa 

que a partir del primer año se cuenta con un proyección de ventas que permite 

superar el punto de equilibrio en un 63%, sin embargo es importante tener en 

cuenta que toda vez que el proyecto no ha iniciado y por atrasos o demoras, estos 

valores pudieran variar, con el inicio del proyecto. 

 

Otro factor que pudiera afectar el punto de equilibrio, pudieran ser las unidades a 

vender, que en este caso, son las horas MW/h, frente a lo cual es importante 

resaltar como se ha dicho a lo largo del proyecto, que este sentido, no se 

presentarían inconvenientes de baja demanda, dadas las altas necesidades de 

energía que tiene el país. 
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5.1.6 Sensibilidad del cambio en la TRM a la TIR de la inversión. A 

continuación se presenta la variación porcentual que puede tener la TIR del 

proyecto, dado un aumento o disminución de la TRM tas representativa de 

cambio, para un valor de venta de $170Kw/h.  

 

Tabla 18. Análisis de la Sensibilidad de  la TIR respecto de la Inversión 

Inversion en COL$ TRM Inversion en USD

% Presupuesto 

de referencia TIR PROYECTO

 $         39.854.029.366  $                      2.463  $           16.179.624 125% 5%

 $         38.259.868.191  $                      2.346  $           16.309.061 120% 6%

 $         36.665.707.017  $                      2.234  $           16.410.993 115% 7%

 $         35.071.545.842  $                      2.128  $           16.482.345 110% 8%

 $         33.477.384.667  $                      2.027  $           16.519.805 105% 9%

 $         31.883.223.493  $                      1.930  $           16.519.805 100% 10%

 $         30.289.062.318  $                      1.838  $           16.478.505 95% 11%

 $         28.694.901.144  $                      1.751  $           16.391.776 90% 12%

 $         27.100.739.969  $                      1.667  $           16.255.178 85% 13%

 $         25.506.578.794  $                      1.588  $           16.063.941 80% 14%  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Figura 32. Análisis de la Sensibilidad de  la TIR respecto de la Inversión 
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El proyecto es altamente sensible a las variaciones en el presupuesto de 

inversión, dado un cambio por cada cinco puntos porcentuales (5%) de aumento o 

disminución en TRM, la TIR se afecta negativamente y en el mismo sentido el 

valor presente del proyecto se hace negativo. Dada una expectativa de 

disminución de la TRM, el proyecto se hace más rentable. 

 

Dada la sensibilidad al precio de venta (ver numeral 3.2) de igual manera, la TIR, 

comparta las variaciones al precio de venta, es decir, los cambios en el precio de 

venta afectan la TIR del proyecto. 
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6. CONCLUSIONES 

 

 La repotenciación prácticamente permitirá duplicar la producción energética de 

la planta actual, pasando de una producción media anual de de 17 GWh a 55 

GWh, con un factor de planta de 0,86. 

 

 Las obras requeridas para la repotenciación de la Planta, no implican un 

deterioro del ambiente ni involucran riesgos relevantes sobre las dinámicas 

naturales de los medios físico, biótico y social.  Sin embargo, es necesario 

mantener un monitoreo de acuerdo con el PMA presentado en este estudio. 

 

 La rentabilidad del proyecto, expresada en términos de la TIR del Inversionista 

antes de considerar el impuesto de renta, se sitúa en valores del orden de 

14,2% en términos reales. (18% en términos corrientes,). 

 

 El costo índice de instalación de la repotenciación es de 

3.160 USD/ kW Instalado. Sin embargo, la condición de alto costo unitario de 

instalación es compensada con el alto factor de planta de la central 

repotenciada. 

 

 El proyecto le permitirá en la práctica duplicar la generación de esta central, y 

con un incremento mínimo en sus costos operativos, lo que implica para el 

Departamento como ejecutor del proyecto y comercializador de energía, reducir 

las necesidades de compras en el MEM y su dependencia de la volatilidad y 

tendencia al alza de los precios a mediano plazo de este mercado.  Este 

beneficio no cuantificado en la evaluación financiera redundaría en un aumento 

de la competitividad de la empresa de servicios públicos del Departamento, al 

aumentar el control sobre sus costos de generación. 
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 El impacto social del proyecto, se vería reflejado en la generación de ingresos 

para el Departamento como generador y comercializador de servicios públicos, 

específicamente en sector energético.  Estos ingresos representarán nuevas 

oportunidades de inversión social departamental. 
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ANEXOS 

 

ANEXO A. Análisis financiero del proyecto - digital 

 


