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Resumen 

El cambio climático es uno de los principales efectos de la actividad humana que ha 

generado problemáticas como el derretimiento de glaciares, aumento del nivel del mar, 

entre otros; este se presenta debido a los gases de efecto invernadero (GEI) generados 

que se acumulan, dando origen a una capa que retiene la radiación aumentando la 

temperatura de la superficie. Debido a lo anterior, se ha realizado acuerdos internacionales 

como el reciente Acuerdo de Paris, donde los países se comprometen a disminuir sus 

emisiones, para reducir los efectos del cambio climático. Colombia se comprometió a 

reducir en un 20% sus emisiones al 2030 con respecto al escenario tendencial. Una 

alternativa es la implementación de un mercado de carbono intersectorial para cumplir 

dicha meta, con cuotas obligatorias y donde se promueva la implementación de desarrollo 

limpio en cada uno de los sectores industriales del país. En esta tesis se plantea un modelo 

en dinámica de sistemas que permita estudiar alternativas de diseño del mercado de 

carbono tipo ETS, que se analiza con diferentes escenarios tales como precio de bonos 

inicial alto, penalidad alta y combinación de ambas. Las simulaciones evidencian una 

reducción de las emisiones cercanas al 3% en los escenarios base y con precio de bonos 

alto, y, una reducción superior al 20% prometido en las últimas dos políticas, siendo más 

efectivas los últimos dos escenarios para una futura implementación. Se encuentra una 

alta influencia en el valor de la penalidad en el rendimiento del sistema, volviendo más 

atractiva la inversión en proyectos permanentes y, por ende, mayor reducción de 

emisiones. 

 

 

Palabras clave: cambio climático, mercado de carbono, Protocolo de Kioto, Acuerdo 

de París, Gases de Efecto Invernadero, calentamiento global. 
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Abstract 

Climate change is one of the main effects of human activity that has generated problems 

such as the melting of glaciers, rising sea levels, among others; This occurs due to 

greenhouse gases (GHG) generated that accumulate, giving rise to a layer that retains the 

radiation by increasing the surface temperature. Due to the above, international 

agreements have been made such as the recent Paris Agreement, where countries commit 

to reduce their emissions, to reduce the effects of climate change. Colombia undertook to 

reduce its emissions by 20% by 2030 with respect to the trend scenario. An alternative is 

the implementation of an intersectoral carbon market to meet this goal, with mandatory 

quotas and where the implementation of clean development is promoted in each of the 

country's industrial sectors. This thesis proposes a model in systems dynamics that allows 

the study of type ETS carbon market design alternatives, which is analyzed with different 

scenarios such as high initial bond price, high penalty, and a combination of both. The 

simulations show a reduction of emissions close to 3% in the base scenarios and with a 

high bond price, and a reduction of over 20% promised in the last two policies, with the last 

two scenarios being more effective for future implementation. There is a high influence on 

the value of the penalty on the performance of the system, making the investment in 

permanent projects more attractive and, therefore, greater reduction of emissions. 

 

 

 

Keywords: climate change, carbon market, Kyoto Protocol, Paris Agreement, 

Greenhouse Gases, global warming. 
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Introducción 

El cambio climático (CC) está definido como las variaciones en el estado medio del clima 

“que persiste durante largos períodos de tiempo” generado por la actividad humana 

(producción gases de efecto invernadero) que evitan la salida de radiación al espacio, 

generando un calentamiento acelerado de la superficie terrestre que incrementan los 

efectos negativos de algunos fenómenos naturales en el planeta (IPCC, 2014a). 

 

Las discusiones para la mitigación han sido arduas y prolongadas, donde debido a los 

efectos negativos, efectos irreversibles y los fenómenos que se han presentado con el 

transcurso del tiempo, se han llegado a acuerdos como el Protocolo de Kioto (PK) y el 

reciente Acuerdo de París (AP) (IDEAM, 2014). El PK fue un acuerdo internacional que 

buscaba reducir en un 5% las emisiones de GEI a la atmósfera respecto a las registradas 

en 1991 en el periodo entre 2005 y 2020 (inicialmente 2005 a 2012, pero en 2012 

extendieron el acuerdo) (IDEAM, 2014). El AP por su parte, reemplazó el PK buscando 

“mantener el aumento de la temperatura media mundial muy por debajo de 2ºC con 

respecto a los niveles preindustriales, y proseguir los esfuerzos para limitar ese aumento 

de la temperatura a 1,5ºC con respecto a los niveles preindustriales, reconociendo que ello 

reduciría considerablemente los riesgos y los efectos del CC” (CMNUCC, 2015). El AP 

propone mediante medidas y metas que cada país (industrializado o en vía de desarrollo) 

considere pertinentes a fin de cumplir con una reducción de GEI que se comprometió a 

alcanzar. No se plantean metodologías tan puntuales como en PK, pero se realizarán 

revisiones cada 5 años del estado de los objetivos trazados (CMNUCC, 2015). 

 

Para lograr las disminuciones propuestas, el PK propuso varias opciones y algunas de 

ellas continuaron vigentes en el AP. De principal interés es el mercado de carbono, que 

busca que los países que no emiten la totalidad de la cantidad que se les permite, vendan 

ese exceso a los países que superan el límite, generando lo que se denomina «comercio 

de los derechos de emisión», ya sea en energía, procesos industriales, agricultura, 

procesos de disolventes o desechos (CMNUCC, 2014). Estos mecanismos de reducción 
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ya no son mencionados en el AP, debido a que inicialmente se concibieron como maneras 

de reducir emisiones de países desarrollados (Seeberg-Elverfeldt, 2010) y en el AP, tanto 

los países desarrollados como en desarrollo deben reducir emisiones; en el AP se hace 

mención de participación y cooperación voluntaria para lograr mayor ambición en las 

medidas definidas a nivel nacional y “enfoques cooperativos que entrañen el uso de 

resultados de mitigación con transferencia internacional para cumplir con contribuciones” 

a nivel nacional, siempre y cuando no sean registradas como mitigación para ambos países 

involucrados en la transferencia (doble cómputo); otro artículo del AP indica que, los países 

desarrollados, “deberán proporcionar recursos financieros” a los países en desarrollo “para 

prestarles asistencia tanto en mitigación como en adaptación”, y mediante el Mecanismo 

Financiero de la Convención, procurarán ofrecer acceso a recursos para países en 

desarrollo (CMNUCC, 2015). 

 

Para el caso de Colombia, se ha comprometido a reducir las emisiones de GEI en un 20% 

para el año 2030 con respecto al escenario tendencial de crecimiento, en sectores como 

agrícola, forestal y cambios de uso del suelo, energía, industria, transporte, vivienda, y 

residuos como se indica en el IDEAM (IDEAM, PNUD, MADS, DNP, & CANCILLERÍA, 

2016) y en (MADS, 2015). 

 

Colombia inició con proyectos de Mecanismo para un Desarrollo Limpio (MDL) para ventas 

de Certificado de Reducción de Emisiones (CERs) (Consorcio Energético CORPOEMA, 

2010). Con la firma del AP ya es necesario cambiar las medidas para también prevenir y 

disminuir las emisiones de GEI por parte de los diferentes sectores antes mencionados. 

Como se indica en (IDEAM et al., 2016), la emisión de GEI han aumentado en todos los 

sectores durante las últimas décadas, es decir, que tanto el mercado voluntario 

(MCVColombia, 2017), como los proyectos MDL antes mencionados, ya no son suficientes 

para controlar la emisión de GEI, por lo que se requiere buscar nuevas alternativas que 

permitan disminuir el CC. 

 

Actualmente se han diseñado proyectos para suplir la necesidad de reducir las emisiones 

de GEI mediante la elaboración de los Planes de Acción Sectoriales (PAS) a cargo de cada 

uno de los ministerios del país (Hacienda, Agricultura y Desarrollo Rural, Minas y Energía, 

Transporte, Salud y Protección Social, Vivienda, Ciudad y Territorio y Comercio, Industria 

y Turismo), buscando la reducción de emisiones en cada uno de los sectores económicos 
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(MINAMBIENTE, 2017). La penetración de energías limpias es un ejemplo de ello, pero 

que no ha tenido el impacto deseado debido a la dependencia actual de fuentes térmicas 

en épocas donde el caudal de los ríos es inferior al normal. 

 

Una posibilidad que se abre paso, es lo planteado en la Ley 1931 de 2018, donde definen 

Cupos Transables de Emisión de GEI y el Programa Nacional de Cupos Transables de 

Emisión de Gases de Efecto Invernadero (PNCTE), con intención de implementar un 

sistema de comercio de emisiones como “instrumento económico y financiero para la 

gestión” del CC. En esta ley, se define Cupo Transable de Emisión de GEI como el 

“derecho negociable que autoriza a su titular para emitir una tonelada de CO2 u otro Gas 

de Efecto Invernadero por una cantidad equivalente a una tonelada de CO2”. Este derecho 

es redimido para justificar “la emisión de una tonelada de CO2 o su equivalente, durante 

una vigencia anual” y solo puede ser redimido una vez y solo después de adquirido 

(Congreso de la República de Colombia, 2018). 

 

Adicional, el Gobierno de Colombia mediante la Ley 1819 de 2016 (reforma tributaria), 

incluyó un impuesto al carbono con el fin cobrar a las empresas por las emisiones de CO2 

de la actividad productiva que ejercen (Congreso de la República de Colombia, 2016). Sin 

embargo, y con miras a una mayor reducción de GEI, se plantea en Colombia la 

implementación de mercados de carbono para incentivar la disminución en las emisiones 

de GEI y llevar los diferentes sectores productivos a un mercado más limpio y amigable 

con el medio ambiente. En particular sabiendo que puede haber problemas irreversibles y 

tener que tomar decisiones extremas como cierres de plantas por su alta contaminación, 

desplazamientos de personas en zonas costeras; incluso llevando a declarar estados de 

emergencia por escasez de alimentos por la dificultad que tiene su producción en climas 

extremos (Macías & Andrade, 2014). 

 

En este trabajo, se plantea modelar y simular el posible mercado de carbono en Colombia 

como estrategia alternativa de mitigación al CC con dinámica de sistemas. Como objetivos 

específicos se plantea plantear la potencial implementación de un mercado de carbono 

como estrategia alternativa de mitigación de GEI, modelar el mercado de carbono que 

incluya diferentes sectores en Colombia mediante el uso de Dinámica de Sistemas y, 

proponer posibles escenarios para realizar simulaciones que permitan analizar el potencial 
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de abatimiento de GEI en Colombia y apreciar su posible evolución. Con este se podrá 

estudiar la magnitud del logro de reducción de emisiones y lograr los compromisos del AP. 

 

El trabajo realizado inicia con un capítulo de definiciones, incluyendo el cambio climático, 

el mercado de carbono, y los antecedentes que existen de su implementación o de estudios 

relacionados. Se continúa con un segundo capítulo donde se explican las diferentes 

metodologías bajo las cuales puede ser analizado el mercado de carbono, los aspectos 

positivos y negativos de cada una de ellas, cómo se han usado en diferentes estudios y 

los motivos por el cual se elige dinámica de sistemas. El tercer capítulo plantea un modelo 

de mercado de carbono, partiendo de la articulación del problema (con evidencias 

encontradas en la literatura) y la formulación de una hipótesis bajo la cual se trabaja. En el 

cuarto capítulo, se realiza un diseño de modelo de simulación basado en la hipótesis 

dinámica, el análisis de cada módulo y su respectiva validación, que incluye validación de 

estructura y análisis de sensibilidad. A continuación, se realiza un análisis de resultados 

en el quinto capítulo, donde se incluye el escenario base, las políticas propuestas (otros 

escenarios) y el comparativo con cada uno de ellos. Se finaliza con el capítulo de 

conclusiones y recomendaciones, donde se habla de los resultados del trabajo y los 

trabajos a futuro que pueden realizarse. 

 



 

 
 

1. Mercados de carbono como estrategia de 
mitigación 

En este capítulo se plantea el problema de Cambio Climático (CC), donde se incluye 

definición, causas, evidencias del problema y opciones planteadas para su solución, que 

permitan tener un contexto de la situación actual; luego se define el mercado de carbono 

como estrategia de mitigación al CC, además de sus características y clasificaciones, 

teniendo en cuenta que es la solución planteada en el presente trabajo; por último, se 

mencionan los antecedentes de implementación del mercado de carbono alrededor del 

mundo. 

1.1 Cambio Climático 

El CC está definido como las variaciones en el estado medio del clima, es decir, una 

alteración en el clima que normalmente tiene una zona geográfica, “que persiste durante 

largos períodos de tiempo” generado por la actividad humana (IPCC, 2014a). Entre los 

efectos reales observados hasta ahora, y esperados, están el derretimiento de glaciares, 

aumento del nivel del mar, eventos climáticos más extremos y más frecuentes, entre otros, 

que disminuyen la calidad de vida de las personas (IPCC, 2014a), por ejemplo, afectando 

la cantidad de alimentos y agua, aumentando la contaminación del aire, alterando la 

distribución de vectores y la dinámica de la transmisión de enfermedades, y reduciendo el 

amortiguamiento ecofísico contra fenómenos meteorológicos y climáticos extremos, sin 

que se espere una mejoría en las próximas décadas (Tong & Ebi, 2019). Las actividades 

humanas tienen un papel importante sobre el CC, debido a que emiten Gases de Efecto 

Invernadero (GEI) que “atrapan el calor dentro del sistema de la troposfera terrestre” 

evitando que éste sea expulsado al espacio, generando cambios en la temperatura, 

aportando al CC (IPCC, 2014a). El CC “no puede controlarse a menos que el crecimiento 

de países (tanto ricos como pobres) genere niveles más bajos de emisión de gases de 
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efecto invernadero” (Banco Mundial, 2010), y por ende, es de vital importancia evaluar los 

efectos del CC en ecosistemas, sociedades, economías, y proponer opciones políticas a 

través de la predicción del CC (Lu, Bai, Li, & Wang, 2019). 

 

Los gases de efecto invernadero incluyen el vapor de agua (H2O), óxido nitroso (N2O), 

metano (CH4), dióxido de carbono (CO2) y clorofluorocarbonos (CFCs). El vapor de agua 

es el gas más abundante e importante, puesto que es uno de los mecanismos de 

realimentación del efecto invernadero (aumenta a medida que se calienta la atmósfera de 

la tierra y aumenta las nubes y precipitaciones). El dióxido de carbono se libera de proceso 

naturales como la respiración, erupciones volcánicas y actividades humanas 

(deforestación, cambio de usos del suelo, quema de combustibles fósiles) y es el 

compuesto más importante y duradero que apresura el CC. El metano se produce con 

actividades humanas y procesos naturales (descomposición de desechos en rellenos 

sanitarios, agricultura). El óxido nitroso es producido por las prácticas de cultivo del suelo 

(fertilizantes), combustión de combustibles fósiles, producción de ácido nítrico y quema de 

biomasa. Los clorofluorocarbonos son compuestos sintéticos de origen industrial y tienen 

capacidad para contribuir a la destrucción de la capa de ozono (NASA, n.d.) (IPCC, 2014c). 

Debido a todos los componentes mencionados poseen características diferentes, se 

realiza una conversión de masa de GEI a CO2 equivalente, mediante el Potencial de 

Calentamiento Global (PCG), “el cual es un valor relativo que expresa qué tanta radiación 

infrarroja atrapa en la atmósfera un GEI relativa a la atrapada por el CO2” (IDEAM et al., 

2016). Desde el año 1950 se ha visto un incremento en las concentraciones de dióxido de 

carbono, metano y óxido nitroso en la atmósfera causado por la actividad humana, tal y 

como se presenta en el Gráfico 1-1, y para mantener un aumento en la temperatura de 

máximo 1,5ºC anual, se requiere disminuir entre el 40% y 70% las emisiones relativas a 

2010. Esto significa, que se requiere pasar de más de 1000 partículas por millón de CO2 

equivalente (ppm CO2-eq) a un rango entre 430 y 480 ppm CO2-eq (IPCC, 2014c). 
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Gráfico 1-1: Concentraciones de gases de efecto invernadero promedio a nivel mundial. 

(IPCC, 2014c). 

 

 

El CC tiene ya efecto en variables como el nivel del mar y la temperatura de la superficie 

oceánica y terrestre, como se presenta en el Gráfico 1-2. En esta se observa la marcada 

clara tendencia creciente de las últimas 3 décadas. 

 

Gráfico 1-2:  Anomalía de la temperatura de la superficie terrestre y oceánica 

globalmente promediada. Cada color indica el conjunto de datos referente a temperatura 

oceánica, terrestre y el promedio de ambas. Tomado de (IPCC, 2014c). 

 

 

Adicionalmente, el Panel Intergubernamental de Expertos sobre el Cambio Climático 

(IPCC por sus siglas en inglés), realizó las proyecciones de emisiones de gases de efecto 

invernadero, temperatura de la superficie terrestre y cambio del nivel del mar con 

proyecciones de Rutas de Concentración Representativas (RCPs) bajo ciertos escenarios: 

un escenario de mitigación estricto (RCP2.6), dos escenarios intermedios (RCP4.5 y 

RCP6.0) y un escenario con muy altas emisiones de gases de efecto invernadero 

(RCP8.5). Los escenarios sin esfuerzos adicionales para restringir las emisiones 

("escenarios de referencia") conducen a vías que oscilan entre RCP6.0 y RCP8.5. RCP2.6 
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es representativo de un escenario que apunta a mantener el calentamiento global 

probablemente por debajo de 2 °C por encima de las temperaturas preindustriales (IPCC, 

2014c). 

 

Para la elaboración de dichos escenarios, se contemplaron cerca de “900 escenarios de 

mitigación”, generalmente a gran escala, “sobre modelos integrados publicados” que 

contiene los niveles de concentración atmosférica para el año 2100. Dichos escenarios 

contemplan trayectorias tecnológicas, socioeconómicas y, vincula sistemas humanos 

como energía, agricultura y uso de suelo, y economía con procesos físicos propios del CC 

como el ciclo de carbono. Los modelos trabajados, “aproximan soluciones costo-efectivas 

que minimizan los costos económicos globales del logro de resultados de mitigación”, con 

excepciones por limitantes en el comportamiento de los mismos. Es importante mencionar, 

que dichos modelos presentan incertidumbre y limitaciones que pueden generar variación 

en los resultados (IPCC, 2014b). 

 

El escenario RCP8.5 consideran disminución en las emisiones gracias a “cambios a gran 

escala en los sistemas energéticos y posiblemente en el uso del suelo”, además de 

aumentos en la eficiencia energética (superando al suministro) con pocas o sin emisiones 

para el año 2050. Dentro de la eficiencia energética, incluye fuentes renovables, energía 

nuclear, energía fósil o bioenergía con captura y almacenamiento de CO2, manejando 

“supuestos sobre la escala de producción de bioenergía, forestación y deforestación 

reducida”. Los escenarios RCP6.0 y RCP4.5 realizan cambios similares, pero 

implementados con menor velocidad (IPCC, 2014b). 

 

También se deben tener presente otras limitantes encontradas en los modelos, por 

ejemplo, en los escenarios de reducción de emisiones se encuentra dependencia de las 

tecnologías de remoción de CO2, y en algunos casos, se basan en el supuesto de la 

existencia de un mercado mundial del carbono para distribuir los esfuerzos. 

Adicionalmente, el éxito de las medidas implementadas puede variar dependiendo el sitio, 

la escala y la velocidad de implementación (IPCC, 2014b). 

 

Otras medidas consideradas, son cambios de patrones de consumo (“demanda y modo de 

movilidad, uso de la energía en los hogares o elección de productos más duraderos”), 
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reducción de residuos alimenticios, reducción en la demanda energética, cambios en la 

dieta mediante incentivos monetarios o medidas de información que pueden ayudar al 

cambio del comportamiento, disminución de emisiones del transporte particular. Además, 

incluye intervenciones políticas que mejoren los ciclos de vida de edificios y 

electrodomésticos, modernización tecnológica en las industrias, reciclaje, “sistemas de 

límite y comercio para los GEI”, disminución en subsidios para actividades relacionadas 

con GEI, entre otras (IPCC, 2014b). 

 

Gráfico 1-3: Cambio del nivel del mar promediado globalmente. Los colores indican 

diferentes conjuntos de datos. Todos los conjuntos de datos están alineados para tener el 

mismo valor en 1993, el primer año de datos de altimetría satelital (rojo). Tomado de (IPCC, 

2014c). 

 

 

Bajo estos escenarios, se encuentra que las proyecciones realizadas presentan un 

aumento continuo en niveles de dióxido de carbono (a excepción de RCP4.5 y RCP2.6), 

que significan un problema a futuro, y que en caso de no tomar medidas más fuertes a las 

que actualmente existen o se tienen planteadas, no se tendrá un cambio significativo en el 

resultado final respecto a la no implementación de medidas. 
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Gráfico 1-4: Emisiones antropogénicas anuales de CO2. Tomado de (IPCC, 2014c). 

 

 

Manteniendo los mismos escenarios planteados, y con la intención de calcular el aumento 

de la temperatura de la tierra como consecuencia de las posibles medidas a tomar, se 

realizan proyecciones de la temperatura de la superficie donde se observa que se tendrá 

un aumento en todos los escenarios, siendo en escenario RCP2.6 el que mantiene el 

aumento constante, tal y como se presenta en el Gráfico 1-5. 

 

Gráfico 1-5: Cambio promedio global de la temperatura superficial (relativo a 1986-

2005). Tomado de (IPCC, 2014c). 

 

 

Los futuros escenarios han obligado a los gobiernos a plantearse estrategias para reducir 

las emisiones y evitar los efectos esperados del CC, que podría generar migraciones 

masivas, cambios en los usos del suelo, desertización de algunos territorios y a lo largo 
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incluso, convirtiéndolos en inhabitables. Dichas medidas, y como se ha indicado, han sido 

incluidas el PK y el AP. Algunas de ellas son los impuestos al carbono, implementados en 

Australia (Han, Linnenluecke, Pan, & Smith, 2018), Canadá (Erutku, 2019), China (Zhou & 

Li, 2019), Colombia (Congreso de la República de Colombia, 2016), entre otros, y los 

mercados de carbono, implementados en países como Noruega-Suecia (Vogstad, 

Kristensen, & Wolfgang, 2003), Nueva Zelanda (Diaz-Rainey & Tulloch, 2018), Unión 

Europea (Knight, 2010), Estados Unidos (Karberg, Friend, & Janowiak, 2007), China (Zhou 

& Li, 2019), entre otros, y que el gobierno de Colombia plantea implementar mediante la 

Ley 1931 de 2018 (Congreso de la República de Colombia, 2018). La principal diferencia 

entre ambas medidas, consiste en la función del mercado y del gobierno: en el impuesto 

al carbono, el gobierno es quien fija el precio y el mercado determina la cantidad de 

emisiones, y en el mercado de carbono, el gobierno define la cantidad de emisiones y el 

mercado determina el precio (Partnership for Market Readiness & International Carbon 

Action Partnership, 2016). 

 

En Colombia se han definido estrategias para mitigar el cambio climático mediante la ley 

1931 de 2018, donde se define la creación de un Sistema de Comercio de Emisiones (SCE 

o ETS por sus siglas en inglés) que se denominará Programa Nacional de Cupos 

Transables de Emisión de Gases de Efecto Invernadero, en el cual “se establecerán y 

subastarán cupos transables de emisión de GEI”, e incluye la verificación, certificación por 

parte del programa y reglamentación del mismo por parte del Gobierno Nacional. También 

hace mención a que debe existir un organismo independiente encargado de verificar las 

reducciones de emisiones y remociones de GEI, además de definir que se realizarán 

sanciones a quienes no cumplan con los compromisos (Congreso de la República de 

Colombia, 2018). En esta misma ley, se definen los Planes Integrales de Gestión del 

Cambio Climático Sectoriales (PIGCCS), considerados “instrumentos a través de los 

cuales cada Ministerio identifica, evalúa y orienta la incorporación de medidas de 

mitigación” de GEI y “adaptación al cambio climático en las políticas y regulaciones” de 

cada sector, comprometiendo a los ministerios a formular e implementar los PIGCCS, con 

su respectivo seguimiento (Congreso de la República de Colombia, 2018). 

 

Teniendo en cuenta la diferencia entre impuestos de carbono y mercados de carbono, los 

buenos resultados a nivel general en los países donde se implementó esta última medida, 
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y su futura implementar en Colombia, la opción elegida es el mercado de carbono tipo ETS 

y su definición (con su clasificación) se realiza a continuación. 

1.2 Definición del mercado de carbono 

La financiación del carbono es una actividad de inversión y comercial basada en los 

derechos de emisión de carbono y sus derivados, y se refiere a los muchos tipos de 

actividades comerciales y políticas financieras que buscan reducir las emisiones de GEI, 

donde se incluyen el comercio e inversión de dichos derechos, y financiamiento e inversión 

para el desarrollo de proyectos con bajas emisiones de carbono. El mercado de carbono 

es el lugar donde se realizan estas transacciones financieras, incluyendo arreglos 

institucionales y sistemas de políticas, y su establecimiento y desarrollo es importante para 

resolver los problemas de falta de capital para el desarrollo económico bajo en carbono 

(Zhou & Li, 2019). 

 

Por medio de un mercado de carbono se asigna precio a las emisiones de carbono, y en 

conjunto con otras medidas como impuestos al carbono, ayuda a internalizar los costos 

ambientales y sociales de la contaminación en las empresas, alentando a inversores y 

consumidores a buscar un camino más limpio. Estos mercados se pueden categorizar de 

dos maneras: sistemas de comercio de emisiones o mercado de comercio de cuotas 

(Emission Trading Scheme - ETS-) y esquema voluntario propuesto en el AP (UNDP, 

2017)(Zhou & Li, 2019)(Knight, 2010). 

 

El esquema voluntario o mercado de comercio voluntario, es una transacción voluntaria de 

reducción de emisiones de carbono para conceptos de responsabilidad social, marca, 

entre otros (Zhou & Li, 2019). En este esquema, la reducción de emisiones es considerado 

compensación de la huella de carbono de una empresa, no es obligatoria, pero facilita el 

cumplimiento de metas que las empresas se comprometen a cumplir. También se da la 

opción de comprar reducciones a proyectos con certificación (MÉXICO2 Plataforma 

Mexicana de Carbono, 2017). Los proyectos agrícolas, forestales y de reducción de las 

emisiones derivadas de la deforestación y degradación de los bosques (REDD) han 

aportado importancia a este tipo de mercado, “debido a que se encuentran excluidos de 

los proyectos de mercado regulado”. Puede ser clasificado como mercado voluntario con 
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límites máximos de emisiones e intercambio de derechos de emisión y que es vinculante, 

o como mercado voluntario “más abierto, no vinculante y al detal”, es decir, transacciones 

directas entre personas u organizaciones (Giraldo Quintero, 2017). Se debe tener presente 

que este mercado tiende a ser volátil y dependiente de la gestión entre dueños de 

proyectos y compradores finales, debido a que tiene diferentes parámetros de verificación 

(Giraldo Quintero, 2017). 

 

Por otro lado, un ETS es un mecanismo de límite e intercambio que se basa del 

establecimiento de un límite para las emisiones de GEI, es decir, derechos limitados para 

usar los recursos ambientales, aplicado a un conjunto fuentes de emisión, en el cual se 

realizan asignaciones negociables, equivalentes a permisos de emisiones negociables 

emitidos, que representan el derecho a generar una tonelada métrica de dióxido de 

carbono equivalente (CO2-eq) y se asignan a los emisores cubiertos por el límite. Luego, 

se determina el precio de los derechos de emisión para lograr la asignación óptima de los 

recursos, y al final de un período de informe específico, las entidades cubiertas deben 

entregar asignaciones equivalentes a las emisiones de GEI que produjeron durante el 

período y las entidades cuyas emisiones exceden sus asignaciones pueden comprar 

excesos de derechos u otros instrumentos elegibles para llenar el vacío o pagar una 

penalidad. Los límites se pueden ajustar con el tiempo para promover mayores 

reducciones de emisiones (Zhou & Li, 2019)(UNDP, 2017). 

 

En otras palabras, el ETS busca igualar los costos incrementales de los costos marginales 

de reducción para todas las empresas, es decir, las empresas que pueden reducir las 

emisiones a un bajo costo, intentan reducirlas, mientras que las empresas que no es 

posible hacer una reducción a bajo costo, pueden cumplir con el límite comprando 

derechos de emisión, alentando a tomar decisiones de comportamiento basadas en las 

señales del mercado en lugar de establecer tareas de reducción de emisiones (Zhou & Li, 

2019). Lo anterior, hace parte del principio básico del comercio de emisiones de carbono, 

tal y como se evidencia en el Gráfico 1-6. 
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Gráfico 1-6: Principio básico del comercio de emisiones de carbono. Elaboración propia 
basada en (Zhou & Li, 2019). 

 

 

La definición de un ETS se puede realizar con ayuda de 10 pasos, los cuales se definen a 

continuación (Partnership for Market Readiness & International Carbon Action Partnership, 

2016): 

 “Paso 1: decidir el ámbito de aplicación”, donde se definen los sectores, gases, puntos 

y entidades a regular, así como los umbrales, es decir, zona geográfica, sectores, 

fuentes de emisión, las entidades que deben entregar derechos de emisión y los GEI 

para los que aplican dichas entregas. Para ello se debe tener presente el “potencial de 

reducción”, capacidad de monitoreo y su respectivo costo. Aunque es preferible regular 

un sistema amplio por las opciones de mitigación de bajo costo que generaría, reglas 

de trabajo equitativas para sectores y empresas, puede incurrir en altos costos de 

regulación para pequeñas fuentes. 

 “Paso 2: establecer el límite de emisiones”, donde se elabore una “base sólida para 

determinar el límite”, se determine el tipo y nivel de límite, y “plazos de establecimiento” 

del mismo. Con ello se limita “el número de derechos de emisión expedidos durante un 

plazo” que se traduce a limitar la “cantidad total de emisiones por parte de las entidades 

reguladas”. Con un límite menor, aumentará el precio y el incentivo a reducir emisiones 

será mayor, pero existen otros factores que afectan el límite como la vinculación con 

otros ETS, compensaciones, y mecanismos de contención de costos. Se requiere un 

histórico de emisiones para definir dicho límite. 
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 “Paso 3: asignar derechos de emisión” que permitan que los objetivos de políticas 

públicas coincidan con los métodos de asignación y que definan elegibilidad, método 

de asignación gratuita con equilibrio por subastas en el tiempo, además de definir 

remociones, cierres y tratamiento de nuevos operadores. La asignación juega un papel 

importante en el ETS, puesto que puede influir en la eficiencia del sistema, y por ende 

se debe realizar una elección correcta del método de asignación, ya sea por asignación 

gratuita (por histórico de emisiones individuales o de la industria), subastas (se 

convierten en ingresos para el gobierno), una mezcla de ambas o “adjudicar derechos 

de emisión por absorción”, tratando de evitar fugas (traslado de emisiones por mejor 

precio y no reducciones reales). 

 “Paso 4: considerar el uso de compensaciones”, definiendo si son aceptadas en 

fuentes y sectores no incluidos en el ETS, cuáles fuentes y sectores aplican, comparar 

precio de compensación propio contra el programa existente, definir un límite de 

compensaciones y, por último, se debe establecer un sistema que permita monitorear, 

reportar, verificar y regular dichas compensaciones. Dichas compensaciones son 

usadas para cumplir con las obligaciones, y permiten el aprendizaje y colaboración 

entre fuentes no reguladas, además de facilitar inversión en sectores donde el 

desarrollo bajo en emisiones carece de recursos. 

 “Paso 5: decidir sobre flexibilidad temporal” que incluye el establecimiento de reglas de 

acumulación de derechos, préstamos de derechos de emisión y asignación temprana 

y duración de periodos de reporte. Estas definiciones son importantes para permitir a 

las empresas programar sus inversiones y usar reducciones de periodos anteriores 

como reducciones a futuro (préstamo o acumulación), pero se debe tener presente que 

un periodo muy amplio puede demorar la inversión (a pesar de dar facilidades a las 

entidades). Generalmente, los periodos varían en intervalos entre 1 y 3 años. 

 “Paso 6: considerar la previsibilidad de precios y evaluar mecanismos de contención 

de costos”. Debido a que los precios pueden ser volátiles, se debe establecer la 

justificación y riesgos para intervención del mercado, si dicha intervención se realizará 

al considerar precios muy bajos y/o muy altos, el instrumento adecuado de la misma y 

“decidir sobre el marco de regulación”. 

 “Paso 7: garantizar el cumplimiento y la vigilancia”, puesto que, la carencia de alguno 

de los dos, amenaza los resultados y la funcionalidad de mercado, convirtiéndose en 

un riesgo para los participantes. Para dichas garantías, se debe tener identificadas las 

entidades reguladas, e incluir la gestión de reportes, aprobación y administración de 
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desempeño, supervisión del registro del ETS, diseño e implementación de sanciones 

y, regulación y vigilancia del mercado para unidades de emisiones. “Un régimen de 

cumplimiento sólido, es la columna vertebral del ETS y una condición previa para su 

credibilidad”, y aunque la regulación pueda ser costosa, se pueden buscar alternativas 

como “estimaciones imparciales para fuentes previsibles”. Al finalizar el periodo, los 

participantes deben cancelar los certificados para cumplir con la cuota obligatoria, de 

manera que hay una penalización a quien no cumpla con la cuota (UNDP, 2017). 

 “Paso 8: involucrar partes interesadas, comunicar y fortalecer capacidades” que 

permitan la viabilidad a largo plazo del sistema. Incluye la definición de partes 

interesadas con sus respectivas posiciones, intereses e incertidumbres, procesos de 

decisión transparentes, estrategias de comunicación para reflejar preocupaciones, e 

identificación y resolución de “necesidades de fortalecimiento de capacidad”. Todo esto 

incluye fortalecimiento de conocimientos técnicos especializados, así como la 

“capacidad para desarrollar y operar” un ETS. 

 “Paso 9: considerar la vinculación con otros” ETS, identificando objetivos, estrategia, 

socios, tipo de vínculo, así como características de diseño y reglamentación del 

vínculo. Esta vinculación consiste en permitir que las entidades reguladas usen 

unidades expedidas bajo el mismo sistema de otra jurisdicción para el cumplimiento de 

obligaciones, pero tiene riesgos sobre los precios y esfuerzos de reducción, por lo 

tanto, debe buscarse una regulación que evite los riesgos mencionados. 

 “Paso 10: implementar, evaluar y mejorar”, puesto que los ETS cambian con el tiempo, 

llevándolos a un proceso de mejora continua basados en los aprendizajes que va 

dejando la experiencia de implementación. Implementaciones graduales y pilotos, 

sirven para obtener aprendizajes y mejorar las implementaciones, pero existe el riesgo 

de una mala percepción en caso de presentar dificultades. 

 

Todos los pasos se interrelacionan para construir un ETS, y las decisiones que se tomen 

en cada paso, tiene influencia directa en los pasos siguientes, tal y como se muestra en el 

Gráfico 1-7. 
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Gráfico 1-7: Pasos para el diseño de un ETS. Tomado de (Partnership for Market 
Readiness & International Carbon Action Partnership, 2016). 

 

 

Teniendo en cuenta lo anterior, es importante analizar el comportamiento posible a futuro 

de un ETS en el país (es el tipo mercado de carbono de carácter obligatorio con límite de 

emisiones que interesa implementar desde el Gobierno), si se logran los objetivos de 

reducción de emisiones, qué tan fluctuante o inestable sería el precio de los bonos y para 

ello, se puede plantear un modelo de implementación del mismo que permita analizar las 

anteriores dudas, analizando el mercado y el comportamiento de las diferentes variables 

en el tiempo, dando un primer acercamiento a una posible implementación, no sin antes 

realizar una revisión bibliográfica de los mercados de carbono implementados o analizados 

en otras investigaciones a nivel mundial, presentando dicha revisión en la siguiente 

sección. 
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1.3 Antecedentes 

Los mercados de carbono y otras herramientas para mitigación del cambio climático han 

sido estudiados desde hace más de 15 años, con metodologías desde modelamiento 

económico, hasta modelos con simulaciones (las metodologías se describen en el capítulo 

2). 

 

La literatura encontrada inicia con el artículo “Tradable green certificates: The dynamics of 

coupled electricity markets” (Vogstad et al., 2003), donde los autores analizan el mercado 

de carbono implementado en los países nórdicos (Nord Pool) con una gran profundización 

en dinámica de sistemas en la que incluyen diagramas de flujo, experimentos de 

laboratorio e incluso presentan las fórmulas usadas, pero solo es aplicado para el sector 

eléctrico. Ford et al., (2007) usa simulaciones para comprender la dinámica de los precios 

de un mercado de carbono en la generación de electricidad en Estados Unidos (energía 

eólica), tomando como base los mercados ya implementados en Europa. En el modelo, la 

capacidad de generación eólica influye en los bonos de carbonos generados por cada 

MWh generado con viento; la demanda por su parte, está sujeta a la cuota que se debe 

cumplir por estado y se debe cumplir con la cuota comprando bonos o pagando una 

penalidad; el precio de los bonos está dado por la demanda esperada y la oferta esperada; 

el precio es el encargado de definir la atractividad para las inversiones eólicas que se 

convierten en nueva capacidad eólica y los bonos reales vendidos son calculados con el 

promedio de las ventas y las compras deseadas. Se observó que el principal 

inconveniente, es la aplicación a un único sector, descartando que una aplicación en 

conjunto puede obtener mejores resultados y que se analiza puntualmente en Estados 

Unidos. La estructura de este modelo, sin embargo, es útil para su adaptación al caso 

colombiano de manera más general considerando las particularidades del país y la 

inclusión de otros sectores y tipos de proyectos. 

 

Seeberg-Elverfeldt (2010) realiza un estudio económico para demostrar los precios de usos 

de diferentes tecnologías en proyectos de agricultura y cómo ayudarían a prevenir 

emisiones de GEI. No realiza un análisis del sistema, no puede ser evaluado en un futuro, 

y solo enfoca el estudio en el sector agrícola, y, a pesar de ser el más contaminante en 

Colombia, podría incluir otros sectores para buscar una cantidad mayor de reducciones. 
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(Sabbaghi & Sabbaghi, 2011) presentan el sistema de comercio de emisiones de GEI de 

Estados Unidos llamado Chicago Climate Exchange mediante distribución estadística de 

precios y volumen de negociación, el cual es definido como un intercambio basado en 

miembros en el que las empresas pueden comprar y vender derechos de emisión. Fue 

fundado en 2003, y es considerada como la organización líder mundial y plataforma de 

mercado para el comercio de emisiones y la promoción de reducción de emisiones, 

además de ser el segundo mercado de intercambio de carbono más grande del mundo. Es 

el único en incluir dióxido de carbono (CO2), metano (CH4), óxido nitroso (N2O), 

hidrofluorocarbonos (HFC), perfluorados compuestos (PFC) y hexafluoruro de azufre (SF6) 

y único sistema de comercio de MDL aprobado por los Estados Unidos. Dentro de sus 

componentes principales están la plataforma de negociación en la web y la plataforma de 

compensación y liquidación; es de carácter voluntario y en los últimos años ha disminuido 

el volumen comercial, demostrando la dificultad que tiene la asignación de cuotas la falta 

de medidas legales para controlar la cantidad de GEI que emiten las empresas (Zhou & Li, 

2019). 

 

Castañeda et al. (2011) analiza la implementación de un mercado de carbono en el sistema 

eléctrico español mediante dinámica de sistemas incluyendo un sistema de compra y venta 

de toneladas de CO2, buscando castigar al que más GEI emite. Se plantea modelo del 

esquema EU ETS (European Union Emission Trading System), teniendo en cuenta 

diversos subsistemas y escenarios. Este artículo solo es aplicable para España, donde sus 

fuentes principales de energía son térmicas y las emisiones de GEI son superiores a las 

emitidas por Colombia en ese sector. Debido a que no es incluyente respecto a los demás 

sectores productivos del país, podría ampliar su implementación para buscar mayores 

beneficios con el mercado. También usando dinámica de sistemas, Franco et al. (2011), 

analiza la generación de energía en Colombia mediante dinámica de sistemas, enfocados 

puntualmente cada tecnología (eólica, hídrica, solar) bajo diversos escenarios. En este 

artículo se concluye que las emisiones de GEI en el sector eléctrico no son tan significativas 

como para que el mercado de carbono sirva como impulso para energías limpias. Dicha 

conclusión puede ser generada debido a que el sector eléctrico es el tercero respecto a 

mayores emisiones de GEI en el país, por lo que incluir otros sectores más contaminantes, 

puede ser más influyente en la búsqueda de tecnologías limpias y puede generar un mayor 

impacto en la reducción de emisiones mediante un mercado de carbono. 
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Méndez & Restrepo (2013) analizan las variables macroeconómicas (producto interno 

bruto o PIB, desempleo, regalías, entre otros), indicando cómo se verían afectadas en caso 

de que se implemente un mercado de carbono al sistema eléctrico colombiano. En este 

artículo se busca calcular las ganancias que puede obtener el país por la implementación 

de un modelo MDL para venta de certificados a países contaminantes. Esta metodología 

fue propuesta antes del AP, por lo que en ese momento solo era necesario generar MDL 

en países en desarrollo con mira a que los países desarrollados compraran los bonos 

generados y no incluye a Colombia como un comprador de bonos, excluyéndolo de cumplir 

con los objetivos pactados, haciendo que esta medida se quede corta con respecto a las 

obligaciones que se tienen pactadas. Adicionalmente, no permite analizar el 

comportamiento a futuro del mercado de carbono o tomar medidas que permitan un 

mejoramiento. 

 

Duque et al. (2014) presentan en su investigación un análisis de MDL mediante pequeñas 

hidroeléctricas para generar CERs que puedan ser vendidos a países industrializados. 

Dicho análisis se realiza mediante “modelos de valoración económica de emisiones que 

permiten determinar el potencial de reducción de emisiones de un proyecto”. Al igual que 

en (Méndez & Restrepo, 2013), en ese momento Colombia solo debía generar certificados 

de carbono y no reducir las emisiones, por lo que puede ser una opción de mercado, pero 

no aporta de mayor manera a la meta que se planteó en 2015 (reducir en un 20% las 

emisiones del país). Al igual que en otros estudios, solo se define un sector productivo por 

lo que podrían aumentar las reducciones al incluir otros sectores. 

 

Después de un par de años, y continuando con lo planteado por (Vogstad et al., 2003), se 

encuentra “Analysis of the Norwegian-Swedish Market for Green Certificates Using the 

EMPS Model” (Smelvaer, 2015) se realiza un análisis de la implementación de mercados 

de carbono para el sector eléctrico en Suecia y Noruega usando el modelo EMPS que 

incluye descripciones, tanto del mercado de energía, como del mercado de certificados. 

En dicha investigación, se concentran solo en la implementación en el sector eléctrico de 

los países ya mencionados para reducir las emisiones de GEI, potenciando solo las 

energías renovables y excluyendo otros sectores, que, en caso de incluirlos, podrían 

generar una reducción más ambiciosa y podría ser usada para implementación en otros 
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países. Por lo tanto, al no incluir otros sectores contaminantes, hace que el modelo 

planteado pueda no ser suficiente para lograr las metas esperadas. 

 

Diaz-Rainey & Tulloch (2018) analizan el ETS de Nueva Zelanda (NZ ETS) y plantean las 

lecciones aprendidas de su implementación. El NZ ETS fue implementado en el año 2008 

de manera gradual, iniciando con el sector forestal, en 2010 incluyeron energía 

estacionaria, procesamiento industrial y combustibles fósiles líquidos, y en 2013, se incluyó 

residuos y GEI sintéticos (International Carbon Action Partnership, 2019). En el análisis 

realizado resaltan la inexistencia de un análisis con perspectiva financiera en literatura 

académica, la crisis de precios que presentó por la importación ilimitada, convirtiéndolo en 

“tomador de precios” e importando distorsiones de otros mercados, y que luego de 

intervenciones políticas, recuperaron la independencia de precios (Diaz-Rainey & Tulloch, 

2018). 

 

Zhou & Li (2019) realizan un estudio del mercado de carbono implementado en China 

desde el año 2013, año en el que inicia formalmente el plan para lanzar pilotos nacionales 

de comercio de emisiones. A finales de 2014 se habían implementado siete pilotos en el 

país, cubriendo el 18% de la población y el 30% del PIB, estimando una cobertura de más 

de 7.43 millones de toneladas de emisiones de carbono para más de 2000 empresas, 

ubicándose justo detrás de la Unión Europea. El análisis posterior a la implementación del 

comercio de emisiones encontró que muchas empresas apoyaban el mercado por mejorar 

la relación con el gobierno y su reputación social, y que la implementación del mismo se 

hacía posible gracias a la intervención del gobierno. Para el año 2017, el volumen 

acumulado de todos los pilotos de comercio de carbono alcanzó 197 millones de toneladas 

de dióxido de carbono equivalente, con una facturación de aproximadamente 4.500 

millones de yuanes, y la cantidad total e intensidad de las emisiones de carbono en las 

zonas de los pilotos, mostraron tendencia a la baja. A pesar del esfuerzo que ha realizado 

el gobierno hasta ahora, el mercado sigue en proceso de construcción, puesto que los 

programas pilotos siguen siendo cerrados e independientes y los rendimientos varían 

mucho entre uno y otro. Algunas de las debilidades han sido la ausencia de una plataforma 

oficial unificada de comercio de carbono, falta de comprensión de la financiación del 

carbono, profesionales relacionados, políticas no sólidas y la falta de innovación en 

productos relacionados con la financiación del carbono. 
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Como conclusión de la revisión de literatura, no se encuentran investigaciones sobre 

implementación del mercado de carbono tipo ETS en Colombia que incluya múltiples 

sectores productivos, analizado mediante dinámica de sistemas. En particular, se observa 

la necesidad de complementar el mercado de carbono en el sector eléctrico con otros 

sectores con sus correspondientes particularidades, por lo tanto, en el capítulo 2 se 

procede a realizar un análisis de metodologías que permitan plantear un mercado de 

carbono con múltiples sectores. 

 



 

 
 

2. Metodología 

Las características que presenta un ETS, incluyendo los múltiples actores, la relación entre 

ellos por medio de la comercialización, las particularidades de los sectores, los cambios en 

la economía y los cambios inesperados que puede generar su implementación, entre otras, 

conllevan a pensar que el ETS se puede analizar como un sistema. Un sistema es 

considerado como una entidad compuesta por componentes bien definidos y que, al 

integrarse, interactúan para formar un todo funcional con comportamientos dinámicos y 

respuestas al entorno. Una forma de clasificar un sistema es en simple o complejo. A nivel 

general, los sistemas simples tienen pocos componentes y su comportamiento es 

comprensible y predecible, mientras que los sistemas complejos pueden tener muchos 

componentes que colaboran para crear un todo funcional mediante la interacción dinámica 

sin un cuerpo regulador intermedio y generan un comportamiento aparentemente errático 

del sistema, es decir, las interacciones cooperativas de los componentes individuales 

determinan las funcionalidades emergentes, que individualmente no existen (Bodenschatz, 

2009). De la misma manera, un sistema complejo puede tener pocos componentes; pero 

la interacción entre ellos conlleva a similares condiciones. Las características de los 

sistemas complejos, como lo indica (Hans-Jürgen Holtrup aus Dorsten, 2006), son: 

 

 Complejidad: Las relaciones entre los componentes pueden causar dinámicas 

altamente no lineales que no se puede describir mediante ecuaciones lineales y 

como consecuencia, no se realiza un tratamiento matemático, sino que deben 

explorarse por métodos numéricos. “Las simulaciones son hasta ahora la única 

forma posible de analizar el comportamiento de tales sistemas”. 

 Irreductibilidad: se presentan como un todo, es decir, no se pueden descomponer 

para realizar un análisis de cada componente debido a que no revela el 

comportamiento de todo el sistema. En conclusión, el resultado de un sistema es 
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independiente de los detalles microscópicos, aunque el tipo de interacciones entre 

los componentes tienen un papel crucial. 

 Emergencia: el comportamiento es sorprendente, por lo tanto, la aparición de una 

propiedad o características con grandes eventos catastróficos no puede ser 

observada con antelación como una característica funcional del sistema, es decir, 

existe una imposibilidad de pronosticar. Esta característica distingue los sistemas 

complejos de otros sistemas de manera más prominente. 

 Adaptación: están constituidos por agentes inteligentes que actúan con base en 

parte de la información que tienen del sistema. La inteligencia debe tomarse como 

la capacidad de cambiar el comportamiento frente a un entorno diferente. 

 Desequilibrio: no están en equilibrio, esto significa que, una perturbación menor 

puede generar grandes fluctuaciones. “La razón de este comportamiento radica en 

el mecanismo colectivo de las microunidades constituyentes, donde un pequeño 

impulso puede desencadenar un tipo de reacción en cadena que termina en un 

resultado catastrófico”. 

 Apertura: existen perturbaciones del exterior que afectan el sistema sin generar 

grandes eventos dramáticos, pero afectan el comportamiento de los componentes. 

 Sin caos: muestran un comportamiento de ley de poder contrario a los sistemas de 

caos y, el elemento estocástico es considerado importante para los sistemas 

complejos mientras que la dinámica caótica es derivada de las funciones no lineales 

determinísticas. El punto donde una señal tranquila se convierte en caos es quizás 

la única similitud entre los sistemas complejos y los caóticos. 

 Puntos críticos o de apalancamiento: se pueden generar grandes cambios en el 

sistema al realizar pequeñas modificaciones. 

 

Con estas consideraciones, un mercado es considerado como sistema complejo puesto 

que cumple con las características antes definidas: complejidad por interacción de las 

variables y actores involucrados tales como compradores, vendedores, reguladores, 

productos; irreductibilidad porque solo los vendedores o solo los compradores no 

reflejarían el comportamiento del mercado; emergencia porque se encuentra 

comportamientos inesperados o catastróficos que pueden acabar con un mercado; 

adaptación, porque los compradores y vendedores se adaptan dependiendo de las 
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condiciones del mismo; desequilibrio porque no es estable y puede ser alterado; apertura 

por la existencia de factores externos como una devaluación, crisis económica, 

reglamentaciones que no dependen del mercado mismo pero que pueden afectarlo; y 

puede presentar puntos de apalancamiento que permiten estabilizar el mercado y que 

se obtenga un comportamiento acorde a lo deseado. 

 

Como respuesta a la firma del AP, el Gobierno de Colombia, (MINAMBIENTE, 2017) 

mediante sus ministerios, realizaron estudios y propuestas que buscan mitigar las 

emisiones de GEI llamados “Planes Sectoriales de Mitigación” (PAS), pero no plantean un 

modelo por el cual lo hicieron y no tienen en cuenta un mercado de carbono tipo ETS entre 

diferentes sectores. En este documento se está tratando de un mercado de carbono tipo 

ETS, el cual se puede plantear como un sistema complejo debido a sus características 

como mercado, y entre ellas, que presenta múltiples componentes o variables, que se 

relacionan entre sí para disminuir la cantidad de GEI emitidos principalmente por los países 

industrializados y frenar de esta manera el CC, que con el paso de los años ha aumentado 

sus efectos negativos tanto en la población, como en el mismo planeta tierra y que sus 

efectos reales solo pueden ser percibidos por las poblaciones varias generaciones 

después. 

 

Para analizar sistemas complejos, se disponen de métodos que permiten realizar un 

análisis para tomar decisiones como el modelamiento. El modelamiento permite realizar 

simulaciones y tomar decisiones sobre una réplica de la realidad sin generar costos o 

riesgos que conllevan implementar una solución real (Cernosek & Naiburg, 2004). Como 

también lo indican (Izquierdo, Galán, Santos, & Del Olmo, 2008), los modelos científicos 

permiten mejorar el entendimiento de un sistema real observado gracias a su construcción 

y uso mediante procesos de inferencia desarrollados por los mismos modelos. Para el caso 

puntual del modelamiento de mercados, se usan metodologías como simulación basada 

en agentes, modelamiento económico, economía experimental, dinámica de sistemas, 

entre otros. A continuación, se describen estas metodologías para llegar a explicar de 

porqué se seleccionó dinámica de sistemas para analizar la dinámica del mercado de 

carbono. 
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2.1 Simulación basada en agentes 

“Un modelo es una representación simplificada de la realidad” para facilitar el estudio de 

un sistema y permitir analizar posibles mejoras y la reacción del sistema a las mismas. En 

la simulación basada en agentes, un sistema puede ser modelado por un conjunto de 

entidades que son autónomas (agentes), que a su vez que interactúan con las demás 

entidades y toman decisiones respecto a un conjunto de reglas de decisión, buscando el 

equilibrio del mismo (Cardoso, Bert, & Podestá, 2011). 

 

Ha sido usada para analizar los diferentes fenómenos sociales, dado que permite analizar 

tanto el sistema como sus partes y permite “explicar cómo emergen las estructuras sociales 

a partir de las acciones individuales” (García & Medina, 2011), permite definir las variables 

principales que explican el comportamiento del sistema y obtener diversos puntos de las 

variables de salida que permiten entender mejor el sistema real (Quezada & Canessa, 

2010). Según (Izquierdo et al., 2008), esta metodología es relevante en sistemas complejos 

que cumplen con las siguientes características: 

 

 “Sistemas con componentes individuales heterogéneos”. 

 “Sistemas adaptativos”, es decir, donde las entidades tienen capacidad de 

aprender. 

 “Sistemas en los que el espacio geográfico tiene influencia significativa”. 

 Sistemas con redes sociales de interacción. 

 Sistemas en los que se desea analizar la relación entre la ‘micro-escala’ (atributos 

y comportamientos individuales) y la ‘macro-escala’ (“propiedades globales del 

grupo”). 

 

Las desventajas de esta metodología para (Quezada & Canessa, 2010), son por ejemplo, 

la verificación y validación del modelo que implica “comprobar que el código computacional 

funcione según las especificaciones del modelo” y “que el modelo represente 

adecuadamente al sistema real” respectivamente; además, indican la dificultad que puede 

conllevar la validación del modelo, la replicación del sistema real y la descripción del 

modelo puede quedar incompleta dificultando la obtención de la réplica de los resultados. 

(Cepeda-susatama, Durango-ruiz, & Bohórquez-arévalo, 2017) coinciden con las 
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desventajas ya mencionadas, y agrega la “necesidad de gran cantidad de información para 

una simulación aproximada a la realidad” y “la renuncia a la robustez y generalización de 

hallazgos por uso de heterogeneidad y de atributos individuales”. Por su parte, (Cadavid & 

Franco, 2012) agrega que la simulación basada en agentes, tiene otras desventajas como 

“la dificultad para explicar el comportamiento a partir de la estructura y la dificultad para 

llevar a cabo un análisis de sensibilidad apropiado para tantos parámetros de los que se 

componen”. 

 

Se han realizado diversas aplicaciones en problemas sociales como la segregación étnica 

(García & Medina, 2011) y planificación urbana (Cantergiani, Vergara, & Gómez, 2014), 

así como en mercados: (Rupérez Micola, 2010) hace un resumen de trabajos realizados 

en mercados de gas natural y energía, y una de sus conclusiones indica que las 

simulaciones con agentes computacionales funcionan cuando las técnicas estándar fallan 

pero puede significar un problema a la hora de crear o implementar un nuevo mercado, 

puesto que no se tienen datos históricos sino datos simulados. (Pérez, 2013) por su parte, 

plantea un análisis de mercado financiero especulativo usando modelo de doble subasta 

continua con sistemas multiagentes, donde los agentes carecen de metas en sus acciones, 

pero indica que se debe validar estadísticamente cuáles son los hechos estilizados que 

pueden reproducir y cuáles no. Por otro lado, (Martínez & Gómez-Limón, 2004) realizaron 

un análisis con simulación basada en agentes para plantear un modelo de mercado de 

agua para sectores agrícolas, donde se encuentra que no fue posible reproducir su 

comportamiento debido a que requieren implementar la función de utilidad y apoyo de 

diversas áreas para poder mejorar el modelo. 

 

Adicionalmente, (Tang, Wu, Yu, & Bao, 2015) desarrolla un modelo de sistema de comercio 

de emisiones para China, basado en múltiples agentes, haciendo énfasis en tres tipos de 

agentes: empresas, gobierno y hogares. Los mercados involucrados son el mercado de 

productos básicos y el sistema de comercio de emisiones y, al final del estudio, concluyen 

que “reducirá efectivamente las emisiones totales de carbono en China, con un impacto 

negativo relativamente pequeño en la economía”, pero que la definición del precio puede 

afectar seriamente el PIB. Por último, (Fang & Ma, 2019) proponen un sistema de comercio 

de emisiones con agentes heterogéneos, en el cual buscan la adopción de la tecnología 

óptima con la incertidumbre de los precios del carbono, la cual aceptan por medio de su 

disposición a pagar mediante negociaciones. Proponen varios escenarios, uno sin límite y 
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sin negociación, otro con límite y, un último con límite y negociación; encuentran que el 

mecanismo de comercio de emisiones es efectivo para promover tecnología y reducir las 

emisiones, pero se debe fijar un límite para forzar la renovación tecnológica y deben 

asignar un precio mínimo al carbono para crear un mercado más rentable. 

2.2 Modelamiento económico 

“Un modelo económico es una descripción simplificada de la realidad, concebido para 

ofrecer hipótesis sobre conductas económicas que pueden comprobarse” (Ouliaris, 2011). 

Su principal característica consiste en el planteamiento subjetivo, puesto que “no existen 

mediciones objetivas de los resultados económicos”, por lo que se pueden presentar 

diferencias entre los puntos de vista de los científicos respecto a sus interpretaciones. 

Estos puntos de vista pueden ser teóricos o empíricos; los teóricos buscan “implicaciones 

verificables sobre el comportamiento económico bajo el supuesto de que los agentes 

maximizan objetivos específicos” y permiten hallar respuestas cualitativas a preguntas; los 

empíricos buscan predecir los modelos teóricos y transformarlo en resultados numéricos. 

Un ejemplo de ambos puntos de vista, es el análisis de los hábitos de consumo de un 

agente: el modelo teórico “tendería a indicar una relación positiva entre ingresos y gastos”, 

mientras que la empírica, buscaría “asignar un valor numérico al monto medio en que 

incrementan los gastos cuando aumentan los ingresos” (Ouliaris, 2011). 

 

Según (Rose, 2004), el modelamiento económico consiste en representar el 

funcionamiento agregado de una economía regional con ecuaciones simultaneas 

estimadas mediante estadística y presentan algunas desventajas como el alto costo, la alta 

cantidad de datos necesarios (generalmente no disponibles) y “la dificultad para distinguir 

los efectos directos y de orden superior”. En (Clark, 2010) indican que debido a los 

inconvenientes de costo y diferenciación entre efectos directos y de orden superior, han 

surgido otros métodos como el método entrada-salida (input-output), en el cual, mediante 

el uso de matrices de ingresos y egresos (dependiendo el fin con el que se haga el modelo), 

permite mostrar vínculos en cadenas de suministros, captura de eventos completos del 

sistema, producción de resultados por sector y modelamiento de escenarios, pero también 

presenta desventajas como la obtención de datos primarios confiables para transacciones 

(ingresos y egresos), diferencias en las técnicas de producción, cambios de vínculos entre 
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industrias y las suposiciones de rendimientos constantes a escala y oferta sin restricciones. 

Por otro lado, los modelos teóricos tratan de entender las relaciones existentes entre 

nociones consideradas económicas, además de describir una realidad observable, y es 

posible que algunas nociones teóricas no tengan verificación empírica. Presenta 

desventajas como por ejemplo, la posibilidad de una desviación hacia abordar problemas 

teóricos sin buscar aplicaciones empíricas, y por ende, desarrollan una “exploración 

conceptual en lugar de avanzar en la formulación de teorías que logren explicar los 

fenómenos empíricos”, dejando de lado la relación del mundo estudiado con el mundo 

donde ocurren los “eventos económicos observables” (Durán & Lozano, 2018). 

 

El modelamiento económico ha sido empleado para los mercados de carbono, 

encontrando estudios como el propuesto por (Ludeña, de Miguel, & Schuschny, 2015), 

donde analizan los efectos de un mercado de carbono tipo ETS en países en desarrollo 

mediante modelo de equilibrio general del Proyecto de Análisis del Comercio Global 

(GTAP-E). “Incorpora un tratamiento modificado de la demanda de energía” incluyendo 

“sustitución entre energía y capital y entre combustibles, la contabilidad de CO2 y la 

tributación y el comercio de derechos de emisión” estimando la demanda de insumos de 

energía “en términos de demanda de producción sectorial”. Encuentra que países como 

China logran disminuir los costos de implementación, mientras que para América Latina 

presenta dependencia del tipo de país (importador o exportador de energía) y de las 

reducciones de Estados Unidos, además de indicar que se pueden generar efectos 

negativos en el bienestar dependiendo del tipo de sistema de comercio adoptado y los 

socios. 

 

También es posible encontrar (Kollenberg & Taschini, 2016) donde analizan el EU ETS y 

proponen un ajuste a la asignación de permisos en función del banco actual. Dicho banco, 

se debe a medidas tomadas por la Unión Europea para hacer frente a la crisis del mercado, 

proponiendo un almacenamiento de bonos. En el estudio, obtienen una dependencia 

explícita entre la rigurosidad política y las estrategias de reducción, derivando un 

mecanismo de rigurosidad de política receptiva que abarca el espectro entre sistema 

estándar de comercio de emisiones con límite fijo y un impuesto de carbono con precio fijo. 

Identifica la compensación entre el límite fijo puro (cantidad pura) y el límite totalmente 

flotante (precio puro), demostrando una compensación producto de provisiones bancarias 
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y préstamos en el ETS, permitiendo que las empresas tengan mejores oportunidades de 

minimización de costos.  

 

(Salant, 2016) por su parte, analiza la crisis del EU ETS basado en dos teorías: el corredor 

de cobertura y riesgo regulatorio. La primera teoría indica que “cuando el excedente 

excede la demanda de cobertura de las entidades cubiertas, el mercado se vuelve 

dominado por los especuladores”, hay un salto en la tasa de descuento promedio a precios 

esperados, y por ende el precio cae. La segunda teoría indica que una incertidumbre por 

cambios regulatorios a futuro (que generaría pérdidas a inversores), hará que los agentes 

busquen vender permisos, reduciendo el costo de los mismos. Concluyen que se debe 

ajustar el límite, incorporar un estabilizador automático y los responsables políticos deben 

tomar medidas de “no intervención” que les incurra en costos en caso de hacerla o 

proponerla, logrando que los agentes privados consideren seguro el mercado y pueda 

tener estabilidad a futuro. (Sousa et al., 2018) analiza las implicaciones que puede tener 

la implementación de un ETS en Colombia a partir del modelo de equilibrio general 

MEG4C, analizando algunas variables económicas y proponiendo incluso, algunas 

fórmulas para la definición del ETS. Incluye todos los sectores y concluye que, con el ETS, 

las entidades reguladas reducen su producción producto de la incorporación del costo 

marginal, y los sectores buscan minimizar costos cambiando los bienes intensivos en 

emisiones. 

 

El modelamiento económico podría ser usado para los mercados de carbono gracias a que 

estos últimos tienen variables de costos, oferta y demanda, ingresos y egresos, pero 

tendrían el inconveniente de que es un mercado nuevo en el país, por ende, no se tienen 

datos históricos. 

 

2.3 Economía experimental 

Es la metodología en la que se busca mediante experimentos, contrastar y validar teorías 

para predecir su comportamiento a futuro. En ella, la persona que realiza el experimento 

obtiene sus propios datos mediante una situación controlada, “en el que ciertos individuos 

tengan que tomar decisiones que determinarán cuánto ganan” y buscando una relación del 
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diseño experimenta con las decisiones tomadas por los individuos (Rey Biel, 2006). Para 

(Arango, Castañeda, & Olaya, 2012) la economía experimental tiene componentes básicos 

como el objetivo perseguido por los participantes, el sistema donde se desenvuelven y el 

comportamiento de los mismos, y su principio básico es la teoría del valor inducido (el uso 

de un medio de recompensa adecuado permite inducir un comportamiento determinado 

sin interferencia de sus intereses particulares) y se puede lograr bajo tres condiciones 

suficientes: “el medio de recompensa apropiado más es siempre mejor” o monotonicidad 

(por ejemplo, más ganancias es mejor), la recompensa que recibe depende de las acciones 

que él mismo realiza o prominencia, y la utilidad de los sujetos proceden del medio de 

recompensa con las demás influencias despreciables o dominancia. 

 

De acuerdo a (Rey Biel, 2006), es importante definir temas como el número de 

observaciones, los pagos, las instrucciones, información del juego de carácter pública, el 

número de repeticiones (cantidad de veces que se repetirá el experimento) y las 

herramientas informáticas que se usarán durante el experimento. En el mismo artículo, se 

indica que la economía experimental tiene ventajas como “el poder controlar las variables 

de estudio” combinado con el hecho de que dichas variables “respondan a situaciones 

económicas reales”, permitir la captura y procesamiento de la información agregada entre 

los individuos presentes en un mercado por lo que es útil para probar “el diseño de un 

nuevo mercado antes de introducir una reforma comprobando su efectividad a un costo 

razonable” con la posibilidad de realizar cambios como reacción a efectos no deseables. 

Por otra parte, en las desventajas que puede presentar el método se puede considerar la 

“validez interna” y la “validez externa”. La validez interna consiste en que el experimento 

debe realizarse bajo las mismas condiciones, con la misma información y los mismos 

pagos en cada repetición, y la validez externa consiste en que el “control ejercido sobre 

las variables puede afectar la decisión de los individuos” y por ende las conclusiones que 

se obtengan del ejercicio. Adicionalmente, se debe tener cuidado con la información del 

experimento entre grupos participantes, puesto que se puede condicionar el 

comportamiento basados en información que otros participantes les suministren. 

 

Para (Mcdermott, 2002) dentro de las ventajas se encuentran la capacidad para derivar 

inferencias causales, el control sobre el experimento, la capacidad de explorar fenómenos 

en gran detalle, y la economía relativa (más costoso que otras metodologías pero más 

económicos que grandes encuestas o experimentos en campo). Dentro de las desventajas 
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incluye el entorno artificial (entornos artificialmente estériles y no representativo, puesto 

que no todas las situaciones deseadas pueden ser creadas en un laboratorio como una 

enfermedad mortal, una elección, una guerra), grupos de individuos no representativos y 

el sesgo del experimentador. 

 

Dentro de las aplicaciones se puede encontrar a (Smith, 1962) que realiza un análisis de 

múltiples experimentos de mercados, enfocado principalmente a la competitividad de los 

mismos. Encuentra la existencia de fuertes tendencias a un equilibrio competitivo entre la 

oferta y la demanda en los mercados, pero que los cambios en condiciones de oferta o 

demanda, alteran el número de transacciones por periodo. (Muller & Mestelman, 1994) 

realizan experimentos para el comercio de emisiones de óxidos nitrosos (NOx) y 

compuestos orgánicos volátiles (COV) en Canadá, basados en otros diseños 

experimentales aplicados al comercio de emisiones en Estados Unidos, hallando mayores 

ahorros de costos, sin tener clara la fuente del rendimiento mejorado, pero que aporta 

información valiosa para la construcción del comercio de emisiones en Canadá. 

Adicionalmente, (Guevara Cedeño, 2012), plantea un modelo conceptual y práctico para 

aumentar la eficiencia de los mercados energéticos tipo pool en Chile mediante economía 

experimental, midiendo “el comportamiento de los agentes y como esto afecta la eficiencia 

de los diseños de mercados utilizados para la validación”. Concluye que, con la nueva 

metodología propuesta (modelo y simulación de los agentes de los mercados eléctricos 

considerando proceso de decisiones en el ámbito operativo, mercado de contratos y 

resolución de conflictos) fue posible mejorar las simulaciones y entender el modelo. 

Además, determinó que el mercado tipo bolsa tendría fallas relacionadas con “la alta 

concentración de mercado que posee el mercado chileno”. (Dormady, 2014) evalúa los 

mercados de energía y las subastas de carbono con características del mundo real 

(incluyendo demanda, banca de permisos, dinámica multi-ronda, reventa y límite de ajuste) 

mediante experimentos de laboratorio. Halla que las empresas dominantes pueden inflar 

el precio de la energía para suprimir precios de emisiones, oponiéndose a análisis 

anteriores que indicaban que las empresas dominantes usarían su poder para excluir 

rivales. Por su parte, (Holt & Shobe, 2016) analizan políticas para la estabilización del 

precio del EU ETS ante choques estructurales, teniendo como política principal la 

implementación de un collar de precios. En éste, se implementa precio a la reserva de la 
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subasta y un límite máximo de precios, sugiriendo que dicho collar de precios tiene un 

papel importante (no exclusivo) en la estabilización del mercado. 

 

Esta metodología puede ser usada para el modelamiento de mercados, puesto que 

mediante experimentos se podría llegar a demostrar la factibilidad de éstos y la relación 

del mercado respecto a las decisiones que los individuos toman para ganar en el mercado. 

En particular para variables de diseño tales como la penalidad, la existencia o no de 

bandas, etc. Sin embargo, no permite estudiar las tendencias de largo plazo (algo que se 

puede lograr con ayuda de la dinámica de sistemas), caso contrario para los estudios de 

tendencias en el corto plazo, donde es bastante útil para analizar un mercado como el que 

se plantea modelar. 

 

2.4 Dinámica de sistemas 

La dinámica de sistemas es un método para mejorar la comprensión de sistemas 

complejos, basada en “la teoría dinámica no lineal y el control de retroalimentación 

desarrollado en matemáticas, física e ingeniería”. Ha sido utilizada durante mucho tiempo 

para analizar diversos sistemas como el clima, la población, las enfermedades, fenómenos 

naturales, procesos industriales, entre otros, que han facilitado el entendimiento de los 

sistemas con el fin de mejorarlos mediante políticas que permitan cambiar un 

comportamiento que se presenta durante un tiempo (Sterman, 2000). 

 

Hace parte de los modelos basados en ecuaciones diferenciales ordinarias con la 

existencia de retardos y realimentación entre las variables. Esta metodología presenta 

características como el uso de las estructuras causales con retroalimentación para reducir 

comportamientos agregados emergentes de un sistema, sus ecuaciones diferenciales son 

determinísticas (con posibilidad de incluir componentes aleatorios) y presenta limitaciones 

como la no consideración explícita de la heterogeneidad de los individuos ni las dinámicas 

complejas de interacción entre individuos que dan origen a muchos fenómenos sociales 

dando respuesta a un limitado conjunto de temas teóricos (Sterman, 2000). Dicha 

metodología, se basa en ciclo planteado en el Gráfico 2-1, partiendo de la articulación de 

un problema y finalizando con la evaluación de políticas. 
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Es posible realizar el modelamiento de mercados con esta metodología, gracias a que 

busca mediante diagramas y simulaciones el entendimiento de un sistema complejo y las 

relaciones entre las diferentes variables o componentes del mismo, así como posibles 

escenarios donde se podría visualizar un cambio en el comportamiento a futuro. Su 

aplicación ha sido realizada en diversos temas, y ha tomado fuerza en el análisis de la 

reducción de emisiones, dentro de los cuales se encuentran: (Cárdenas, 2011) presenta 

por su parte, la implementación de un mercado de carbono en el sector eléctrico de la 

Unión Europea, demostrando que es una manera adecuada de reducir las emisiones, pero 

solo la enfoca en el sector eléctrico; y aplicaciones a ciclos en mercados eléctricos en 

(Arango & Larsen, 2011), de hecho se muestra como el mercado se analizó para UK desde 

antes de su constitución. Concluyendo las aplicaciones, se puede observar que la dinámica 

de sistemas ha sido usada para el análisis de la implementación de un nuevo mercado, y 

como en este caso, el mercado de carbono.  

 

Además, (Vogstad et al., 2003), como se mencionó anteriormente, analizan el Nord Pool 

mediante dinámica de sistemas, simulando un mercado de certificados de carbono con el 

mercado Spot de electricidad, logrando reducir variaciones en las inversiones de energías 

renovables mediante la mezcla de ambos mercados. Por último, y como también se indicó 

en secciones anteriores, (Ford, Vogstad, & Flynn, 2007) analiza el mercado de certificados 

ecológicos negociables en la generación de electricidad en Estados Unidos (energía 

eólica). En éste mercado, hallan que el precio de los bonos sube rápidamente al inicio del 

periodo de simulación, generando una inversión en capacidad de generación de energía, 

que alcanza y supera la meta del proceso a pesar de las diversas variaciones en los 

parámetros de comportamiento. 

2.5 Elección de metodología 

Para la elección de la metodología, se analizan las características del sistema y el fin que 

se busca, para lo cual se inicia considerando que, al querer realizar una reducción de 

emisiones, se requiere tener datos históricos para realizar el respectivo comparativo (las 

metodologías económicas no los consideran) y que, al ser un mercado nuevo en el país, 

no se cuentan con algunos datos (como ingresos y egresos, datos importantes para 

metodologías económicas). 
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Otra característica que se debe tener en cuenta en el modelo que se desea diseñar, es 

que se busca analizar el funcionamiento general del mercado de carbono a largo plazo, 

sin considerar los detalles de las transacciones individuales de los agentes. Además, al 

buscar una evaluación a largo plazo del mercado de carbono (caso contrario de la 

economía experimental), se hace necesario realizar una serie de simulaciones que 

permitan realizar análisis y mejoras para buscar un correcto funcionamiento antes de su 

implementación en el mundo real, evitando costos en dicho ejercicio (la economía 

experimental puede incluir costos en su ejecución). 

 

Por lo tanto, la metodología de análisis seleccionada es dinámica de sistemas. El sistema 

contiene una complejidad emergente debido a la existencia de ciclos importantes de 

realimentación, retarnos y no linealidades, permitiendo el análisis del sistema del mercado 

como un todo. Esta metodología permite por medio de simulación ver los efectos de las 

realimentaciones, evaluar las políticas y ver los efectos a largo plazo, así como tener 

modelos no lineales y facilita la búsqueda de las variables de apalancamiento. Con éstas 

últimas se puede lograr grandes cambios en el sistema con pequeñas modificaciones en 

dichas variables. La metodología también permite el análisis de comportamientos y la 

realización de pruebas a políticas sin incurrir en mayores costos que se podría incurrir con 

la implementación directa, algo que facilita su estudio y la búsqueda de mejoras en el 

funcionamiento (o llevar el sistema a un estado deseado) sin necesidad de implementarlo 

en el mundo real con todas las implicaciones y riesgos que esto conlleva. 

 

Otras metodologías podrían ser usadas, pero éstas tienen limitaciones para el problema 

particular, por ejemplo, la no existencia de datos históricos del mercado de carbono para 

hacer un modelamiento económico. También podrían ser complementarias, donde por 

ejemplo la economía experimental permitiría el análisis de preguntas de diseños a corto 

plazo y dinámica de sistemas el análisis a largo plazo, que es el objetivo de este trabajo. 

 

Para el desarrollo del modelo se usa la metodología propuesta por (Sterman, 2000), la cual 

indica los pasos para el proceso de modelado que facilitará el entendimiento e 

implementación de soluciones para la problemática que se desea trabajar. En dicha 

metodología se incluyen los elementos del Gráfico 2-1, donde se debe plantear un 
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problema y con él, plantear una hipótesis dinámica que permitirá realizar un modelo de 

simulación, probar y corregir de manera cíclica hasta encontrar un modelo que represente 

el problema en cuestión. Gracias a su proceso cíclico y a que se realiza en un sistema 

computarizado, las mejoras y correcciones no incurren en costos adicionales, y solo 

dependerían de una correcta validación para poder ser implementadas en el modelo 

original. Una vez realizado el modelo que represente el problema, se plantean una serie 

de políticas que se implementan en el modelo y se puede realizar un análisis sobre cuál 

es la mejor alternativa de acuerdo al objetivo buscado. En el capítulo 3 se elabora una 

propuesta de modelo con la metodología seleccionada, que permitan un modelo de 

simulación para la elaboración de políticas ya mencionada. 

 

Gráfico 2-1: El proceso de modelado es iterativo. Los resultados de cualquier paso 

pueden generar ideas que conduzcan a revisiones en cualquier paso anterior '(indicado 

por los enlaces en el centro del diagrama). Tomado de (Sterman, 2000). 

 

 



 

 
 

3. Modelo 

En este capítulo se muestra el modelo desarrollado, el cual busca el entendimiento de un 

posible mercado de carbono que se plantea implementar y realizar simulaciones que 

permitan validar el funcionamiento (por lo menos teóricamente) a largo plazo, y estudiar el 

potencial de abatimiento del mismo. Siguiendo la metodología planteada, este capítulo se 

divide en dos secciones: la primera sección, es la articulación del problema donde se 

plantea el problema y la posible solución, incluyendo el modo de referencia en el cual se 

visualiza el problema, y el horizonte de tiempo para definir el lapso temporal en que se 

realizará el modelo; la segunda sección es la formulación de hipótesis dinámica que 

explica a nivel teórico cómo se planteó la solución. 

 

3.1 Articulación del problema 

Como se mencionó anteriormente, el problema a tratar es el modelamiento y simulación 

de un mercado de carbono en Colombia como estrategia de mitigación al CC, más 

específicamente el mercado de las ETS. Se plantea un mercado de carbono tipo ETS que 

incluya todos los sectores productivos de Colombia, teniendo presente las diversas 

maneras de generar los bonos de carbono y teniendo como base el mercado de carbono 

en el sector energético implementado en otros países. Más específicamente, se delimita a 

tratar los diferentes sectores de la industria colombiana, como industria, minas y energía, 

transporte, agropecuario y forestal. Se descartan los sectores residencial, comercial y 

saneamiento porque no representan un porcentaje significativo del total de emisiones (6% 

aproximadamente) según las cifras del año 2012 encontradas en (IDEAM et al., 2016). A 

pesar de la recomendación que realiza (Partnership for Market Readiness & International 

Carbon Action Partnership, 2016) de no incluir algunos sectores como forestal o 

agropecuario dentro de los sectores cubiertos, estos se incluyen por facilidad del análisis, 
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pero debe proponerse como mejora en futuras investigaciones para acercarse más al 

modelo que plantea implementar el Gobierno Nacional. 

 

La producción de bonos es definida como la cantidad de toneladas de CO2 equivalentes 

evitadas por las empresas, comparada con la cantidad de toneladas emitidas en los últimos 

años (proyección). Cada tonelada no emitida genera un bono de carbono, el cual tendrá 

un precio base de venta de 24,7 dólares por bono tomando como referencia el precio inicial 

de los certificados para el Nord Pool en el año 2003 con tarifa entre NOK y USD del mismo 

año (Norwegian Water Resources and Energy Directorate & Swedish Energy Agency, 

2015). Estos podrán ser comercializado mediante contratos directos con otras empresas, 

o mediante una bolsa (similar a la bolsa de energía) que se generará para que aquellas 

empresas que no cumplan con las reducciones estipuladas, tengan facilidad de comprar 

los bonos necesarios (Norwegian Water Resources and Energy Directorate & Swedish 

Energy Agency, 2015). 

 

Los proyectos generadores de bonos de carbono serán clasificados en dos tipos: 

transitorios o permanentes. Los bonos transitorios o temporales, son aquellos bonos 

generados como compensación por las emisiones emitidas y no reducidas (para cumplir 

con la cuota de reducción de emisiones compensando la contaminación generada durante 

un periodo determinado de tiempo sin realizar cambios a procesos, materia prima, 

maquinaria, entre otros). Como ejemplo de estos, se tienen los bonos generados producto 

de las actividades del sector forestal como aforestación y reforestación. Los bonos 

permanentes, son aquellos generados como producto de la reducción de emisiones, es 

decir, aquellos que se generan mediante la prevención de la emisión de CO2-eq a la 

atmósfera mediante la mejora de tecnología o procesos, o incluso, en la creación de 

nuevos proyectos limpios. Incluye sectores industria, minas y energía, transporte y 

agropecuario, entre otros. Es necesario realizar dicha clasificación, debido a que la vida 

útil de los proyectos permanentes es mayor a la de los proyectos transitorios (Galinato, 

Olanie, Uchida, & Yoder, 2011), considerando que la vida útil de los proyectos 

permanentes tiene también caducidad, la cual es también una variable de diseño; por 

ejemplo, en el Nord Pool se establece que los proyectos de energías renovables pueden 

generar certificados verdes por 15 años (Norwegian Water Resources and Energy 
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Directorate & Swedish Energy Agency, 2015) (Goldstein, 2010). Este elemento es 

introducido dentro del modelamiento. 

 

Se selecciona Colombia como país de interés, debido a que se ha visto en la necesidad 

de reducir las emisiones de GEI en diferentes sectores de la economía nacional con un 

compromiso a nivel internacional como se indica en el IDEAM (IDEAM et al., 2016), y más 

importante, está considerando la creación de este mercado estando en la fase de diseño. 

Esta reducción se podría lograr con la implementación del mercado de carbono, que puede 

ser usado como un impulsador de renovación tecnológica y descubrimiento de actividades 

productivas amigables con el medio ambiente gracias a la producción de certificados 

permanentes, además de incentivar a las empresas privadas a mejorar sus procesos e 

infraestructura con el fin de evitar recargos por contaminación. Aunque la cantidad de 

emisiones GEI generadas por Colombia representa aproximadamente el 0,4% respecto al 

total de emisiones GEI a nivel mundial según el IDEAM (IDEAM et al., 2016), hay un 

compromiso que lo obliga a reducirlas y con el mercado de carbono se espera lograr esa 

meta propuesta. Una vez definido el problema, se analiza el comportamiento histórico de 

conceptos claves (emisiones de CO2) y un posible comportamiento esperado 

(comportamiento del Nord Pool), para lo cual se desarrolla el modo de referencia. 

 

Modo de referencia 

A continuación, se muestra el comportamiento histórico de emisiones de CO2-eq del país, 

las proyecciones de emisiones con la respectiva meta de reducciones del AP y las 

estadísticas de funcionamiento de los mercados de carbono en los países nórdicos. Para 

el histórico de emisiones, en el IDEAM (IDEAM, PNUD, MADS, DNP, & CANCILLERÍA, 

2018) se puede observar el comportamiento histórico de emisiones que se encuentran 

disponibles desde 1990 hasta el 2012. Dicho comportamiento se puede observar en el 

Gráfico 3-1 y se evidencia que a nivel general ha tenido comportamiento creciente con 

disminución en los años 2001, 2005 y 2011, pero en 2002, 2006 y 2012 respectivamente 

retoma su crecimiento. 
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Gráfico 3-1: Emisiones totales de CO2-eq por año en Colombia. Elaboración propia 

basada en (IDEAM et al., 2018). 

 

 

Al analizar el comportamiento desde 2005 (año en el que inicia el periodo de reducción de 

emisiones para el PK), y a pesar de no presentar aumento en el año 2011, no significa que 

el comportamiento en todos los sectores económicos haya sido equivalente, por lo que se 

decide realizar una revisión por sector económico. En el Gráfico 3-2 se pueden apreciar 

las emisiones históricas sectoriales, donde se puede observar que solo los sectores 

forestal y energía ha tenido decrecimiento en sus emisiones equivalentes, mientras que 

los demás sectores presentan crecimiento. Los gráficos presentan rangos de emisiones 

diferentes para poder evidenciar el comportamiento histórico.  

 

Adicionalmente, se deben tener presente las absorciones de CO2-eq realizadas por cada 

uno de los sectores (solo aplica Agropecuario y Forestal) debido a que influyen en el 

comportamiento de las emisiones totales, las cuales se pueden observar en el Gráfico 3-3. 

Este comportamiento permite explicar la reducción en las emisiones totales de GEI en 

2011, el cuál es un periodo donde se ha presentado incremento en las absorciones de 

CO2-eq en el sector Agropecuario y la disminución de las emisiones en el mismo periodo 

de tiempo (2010 el sector Agropecuario y en 2010 – 2011 sector Forestal). Sobresale que, 

entre las absorciones y reducciones de ambos sectores del último año, se obtiene una 

cantidad aproximada al total de las emisiones de los demás sectores en ese mismo año. 
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Gráfico 3-2: Histórico de emisiones de CO2-eq por sector económico. Elaboración propia 

basada en (IDEAM et al., 2016). 
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Gráfico 3-3: Comportamiento histórico de absorciones de CO2-eq sectoriales. 

Elaboración propia basada en (IDEAM et al., 2016). 

 

 

Para cumplir los compromisos del AP que asumió el país, se consideran las emisiones 

totales proyectadas entre el periodo 2015 y 2030, donde se busca que a final del periodo 

mencionado, las emisiones hayan sido reducidas en un 20% respecto a las emisiones 

proyectadas para el mismo año (ver Gráfico 3-4). Este compromiso recalca la obligación 

que se tiene desde el gobierno para reducir emisiones y, por ende, se requieren tomar 

medidas que permitan alcanzar la meta sin percances. 

 

Gráfico 3-4: Proyección de emisiones totales en Colombia sin reducciones y con 

reducciones de acuerdo al AP. Elaboración propia basada en (“2050 Pathways Calculator,” 

n.d.) y (IDEAM et al., 2016). 

 

 

El análisis del Nord Pool, tiene evidencia del buen funcionamiento y el cumplimiento de 

metas en mercados de carbono propuestos e implementados en Suecia y Noruega para el 

sector eléctrico, lo que permite demostrar su utilidad para reducir las emisiones en función 
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de la generación de energía con fuentes renovables. Como primera evidencia, el Gráfico 

3-5 muestra que la generación de energía en Suecia con fuentes renovables presentó 

aumento desde el año 2003 (año en que se implementó) y aunque en 2013 tuvo un 

decrecimiento, en 2014 se vuelve a presentar aumento. Como segunda evidencia, se 

puede observar el Gráfico 3-6, en el que se evidencia que la generación de energía 

renovable en conjunto de Noruega y Suecia (miembros del Mercado Nórdico), es superior 

a la generación limpia esperada para los tres años en los que trabajaron en conjunto hasta 

la fecha de publicación del documento. La meta consistía en aumentar 2.93 Teravatios-

hora (TWh) por año hasta llegar a una cifra de 26.4 TWh para el año 2020, y que para el 

año 2015 (se esperaba aproximadamente un total de 8,79 TWh generadas mediante 

energías renovables), se había logrado un total de 10.3 TWh entre los dos países. Cabe 

recordar que Suecia inició el mercado de carbono en 2003 y en 2012 Noruega y Suecia se 

unieron en un único mercado en la conformación del Mercado Nórdico. 

 

Gráfico 3-5: Producción de electricidad renovable en Suecia desde el inicio del esquema 

de certificados verdes. Tomado de (Smelvaer, 2015). 
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Gráfico 3-6: Nueva producción anual promedio esperada dentro del objetivo de 26.4 

TWh. Tomada de (Smelvaer, 2015). 

 

 

La propuesta en este trabajo es realizar un modelo de simulación que permita realizar un 

análisis a una posible implementación de un mercado de carbono con diferentes 

escenarios, mediante la producción de bonos de carbono que contribuyan a cumplir con la 

meta de reducciones de GEI a 2030 pactada en AP. Dicho mercado busca motivar la 

inversión mediante las ganancias producidas por la comercialización de bonos generados 

con tecnologías limpias y a su vez, se logre disminuir las emisiones de dióxido de carbono 

generado por las diferentes actividades económicas del país, que, aunque son pocas sobre 

el total de emisiones (por ser un país en desarrollo), hay un compromiso que lo obliga a 

reducirlas. Una vez definido el modo de referencia, se procede a definir el intervalo de 

tiempo en el que se desea analizar la solución planteada, denominado horizonte de tiempo, 

el cual será definido a continuación. 

 

Horizonte de tiempo 

El compromiso de Colombia con el AP es de reducir sus emisiones a 20% al año 2030 con 

respecto del escenario de crecimiento tendencial, por lo tanto, el horizonte de tiempo 

planteado, será el intervalo comprendido entre el año actual y el final del Acuerdo de París, 

es decir, entre 2019 y 2030, y se realiza con el fin de ilustrar las implicaciones que tienen 

implementar un modelo de mercados de carbono en un país, que solo hace un par de años, 
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se comprometió a reducir las emisiones después de la firma del acuerdo ya mencionado, 

teniendo presente las proyecciones dadas en la calculadora de carbono de Colombia. 

 

3.2 Formulación de la hipótesis dinámica 

A continuación, se presenta hipótesis dinámica para un mercado de carbono tipo ETS 

(emisiones transables o derechos de emisión de GEI). Los derechos de emisión (definición 

para mercados tipo ETS) y la reducción de emisiones (compensación que genera bonos 

de carbono comercializables en mercados voluntarios), serán considerados de igual 

manera en el sistema, debido a que el modelo desarrollado no independiza el mercado 

voluntario (bonos de carbono generados por sectores como el forestal o agropecuario) del 

ETS al incluir los sectores que generan las compensaciones. Por lo tanto, los derechos de 

emisión como los bonos de carbono, se convierten en equivalentes en el modelamiento 

planteado, denominándolos bonos de carbono. 

 

Estos derechos son obtenidos por las emisiones no emitidas gracias a los cambios de 

tecnología o de procesos que se realizarían en las empresas con intención de utilizar las 

ventas de bonos y no tener la necesidad de comprar a otras empresas los mismos para 

cumplir con la cuota. El sistema de comercialización o mercado se plantea a partir de los 

documentos de discusión actuales del país, como la Ley 1931 de 2018 (Congreso de la 

República de Colombia, 2018), y se modela a partir de la propuesta de (Ford et al., 2007). 

 

La hipótesis planteada parte de la atractividad y su relación con la inversión en nuevos 

proyectos, relación presentada debido a que, si el mercado es lo suficientemente atractivo 

(esto es, el precio a largo plazo y/o el valor de la penalidad son altos) para inversores, 

estarían interesados en iniciar nuevos proyectos que permitan aumentar sus ganancias 

con la venta de los bonos de carbono generados. Un aumento en la atractividad 

(asumiendo que los demás factores del mercado permanecen estáticos), generará 

aumento en la inversión en nuevos proyectos motivada por el deseo de obtener ganancias 

por las ventas. Esta relación se puede observar en (Flétscher & Gallón, 2010), donde la 

inversión en un mercado de TICs depende de la atractividad del mismo. 
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Un aumento en la inversión en nuevos proyectos conlleva a la construcción de proyectos, 

y que tendrían el mismo comportamiento con su variación, es decir, al realizarse un 

aumento en la inversión en nuevos proyectos, la construcción de los mismos se verá 

aumentada, y una vez finalice dicha construcción, se convertirán en proyectos 

implementados, análogo a lo indicado en (Ford et al., 2007) con respecto a la inversión en 

capacidad de generación de energía eólica. 

 

Los proyectos implementados generan bonos de carbono, por lo tanto, si los proyectos 

implementados aumentan, la producción de bonos aumenta, gracias a que se tendrán 

reducción de emisiones de GEI y dicha reducción se convierten en bonos de carbono 

disponibles para la venta. Estos bonos de carbono una vez generados, pasan a ser parte 

de la oferta de bonos, implicando que el aumento en la producción de bonos, aumentará 

la oferta, dado que los bonos generados podrán venderse, tal y como lo plantea (Ford et 

al., 2007). Se toma la oferta como la cantidad de emisiones evitadas (emisiones por debajo 

de la cuota) por parte de las empresas. 

 

Para la demanda de bonos, se considera la demanda como la cantidad de bonos 

necesarios para suplir la cuota, es decir, a las empresas se les asigna una cuota 

establecida y deben reducir emisiones o comprar bonos para compensarlas. La compra de 

bonos tiene una relación bilateral con la demanda, donde el aumento en la demanda de 

bonos genera un aumento en la compra de bonos, es decir, si hay muchas empresas que 

generan más emisiones de las permitidas, deberán comprar los bonos de carbono para 

evitar la penalidad por incumplimiento. Por otro lado, el aumento en la compra de bonos 

disminuye la demanda de bonos, gracias a que, al comprar bonos, la cantidad pendiente 

por comprar será menor. También se presenta, que, al aumentar la compra de bonos, la 

oferta se verá reducida debido a que existirán menos bonos disponibles para la venta. Esta 

relación se deduce del análisis realizado con ayuda de un experto. 

 

La relación oferta y demanda permiten establecer el precio de bonos: si la oferta es 

superior a la demanda, indica que hay más bonos para la venta que los que se necesitan 

comprar, y esto en un mercado implica la reducción de los precios por sobreoferta. En caso 

de que la demanda sea superior a la oferta, los precios aumentarán debido a que hay 

pocos bonos disponibles, y, por ende, es más costos obtener uno. La relación se encuentra 
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analizando la ley de oferta y demanda, explicada en (Whelan & Msefer, 1996). 

Adicionalmente, se tiene la relación entre precio actual de los bonos y el precio a largo 

plazo. Esta relación se analiza desde el comportamiento histórico del precio, donde el 

precio que ha presentado los bonos genera un precio a largo plazo esperado. Es decir, si 

el precio de los bonos aumenta, se espera que el precio a largo plazo se comporte de igual 

manera. El precio de largo plazo corresponde a la expectativa futura de precios, 

información que es utilizada para la toma de decisiones. 

 

Por último y no menos importante, se tiene en cuenta el inventario de bonos, el cual es 

generado por la diferencia de la producción de bonos y la compra de los mismos. Esto es, 

si la producción de bonos aumenta (demás variables quedan estáticas), el inventario de 

bonos aumentará, pero si aumenta la compra de bonos (demás variables quedan 

estáticas), el inventario tendrá una reducción. El inventario se realiza con el fin de tener un 

control de los bonos disponibles a futuro y se considera como una variable de diseño, el 

monto que se permite almacenar, este inventario se conoce también como “banking”. En 

este trabajo se realiza la analogía a nivel general haciendo algunos cambios que permitan 

aplicar el mercado de carbono a los sectores de interés, dentro de los que se encuentran: 

 

 No se trabaja con estados, sino con empresas; la inversión en proyectos limpios sería 

equivalente a la inversión en capacidad de generación de energía eólica. 

 La cantidad de toneladas de GEI evitadas o absorbida, será el equivalente a la cantidad 

de MWh generados con mecanismos eólicos. 

 La atractividad no se calcula por la demanda y oferta esperadas, sino por el precio a 

largo plazo de los bonos de carbono y el valor de la penalidad por incumplimiento. 

 El mercado no aplicará solo para sector eléctrico, sino para múltiples sectores. 

 

En el Gráfico 3-7, se muestra la hipótesis dinámica previamente explicada mediante el 

diagrama causal, donde se pueden observar tres ciclos de balance y uno de refuerzo. 

 

Para la elaboración del modelo de simulación, se asumen la penalidad, la demanda, la 

cuota obligatoria como constantes, y sus valores, al igual que las tasas de proyectos de 

inversión (inversión, construcción, cierre), son supuestos. La atractividad se calcula en 

función del precio inicial, la penalidad, el precio actual y el precio a largo plazo de los bonos. 
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En la sección 4.1 se realiza una ampliación de las variables, constantes y supuestos 

usados. 

 

Gráfico 3-7: Diagrama causal de Mercados de Carbono. Elaboración propia basada en 

(Ford et al., 2007) 

 

 

Una vez presentada la hipótesis dinámica, se continúa con la elaboración del modelo de 

simulación que abarque la solución propuesta, tal y como se realiza en el capítulo 4. 

 



 

 
 

4. Formulación de un modelo de simulación y 
validación 

En el presente capítulo, se realiza una primera sección que incluye la formulación del 

modelo de simulación, donde se realiza la descripción del modelo diseñado, y una segunda 

sección que presenta la validación del mismo, donde se realizan una serie de pruebas al 

modelo antes de analizar y presentar los resultados. 

 

4.1 Formulación de un modelo de simulación 

El modelo desarrollado se presenta en 3 módulos principales: inversión de proyectos, 

producción de bonos y mercado de carbono. La inversión en proyectos se convierte en 

los bonos de carbono que son vendidos en el mercado de carbono, como se ilustra en 

el Gráfico 4-1. 
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Gráfico 4-1: División del mercado de carbono. Elaboración propia. 

 

 

El módulo de inversión en proyectos, que se constituyen en proyectos, son los que 

generan bonos de carbono. Normalmente hay dos tipos de proyectos: proyectos de bonos 

permanentes y proyectos de bonos temporales. Los proyectos de bonos temporales son 

aquellos proyectos usados para compensar la contaminación generada y los proyectos de 

bonos permanentes se pueden definir como proyectos para reducir las emisiones de una 

empresa. Se diferencian estos dos tipos de proyectos, como se mencionó en la sección 

3.1, debido a que la vida útil de cada uno de ellos dinamiza la producción de bonos y 

adicionalmente, permite definir el comportamiento de dos tipos principales de empresas: 

quien invierte y reduce sus emisiones (o invierte en un proyecto nuevo catalogado como 

limpio) y quien prefiere comprar los bonos para compensar su contaminación. 

 

La inversión no se transforma en proyecto inmediatamente, sino que debe tener un proceso 

de construcción, la cual divide los proyectos (tanto permanentes como transitorios, de 

manera independiente) en dos variables tipo nivel: proyectos en desarrollo (aquellos que 

una vez realizada la inversión inicia la construcción), y proyectos implementados 

(proyectos ya construidos). El proceso de construcción de proyectos incluye unas tasas 

que definen la cantidad de proyectos en cada estado (en desarrollo o implementado), como 

Mercado
(Penalidad, precio base, 
metas, compra, venta)

Inversión
(Proyectos permanentes y 

transitorios)

Producción
(Conversión proyectos a 

bonos)
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lo son tasa de inversión de proyectos, tasa de construcción de proyectos y vida útil de los 

proyectos. 

 

La decisión de inversión en proyectos permanentes -IPP- depende de los proyectos 

permanentes en desarrollo -PPD- iniciales y actuales, la tasa de inversión -TIPP- y la 

atractividad -A-, es decir, si existen muchos proyectos permanentes actuales respecto a 

los iniciales, la decisión de inversión disminuiría (demás variables constantes), si la 

atractividad es muy alta (demás variables constantes), la decisión de inversión aumentará. 

El mismo racionamiento aplica para proyectos transitorios, así la decisión de inversión en 

proyectos transitorios -IPT- depende de los proyectos transitorios en desarrollo -PTD-, la 

tasa de inversión -TIPT- y la atractividad -A-, es decir, si existen muchos proyectos 

transitorios actuales respecto a los iniciales, la decisión de inversión disminuiría (demás 

variables constantes), si la atractividad es muy alta (demás variables constantes), la 

decisión de inversión disminuirá como oposición a la inversión en proyectos permanentes. 

Por lo tanto, la decisión de inversión se define como: 

 

𝐼𝑃𝑃(𝑡) =  
𝑃𝑃𝐷(0)

𝑃𝑃𝐷(𝑡)
∗ 𝑇𝐼𝑃𝑃 ∗ 𝐴(𝑡) 

𝐼𝑃𝑇(𝑡) =  
𝑃𝑇𝐷(0) 

𝑃𝑇𝐷(𝑡)
∗ 𝑇𝐼𝑃𝑇 ∗

1

𝐴(𝑡)
 

 

Como se ha discutido, la decisión de inversión en uno u otro tipo de proyecto se ve reflejada 

mediante la atractividad -A-, la cual está compuesta por el precio base P0, la penalidad M, 

el precio actual -P- y el precio a largo plazo -PLP-. El precio a largo plazo es un precio 

esperado a futuro, el cual depende del comportamiento del precio actual, el precio base y 

una tasa de variación de precio para definirse. La tasa de variación de precio es aquella 

que indica el tiempo que demora en tenerse en cuenta el precio. Se toma como punto de 

partida la relación entre el precio a largo plazo y el precio actual, puesto que, si el precio a 

largo plazo es mayor al precio base, podría tomarse como un factor determinante para 

invertir debido a que se esperarían más ganancias si se invierte; además existe la relación 

entre la penalidad y el precio actual de los bonos, debido a que, si la penalidad es mayor 

al precio actual, sería más recomendable invertir y generar bonos, que evadirlos y pagar 

la penalidad. La atractividad se define como: 
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𝐴(𝑡) =  
𝑃𝐿𝑃(𝑡)

𝑃(0)
+

𝑀(𝑡)

𝑃(𝑡)
 

 

Para la definición del valor de la penalidad, se considera que en el caso del mercado 

nórdico, se habla de una penalización equivalente al 150% del valor del bono de carbono, 

es decir, si el bono tiene un costo de 10 US/kWh, quien no cumpla con la cuota debe pagar 

15 US/kWh por cada bono no cumplido (Smelvaer, 2015). Para el caso de la Unión 

Europea, el bono tiene un costo inicial de 25 EUR/tCO2 y la penalidad tiene un costo de 40 

EUR/tCO2 y 100 EUR/tCO2 dependiendo el año, equivalente a 160% y 400% el valor del 

bono respectivamente (Cárdenas, 2011). Para la presente investigación, se optará por la 

cifra propuesta por el Nord Pool, valor sobre el cuál se plantea un análisis de sensibilidad. 

 

En las tablas Tabla 4-1, Tabla 4-2 y Tabla 4-3 se presentan las principales ecuaciones 

que constituyen modelo formal de simulación relacionada con la inversión de proyectos, 

así como comentarios y las unidades. 
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Tabla 4-1: Ecuaciones de niveles, comentarios y unidades usadas en el modelo de 

simulación para el proceso de inversión. Elaboración propia. 

Ecuaciones de niveles y comentarios Unidades 

𝑃𝑇𝐷(𝑡) = 𝑃𝑇𝐷(0) +  ∫ (𝐼𝑃𝑇(𝑠) − 𝐹𝐶𝑃𝑇(𝑠))
𝑡

0

𝑑𝑠 unidades 

El nivel de proyectos transitorios en desarrollo 𝑃𝑇𝐷 incrementa con la 

tasa de inversión en proyectos transitorios 𝐼𝑃𝑇 y decrece con la tasa de 
finalización de la construcción de proyectos transitorios 𝐹𝐶𝑃𝑇. 

 

𝑃𝑇𝐼(𝑡) = 𝑃𝑇𝐼(0) +  ∫ (𝐹𝐶𝑃𝑇(𝑠) − 𝐶𝑃𝑇(𝑠))
𝑡

0

𝑑𝑠 unidades 

El nivel de proyectos transitorios implementados 𝑃𝑇𝐼 incrementa con la 

tasa de finalización de construcción de proyectos transitorios 𝐹𝐶𝑃𝑇 y 
decrece con la tasa de cierre de proyectos transitorios 𝐶𝑃𝑇. 

 

𝑃𝑃𝐷(𝑡) = 𝑃𝑃𝐷(0) + ∫ (𝐼𝑃𝑃(𝑠) − 𝐹𝐶𝑃𝑃(𝑠))
𝑡

0

𝑑𝑠 unidades 

El nivel de proyectos permanentes en desarrollo 𝑃𝑃𝐷 incrementa con la 
tasa de inversión en proyectos permanentes 𝐼𝑃𝑃 y decrece con la tasa 

de finalización de la construcción de proyectos permanentes 𝐹𝐶𝑃𝑃. 

 

𝑃𝑃𝐼(𝑡) = 𝑃𝑃𝐼(0) + ∫ (𝐹𝐶𝑃𝑃(𝑠) − 𝐶𝑃𝑃(𝑠))
𝑡

0

𝑑𝑠 unidades 

El nivel de proyectos permanentes en implementados 𝑃𝑃𝐼 incrementa 
con la tasa de finalización de construcción de proyectos permanentes 
𝐹𝐶𝑃𝑃 y decrece con la tasa de cierre de proyectos permanentes 𝐶𝑃𝑃. 

 

 

Tabla 4-2: Ecuaciones de tasas, comentarios y unidades usadas en el modelo de 

simulación para el proceso de inversión. Elaboración propia. 

Ecuaciones de tasas y comentarios Unidades 

𝐹𝐶𝑃𝑇(𝑡) =  𝑃𝑇𝐷(𝑡) ∗ 𝑇𝐹𝐶𝑃𝑇 unidades/yr 

La tasa de finalización de construcción de proyectos transitorios 𝐹𝐶𝑃𝑇 

depende de los proyectos transitorios en desarrollo 𝑃𝑇𝐷 y la tasa de 
finalización de construcción 𝑇𝐹𝐶𝑃𝑇. 

 

𝐹𝐶𝑃𝑃(𝑡) =  𝑃𝑃𝐷(𝑡) ∗ 𝑇𝐹𝐶𝑃𝑃 unidades/yr 

La tasa de finalización de construcción de proyectos permanentes 𝐹𝐶𝑃𝑃 

depende de los proyectos permanentes en desarrollo 𝑃𝑃𝐷 y la tasa de 
finalización de construcción 𝑇𝐹𝐶𝑃𝑃. 

 

𝐶𝑃𝑃(𝑡) =  𝑃𝑃𝐼(𝑡) ∗ 𝑉𝑈𝑃 unidades/yr 

La tasa de cierre de proyectos permanentes 𝐶𝑃𝑃 depende de los 

proyectos permanentes implementados 𝑃𝑃𝐼 y la vida útil de proyectos 
permanentes 𝑉𝑈𝑃. 

 

𝐶𝑃𝑇(𝑡) =  𝑃𝑇𝐼(𝑡) ∗ 𝑉𝑈𝑇 unidades/yr 

La tasa de cierre de proyectos transitorios 𝐶𝑃𝑇 depende de los proyectos 

transitorios implementados 𝑃𝑇𝐼 y la vida útil de proyectos transitorios 
𝑉𝑈𝑇. 
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Tabla 4-3: Ecuaciones de variables, comentarios y unidades usadas en el modelo de 

simulación para el proceso de inversión. Elaboración propia. 

Ecuaciones de variables y comentarios Unidades 

𝐼𝑃𝑃(𝑡) =  
𝑃𝑃𝐷(0) 

𝑃𝑃𝐷(𝑡)
∗ 𝑇𝐼𝑃𝑃 ∗ 𝐴(𝑡) unidades/yr 

La decisión de inversión en proyectos permanentes 𝐼𝑃𝑃 depende de los 
proyectos permanentes en desarrollo 𝑃𝑃𝐷 iniciales y actuales, la tasa de 

inversión 𝑇𝐼𝑃𝑃 y la atractividad 𝐴. El aumento se evidencia si la cantidad 
de proyectos iniciales es mayor respecto a los actuales. Si la atractividad 
es muy alta, la decisión de inversión aumentará. 

 

𝐼𝑃𝑇(𝑡) =  
𝑃𝑇𝐷(0) 

𝑃𝑇𝐷(𝑡)
∗ 𝑇𝐼𝑃𝑇 ∗

1

𝐴(𝑡)
 unidades/yr 

La decisión de inversión en proyectos transitorios 𝐼𝑃𝑇 depende de los 

proyectos transitorios en desarrollo 𝑃𝑇𝐷, la tasa de inversión 𝑇𝐼𝑃𝑇 y la 
atractividad 𝐴. Si aumentan proyectos transitorios actuales respecto a 
los iniciales, la decisión de inversión disminuiría. Si la atractividad 
aumenta, la decisión de inversión disminuirá como oposición a la 
inversión en proyectos permanentes. 

 

𝑀(𝑡) =  𝑅𝑀𝑃 ∗ 𝑃(𝑡) US/bono 

La Penalidad 𝑀 es el valor a pagar por cada bono no comprado o 
generado y está definida por la razón entre penalidad y precio actual 

𝑅𝑀𝑃 y el precio 𝑃. 
 

𝐴(𝑡) =  
𝑃𝐿𝑃(𝑡)

𝑃(0)
+

𝑀(𝑡)

𝑃(𝑡)
 Adimensional 

Como ya se evidenció anteriormente, la decisión de inversión en uno u 

otro tipo de proyecto se ve reflejada mediante la atractividad 𝐴, la cual 
está compuesta por el precio base 𝑃(0), la penalidad 𝑀, el precio actual 

𝑃 y el precio a largo plazo 𝑃𝐿𝑃. Si el precio a largo plazo es mayor al 
precio base, la inversión es más atractiva; si la penalidad es mayor al 
precio actual, sería más recomendable invertir y generar bonos, que 
evadirlos y pagar la penalidad. Si la atractividad es muy superior a cero, 
será más atractivo invertir en proyectos permanentes; si por el contrario, 
es cercana a cero, será más atractivo invertir en proyectos transitorios. 

 

 

En el Gráfico 4-2 se presenta el modelo de simulación para el proceso de inversión en 

proyectos, dividido en los dos tipos de proyectos: permanentes y transitorios. Los niveles 

son acumulaciones, caracterizan el estado del sistema y se generan a partir de la 

información sobre la que se toman las decisiones y las acciones. Proporcionan inercia y 

les memoria a los sistemas. Los flujos son los encargados de alterar los niveles, y son 

clasificados en flujos de entrada (aumentan los niveles) y flujos de salida (disminuyen los 
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niveles) (Sterman, 2000). La interpretación de las figuras es la siguiente: los círculos hacen 

referencia a variables; los rombos son valores constantes, las nubes indican inicio y fin de 

un flujo, los rectángulos son niveles, círculos con un triángulo son flujos de entrada o salida. 

 

Gráfico 4-2: Diagrama de flujos y niveles del Mercado de Carbono - Inversión de 

proyectos. Elaboración propia. 

 

 

En la parte izquierda del Gráfico 4-2, se presenta la conversión de penalidad, precio base, 

precio actual y precio a largo plazo en atractividad, que a su vez afecta la inversión de 

proyectos permanentes o transitorios. En el centro se encuentran el flujo de proyectos 

permanentes, partiendo de su inversión y conversión a proyectos en desarrollo, 

continuando con la finalización y conversión a proyectos permanentes implementados y 

finalizando con el cierre de proyectos permanentes. Al lado derecho, se encuentran el flujo 

de proyectos transitorios, partiendo de su inversión y conversión a proyectos en desarrollo, 

continuando con la finalización y conversión a proyectos transitorios implementados y 

finalizando con el cierre de proyectos transitorios. 
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El proceso de producción de bonos, depende de la cantidad de proyectos permanentes 

y transitorios. Los bonos generados solo son necesarios calcularlos con respecto a ambos 

tipos de proyectos sin un flujo de salida, puesto que dicho flujo de salida lo contienen los 

proyectos (vida útil). Dado lo anterior, los bonos generados -BP- está dada por: 

 

𝐵𝑃(𝑡) = ∫ (𝑃𝐵(𝑠))
𝑡

0

𝑑𝑠 

 

Cada tipo de proyecto aporta una cantidad promedio de bonos diferentes, se usan dos 

conversiones: proyectos permanentes implementados -PPI- a bonos por proyecto 

permanente por año -BPPP-, y proyectos transitorios implementados -PTI- a bonos por 

proyecto transitorio por año -BPPT-. Ambas tasas (BPPP y BPPT) se calculan respecto a 

la cantidad promedio de emisiones reducidas anualmente por los proyectos MDL 

agrupados por el sector donde aplican: transitorios al sector forestal y permanentes a los 

demás sectores. Dado lo anterior, la cantidad de bonos permanentes y la cantidad de 

bonos transitorios, están definidas con las fórmulas: 

 

𝐵𝑇𝑃(𝑡) = (𝑃𝑇𝐼(𝑡) ∗ 𝐵𝑃𝑃𝑇) 

𝐵𝑃𝑃(𝑡) = (𝑃𝑃𝐼(𝑡) ∗ 𝐵𝑃𝑃𝑃) 

 

Una vez calculadas las cantidades de bonos producidos por cada tipo de proyecto, se 

procede a realizar la suma para encontrar la tasa de bonos totales producidos en el año, 

dada por la siguiente fórmula: 

 

𝑃𝐵(𝑡) = 𝐵𝑇𝑃(𝑡) + 𝐵𝑃𝑃(𝑡) 

 

En las tablas Tabla 4-4 y Tabla 4-5 se presentan la formulación matemática y comentarios 

de las mismas, así como las unidades de cada una. 
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Tabla 4-4: Ecuaciones de niveles, comentarios y unidades usadas en el modelo de 

simulación para el proceso de producción de bonos. Elaboración propia. 

Ecuaciones de niveles y comentarios Unidades 

𝐵𝑃(𝑡) = ∫ (𝑃𝐵(𝑠))
𝑡

0

𝑑𝑠 bonos 

El nivel de bonos producidos 𝐵𝑃 incrementa con la tasa de 

producción de bonos 𝑃𝐵. 
 

 

Tabla 4-5: Ecuaciones de tasas, comentarios y unidades usadas en el modelo de 

simulación para el proceso de producción de bonos. Elaboración propia. 

Ecuaciones de tasas y comentarios Unidades 

𝑃𝐵(𝑡) = 𝐵𝑇𝑃(𝑡) + 𝐵𝑃𝑃(𝑡) bonos/yr 

La tasa de producción de bonos 𝑃𝐵 depende de los bonos 

transitorios producidos 𝐵𝑇𝑃 y los bonos permanentes 
producidos 𝐵𝑃𝑃. Aumenta si cualquiera de las dos cantidades 
de bonos aumenta. 

 

𝐵𝑇𝑃(𝑡) = (𝑃𝑇𝐼(𝑡) ∗ 𝐵𝑃𝑃𝑇) bonos/yr 

La tasa de bonos transitorios producidos 𝐵𝑇𝑃 depende de los 
proyectos transitorios implementados 𝑃𝑇𝐼 y bonos por 
proyectos transitorios 𝐵𝑃𝑃𝑇. Aumenta con el crecimiento de la 
cantidad de proyectos implementados. 

 

𝐵𝑃𝑃(𝑡) = (𝑃𝑃𝐼(𝑡) ∗ 𝐵𝑃𝑃𝑃) bonos/yr 

La tasa de bonos permanentes producidos 𝐵𝑃𝑃 depende de los 
proyectos permanentes implementados 𝑃𝑃𝐼 y bonos por 

proyectos permanentes 𝐵𝑃𝑃𝑃. Aumenta con el crecimiento de 
la cantidad de proyectos implementados. 

 

 

En el gráfico Gráfico 4-3 se presenta el modelo de simulación (diagrama de niveles y flujo) 

usado en el proceso de producción de bonos. 
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Gráfico 4-3: Diagrama de flujos y niveles del Mercado de Carbono - Producción de 

bonos. Elaboración propia. 

 

 

Se visualiza en la parte superior la conversión de proyectos permanentes implementados 

a bonos permanentes producidos, que finalmente afecta la producción de bonos. En la 

parte inferior, se presenta la conversión de proyectos transitorios implementados a bonos 

transitorios producidos, que recae sobre la producción de bonos. En el centro del gráfico, 

se visualiza el flujo de producción de bonos, que se convierte en bonos producidos. No 

tiene flujo de salida con intención de calcular la totalidad de bonos producidos. 

 

El proceso de mercado de bonos está definido por la oferta y demanda de bonos de 

carbono. La oferta está definida por la cantidad de bonos generados en los proyectos y 

disminuye por la venta de los mismos o por la reducción de proyectos implementados. La 

demanda por su parte está definida por la cantidad de bonos que se necesitan para cumplir 

con las reducciones propuestas y así evitar recibir una penalización, aumentando con las 

cuotas anuales y reduciendo con la compra de bonos. El mercado se da con el balance de 

oferta y demanda, considerando que es un mercado teórico, se ha tomado de referencia 

el Mercado Nórdico (Noruega y Suecia) (Norwegian Water Resources and Energy 

Directorate & Swedish Energy Agency, 2015). En Noruega y Suecia, el mercado de 
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carbono trabaja con los productores de energía con fuentes renovables, los cuales reciben 

un certificado por cada megavatio hora producido (TGC: Tradable Green Certificate), los 

cuales son vendidos a un mercado donde la demanda tiene una obligación creciente, y por 

ende el productor recibe un ingreso adicional al generado por la venta de la energía, 

comportándose como una alternativa a subsidios directos a las energías renovables y los 

usuarios finales pagan por la producción de energía renovable. Para el caso de Colombia, 

se plantea hacer el análogo, pero con toneladas de CO2 equivalentes reducidas y aplicando 

a los sectores antes indicados, es decir, por cada tonelada de CO2 equivalente reducida 

en los sectores involucrados se produce un bono que puede ser vendido a empresas que 

no cumplieron con la cuota de reducción. 

 

Las tasas de venta y compra de bonos se definen mediante el despacho de los mismos. 

El despacho -DESPB- se realiza dependiendo de la cantidad ofertada, la demanda, cuyo 

balance produce el precio, tomando la cantidad mínima entre oferta y demanda para no 

presentar una inconsistencia de inventario negativo, es decir, se define por la cantidad de 

bonos que se pueden vender, ya sea la cantidad de bonos necesarios -D- o la cantidad de 

bonos ofertados -O-, dependiendo cual sea menor, y el menor valor entre uno (1) y la 

relación entre precio actual -P- y precio base. La última condición se realiza con el fin de 

que no se despache más bonos de los necesarios, es decir, que en caso de que el precio 

actual sea inferior al precio base, se vendan la totalidad de bonos que se puedan vender, 

puesto que un precio inferior al base, implica que sea más atractivo comprar bonos que 

invertir en proyectos.  

 

𝐷𝐸𝑆𝑃𝐵(𝑡) = 𝑀𝐼𝑁(𝑂(𝑡), 𝐷(𝑡)) ∗ 𝑀𝐼𝑁 (
𝑃(0)

𝑃(𝑡)
, 1) 

 

El balance de mercado determina el precio -P-, como la interacción de un precio base y la 

relación de demanda D - oferta -O-, con una elasticidad -ε-. Esta elasticidad tiene un valor 

negativo e inferior a uno, observado en los modelos de referencia e indica que si la 

demanda es superior a la oferta, el precio aumentará; si la oferta es superior a la demanda, 

el precio disminuirá (Whelan & Msefer, 1996). El precio base (precio en el instante de 

tiempo cero, o antes de iniciar la simulación) es tomado del Mercado Nórdico en sus inicios, 

como el valor inicial de los bonos en dólares para el año de inicio de implementación. 
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𝑃(𝑡) = 𝑃(0) ∗ (
𝑂(𝑡)

𝐷(𝑡)
)

𝜀

 

 

La cuota obligatoria anual es un supuesto y está definida por una función gráfica, y se 

incluye con la intención de facilitar el cumplimiento de la meta de reducción de emisiones, 

implementando un límite de emisiones que crece gradualmente hasta llegar al 20% 

comprometido. Su cumplimiento, evita la necesidad de implementar acciones más 

drásticas para lograr el objetivo de reducciones. Una vez se tiene la cuota obligatoria anual, 

se realiza la conversión a bonos necesarios, partiendo de que una tonelada de CO2 

equivalente reducida equivale a un bono de carbono. Esta cuota obligatoria define el 

crecimiento de la demanda, es decir, la cantidad de bonos por año que deben ser 

producidos para cumplir con las metas. 

 

La cantidad de bonos inicial, se calculó basada en la definición de la variable de demanda 

anual; la cantidad de bonos inicial se calculan tomando el total de reducciones anuales de 

proyectos con estado Registrados con CERs y convirtiendo esa cantidad de toneladas 

reducidas a bonos, y se toman respecto a los datos de proyectos MDL en Colombia en 

(Ministerio de Ambiente y Desarrollo Sostenible, 2018). El precio base, como ya se indicó 

anteriormente, es el precio base que se usó en el mercado nórdico en sus inicios 

(Norwegian Water Resources and Energy Directorate & Swedish Energy Agency, 2015). 

 

En las tablas Tabla 4-6, Tabla 4-7 y Tabla 4-8 se presentan las ecuaciones con sus 

respectivos comentarios y unidades, usadas para la construcción del modelo de simulación 

para el proceso de mercado de bonos. 
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Tabla 4-6: Ecuaciones de niveles, comentarios y unidades usadas en el modelo de 

simulación para el proceso de mercado de bonos. Elaboración propia. 

Ecuaciones de niveles y comentarios Unidades 

𝑂(𝑡) = 𝑂(0) + ∫ (𝐶𝑂(𝑠) − 𝑉𝐵(𝑠))
𝑡

0

𝑑𝑠 bonos 

El nivel de oferta de bonos 𝑂 incrementa con la tasa de crecimiento de 

la oferta 𝐶𝑂 y decrece con la tasa de venta de bonos 𝑉𝐵. 
 

𝐷(𝑡) = 𝐷(0) +  ∫ (𝐶𝐷(𝑠) − 𝐶𝐵(𝑠))
𝑡

0

𝑑𝑠 bonos 

El nivel de demanda de bonos 𝐷 incrementa con la tasa de crecimiento 
de demanda 𝐶𝐷 y decrece con la tasa de compra de bonos 𝐶𝐵. 

 

 

Tabla 4-7: Ecuaciones de flujos, comentarios y unidades usadas en el modelo de 

simulación para el proceso de mercado de bonos. Elaboración propia. 

Ecuaciones de flujos y comentarios Unidades 

𝐶𝑂(𝑡) =  𝑃𝐵(𝑡) bonos/yr 

La tasa de crecimiento de la oferta 𝐶𝑂 depende de la tasa de producción 

de bonos 𝑃𝐵. El aumento se evidencia si aumenta la tasa de producción 
de bonos. 

 

𝐶𝐷(𝑡) =  𝐶𝑂𝐴𝐵(𝑡) bonos/yr 

La tasa de crecimiento de la demanda 𝐶𝐷 depende de la cuota 

obligatoria anual en bonos 𝐶𝑂𝐴𝐵. Si la cuota obligatoria anual en bonos 
aumenta, aumentará el crecimiento de la demanda. 

 

𝐶𝐵(𝑡) =  𝐷𝐸𝑆𝑃𝐵(𝑡) bonos /yr 

La tasa de compra de bonos 𝐶𝐵 depende del despacho de bonos 

𝐷𝐸𝑆𝑃𝐵. Si aumenta el despacho de bonos, aumenta la compra de 
bonos. 

 

𝑉𝐵(𝑡) =  𝐷𝐸𝑆𝑃𝐵(𝑡) bonos /yr 

La tasa de venta de bonos 𝑉𝐵 depende del despacho de bonos 𝐷𝐸𝑆𝑃𝐵. 
Si aumenta el despacho de bonos, aumenta la venta de bonos. 

 

𝐷𝐸𝑆𝑃𝐵(𝑡) =  𝑀𝐴𝑋 [𝑀𝐼𝑁[𝑂(𝑡), 𝐷(𝑡)] ∗ 𝑀𝐼𝑁 [
𝑃(0)

𝑃(𝑡)
, 1] , 0] bonos /yr 

La tasa de despacho de bonos 𝐷𝐸𝑆𝑃𝐵 depende la oferta 𝑂, la demanda 

𝐷 y el precio 𝑃. Se toma el menor entre oferta y demanda, la relación 
entre precio inicial y actual. Si el precio actual es mayor al precio inicial, 
no será tan atractivo comprar. El despacho crece si la oferta y la 
demanda crecen, y el precio actual es muy cercano al inicial. 
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Tabla 4-8: Ecuaciones de variables, comentarios y unidades usadas en el modelo de 

simulación para el proceso de mercado de bonos. Elaboración propia. 

Ecuaciones de variables y comentarios Unidades 

𝑃(𝑡) = 𝑃(0) ∗ (
𝑂(𝑡)

𝐷(𝑡)
)

𝜀

 US/bono 

El precio de bonos 𝑃 depende del precio inicial y la relación entre oferta 
𝑂 y demanda 𝐷 con un exponencial de elasticidad de oferta sobre 

demanda 𝜀 (negativo). El precio aumenta si la demanda es superior a la 
oferta y decrece si la oferta es superior a la demanda. 

 

𝐶𝑂𝐴𝐵(𝑡) =  𝐶𝑂𝐴(𝑡) ∗ 𝐶𝑂2𝐸𝐵 bonos/yr 

La cuota obligatoria anual en bonos 𝐶𝑂𝐴𝐵 expresa la cantidad de bonos 
que se deben generar por año. Depende de la cuota obligatoria anual 
𝐶𝑂𝐴 y la tasa de conversión de CO2-eq a bonos 𝐶𝑂2𝐸𝐵. Aumenta si la 
cuota obligatoria anual aumenta. 

 

𝐶𝑂𝐴(𝑡) =  𝐹𝑢𝑛𝑐𝑖ó𝑛 𝑔𝑟á𝑓𝑖𝑐𝑎 Tons/yr 

La cuota obligatoria anual 𝐶𝑂𝐴 expresa la cantidad de CO2 equivalentes 
que se deben evitar por año. Aumenta si se desea aumentar la meta de 
reducciones. 

 

 

El Gráfico 4-4 evidencia el modelo de simulación construido del balance de oferta y 

demanda del mercado de bonos, diferenciando al lado izquierdo la demanda y al lado 

derecho la oferta. 
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Gráfico 4-4: Diagrama de flujos y niveles del Mercado de Carbono - Mercado de bonos. 

Elaboración propia. 

 

 

En la sección izquierda, se visualiza la conversión de cuota obligatoria anual en bonos, 

que afecta el crecimiento de la demanda. En esa misma sección, se observa el flujo de 

demanda, que incrementa con el crecimiento y se disminuye con la compra. En el centro 

del gráfico se realiza el cálculo del precio actual de bonos, partiendo del precio base, 

elasticidad de oferta sobre demanda, la oferta y la demanda. Este precio actual, en 

conjunto con la oferta, la demanda y el precio actual, definen el despacho de bonos, que 

se convierte en el flujo de salida de la demanda y la oferta. En el sector derecho se visualiza 

el flujo de la oferta, partiendo por la producción de bonos (afecta el crecimiento de oferta), 

el nivel de oferta y, por último, la venta de bonos que trabaja como disminución del nivel 

de oferta. En conclusión, y de acuerdo a lo recomendado por (Partnership for Market 

Readiness & International Carbon Action Partnership, 2016), se definen los pasos de la 

siguiente manera: 

 

 Paso 1 - Definir el ámbito de aplicación: Se incluye los sectores productivos industria, 

minas y energía, transporte, agropecuario y forestal. 

 Paso 2 - Definir el ámbito de aplicación: 20% del total de emisiones, aumentando 

gradualmente. 
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 Paso 3 - Asignar derechos de emisión: se realizan mediante asignación gratuita, con 

posibilidad de comercialización de las mismas. 

 Paso 4 - Considerar el uso de compensaciones: no se consideran compensaciones al 

cubrir sectores como forestal y agropecuario en el ETS. 

 Paso 5 - Flexibilidad temporal: no se considera en el modelo. 

 Paso 6 - Considerar la previsibilidad de precios y evaluar mecanismos de contención 

de costos: no se considera en el modelo. 

 Paso 7 - Garantizar el cumplimiento y la vigilancia: no es considerado en el modelo 

(paso administrativo). 

 Paso 8 - Partes interesadas: no es considerado en el modelo (paso administrativo). 

 Paso 9 - Vinculación con otros esquemas de SCE: no es considerado en el modelo. 

 Paso 10 - Implementación, evaluación y mejora: no es considerado en el modelo (paso 

posterior a implementación, y administrativo). 

 

Una vez realizada la formulación del modelo de simulación, es necesario realizar las 

validaciones correspondientes para asegurar la validez y confiabilidad del mismo, ejercicio 

realizado en la sección 4.2. 

4.2 Validación del modelo 

El proceso de validación de un modelo permite tener confiabilidad en los resultados y el 

análisis de políticas que se pueden implementar una vez se tiene un caso base. La 

validación parte de la naturaleza del problema, su contexto y el propósito del modelo y se 

divide en dos partes: validación de estructura (evalúa la consistencia entre el modelo y el 

sistema real) y validación de comportamiento (se enfoca en la capacidad de réplica de 

patrones históricos). Dentro de la validación de estructura se encuentran pruebas de 

estructura directa, que “evalúan la validez a través de una confirmación de la estructura 

del modelo”, y pruebas de comportamiento orientadas a la estructura, que verifica la 

coherencia del modelo y la realidad con ayuda de las simulaciones (Barlas, 1996). Para 

las pruebas de estructura directa, se realiza confirmación de estructura y de parámetros, 

prueba directa de condiciones extremas y prueba de consistencia dimensional; para las 

pruebas de comportamiento orientadas a la estructura, se realizan pruebas de condiciones 

extremas en el modelo; por último, se realiza análisis de sensibilidad a los parámetros con 
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mayor incertidumbre. Para el presente caso no se realiza validación de comportamiento, 

debido a que se trata de un sistema no implementado en el país y, por ende, no se cuenta 

con un histórico para realizar comparaciones y validar valores estadísticos como el error 

cuadrático. 

4.2.1 Validación de estructura 

En las pruebas de estructura directa para el presente modelo, se realiza confirmación 

de estructura y de parámetros, prueba directa de condiciones extremas y prueba de 

consistencia dimensional, tal y como se indica en (Barlas, 1996). En las primeras pruebas, 

se realizó una validación con un experto con 4 años de experiencia en el mercado de bonos 

de carbono, y donde se encontró que el modelo diseñado sí corresponde a un mercado de 

carbono. El experto manifestó una serie de mejoras que luego de varias revisiones se tiene 

conformidad con el diseño del modelo, las secciones del mismo y las variables 

involucrados y manifestó que las estadísticas tomadas para la definición de parámetros y 

estimación de tasas, son coherentes. El modelo tiene consistencia dimensional, las 

variables tienen relación directa y coherente. 

 

Adicional, se realizaron pruebas de condiciones extremas en las ecuaciones en cada 

uno de los módulos, buscando la consistencia de las mismas para asegurar credibilidad en 

el modelo. El proceso se realiza validando el comportamiento de cada fórmula, llevando 

cada uno de los parámetros (de manera independiente) a su valor máximo y a su valor 

mínimo. El detalle de las pruebas se pueden visualizar en el Anexo A, donde se inicia con 

el módulo de inversión de proyectos, y se concluye que las pruebas de condiciones 

extremas en las ecuaciones del módulo de inversión de proyectos son satisfactorias; de 

igual manera, para el proceso de producción de bonos, se concluye que la prueba de 

condiciones extremas para la producción de bonos fue satisfactoria; por último, para el 

módulo de mercado de bonos, la prueba de condiciones extremas culmina de manera 

satisfactoria, y, por ende, el modelo supera las pruebas de condiciones extremas a nivel 

de ecuaciones. 
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4.2.2 Análisis de sensibilidad 

El análisis de sensibilidad permite evaluar la respuesta del modelo ante incertidumbres 

naturales del sistema. En este caso, para el análisis de sensibilidad, “se asigna una 

distribución de probabilidad a las variables de entrada sobre las cuales hay incertidumbre” 

y se realizan simulaciones para observar variaciones de las variables de respuesta bajo 

variaciones aleatorias de las variables de entrada (UPME & UNAL, 2014). Se analizarán 

los parámetros con mayor incertidumbre en el modelo, puesto que fueron supuestos 

(dentro de las que se encuentran la elasticidad de oferta sobre demanda usada para 

calcular el precio actual, la tasa de variación del precio a largo plazo), o basados de otros 

modelos implementados (precio base de los bonos y la razón entre la penalidad y el precio 

actual). Dicho análisis se realiza con los parámetros indicados en la Tabla 4-9, donde se 

indica la variable de entrada, la distribución de probabilidad ajustada (todas con una 

incertidumbre del 10% del valor de la media) y las variables de salida de interés para el 

modelo. 

 

Tabla 4-9: Parámetros de análisis de sensibilidad. Elaboración propia. 

Variable de entrada 
Distribución de 

probabilidad ajustada 
Variable de salida 

Elasticidad ε de oferta 

sobre demanda 
Normal(µ, 0.1µ) 

Precio actual de bonos 

Producción de bonos 

Tasa de variación del 

precio a largo plazo 
Normal(µ, 0.1µ) 

Atractividad 

Producción de bonos 

Precio base de los bonos Normal(µ, 0.1µ) 

Precio actual de los bonos 

Despacho de bonos 

Atractividad 

Producción de bonos 

Razón entre la penalidad y 

el precio actual 
Normal(µ, 0.1µ) 

Atractividad 

Producción de bonos 

 

Los resultados del análisis arrojan que, para el parámetro de elasticidad ε, el resultado del 

análisis evidencia una afectación en el precio actual de los bonos, pero no presenta una 
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alteración sustancial en la producción de bonos, variable principal de modelo, por lo tanto, 

una variación del 10% en el parámetro no afecta la tendencia del escenario base en la 

producción de bonos (ver Gráfico 4-5). 

 

Gráfico 4-5: Análisis de sensibilidad del precio actual de bonos y la producción de bonos 

respecto a la elasticidad de oferta sobre demanda. Elaboración propia. 

 

 

En el caso de la tasa de variación del precio a largo plazo, se evidencia una alteración en 

la atractividad que no es muy significativa, y no altera la tendencia del caso base (ver 

Gráfico 4-6). En conclusión, la variación del 10% en el parámetro no afecta la tendencia 

del escenario base en la producción de bonos. 
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Gráfico 4-6: Análisis de sensibilidad para la atractividad y producción de bonos respecto 

a la tasa de variación de precio a largo plazo. Elaboración propia. 

 

 

Continuando con el análisis de los parámetros, se observa que para el parámetro razón 

entre penalidad y precio actual, existe una variación considerable en la variable 

atractividad, y una leve alteración en los valores de la producción de bonos para cada 

percentil, pero que no implica una alteración significativa (ver Gráfico 4-7), por lo tanto, se 

concluye que la variación del parámetro a 10% no afecta la tendencia del caso base. 

 

Gráfico 4-7: Análisis de sensibilidad para la atractividad y producción de bonos respecto 

a la razón entre penalidad y precio actual. Elaboración propia. 
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Por último, se analiza la sensibilidad del modelo al parámetro precio base de bonos, 

encontrado una variación significativa del precio actual de los bonos, pero sin afectaciones 

en la atractividad, el despacho de bonos y la producción de los mismos (ver Gráfico 4-8), 

por lo tanto, se concluye que el modelo no tiene variación en la tendencia con la variación 

del 10% del parámetro precio base de bonos. 

 

Gráfico 4-8: Análisis de sensibilidad para la atractividad, despacho de bonos, precio 

actual de bonos y producción de bonos respecto al precio base de bonos. Elaboración 

propia. 

 

 

Se evidencia que la producción de bonos no tiene afectación considerable al modificar las 

variables incluidas en el análisis de sensibilidad, y este comportamiento puede ser 
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explicado desde la revisión de oferta y demanda, debido a que, en gran parte del periodo, 

la oferta es inferior a la demanda y, por ende, se deben continuar con la producción de 

bonos para suplir ésta última. 

 

Como conclusión sobre la validación y el análisis de sensibilidad, se tiene que la validación 

del modelo a nivel lógico, permitió asegurar que las ecuaciones del modelo no arrojaran 

resultados que pusieran en duda la credibilidad del modelo y el análisis de sensibilidad 

arrojó que el modelo no sufre alteraciones considerables en la tendencia del escenario 

base, variando los parámetros con mayor incertidumbre en un 10%, generando la 

confianza necesaria en el modelo para analizar posibles políticas. No fue posible realizar 

un comparativo con un modelo implementado, debido a que las características no son 

exactamente iguales y en el país no se ha realizado la implementación de un modelo 

similar. Dado lo anterior, se procede a realizar las respectivas simulaciones del modelo 

definido, y posteriormente, se analizan los resultados que permitan definir las políticas a 

implementar. Dicha simulación, análisis y elaboración de políticas con su resultado en el 

modelo de simulación, se realiza en el capítulo 5. 

 

 



 

 
 

5. Análisis de resultados 

En el presente capítulo, se presentan los resultados de simulación del escenario base y 

posterior a su análisis, se plantean otros escenarios para comparar y analizar los 

resultados. 

5.1 Escenario base 

Para iniciar, se plantea un escenario base como escenario de referencia sobre el que se 

hacen comparaciones de diferentes alternativas. Se realizan las respectivas simulaciones 

del modelo propuesto y se evalúan los resultados y las gráficas de las variables más 

representativas por cada una de las divisiones del modelo. Para las simulaciones 

realizadas en el escenario base, se definieron unos valores iniciales para los parámetros 

del modelo, los cuales se describen en la Tabla 5-1. 

 

Tabla 5-1: Valores de parámetros, comentarios y unidades usadas en el modelo de 

simulación. Elaboración propia. 

Parámetros y comentarios Unidades 

𝑃𝑃𝐷(0) =  40 unidades 
Los proyectos permanentes en desarrollo iniciales 𝑃𝑃𝐷(0) se calculan 
con la cantidad de proyectos con estado diferente a Registrados con 
CERs para los sectores diferentes a forestal. 

 

𝑃𝑇𝐷(0) =  4 unidades 
Los proyectos transitorios en desarrollo iniciales 𝑃𝑇𝐷(0) se calculan con 
la cantidad de proyectos con estado diferente a Registrados con CERs 
para el sector forestal. 

 

𝑃𝑃𝐼(0) =  15 unidades 
Los proyectos permanentes implementados iniciales 𝑃𝑃𝐼(0) se calculan 
con la cantidad de proyectos con estado Registrados con CERs para los 
sectores diferentes a forestal. 
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Tabla 5-1: Valores de parámetros, comentarios y unidades usadas en el modelo de 

simulación (continuación). Elaboración propia. 

Parámetros y comentarios Unidades 

𝑃𝑇𝐼(0) =  3 unidades 

Los proyectos transitorios implementados iniciales 𝑃𝑇𝐼(0) se calculan 
con la cantidad de proyectos con estado Registrados con CERs para el 
sector forestal. 

 

𝑇𝐼𝑃𝑃 =  5,5 unidades/yr 

La tasa de inversión en proyectos permanentes 𝑇𝐼𝑃𝑃 es considerado un 
flujo constante que representa la cantidad de proyectos permanentes 
que se inician en un año producto de la inversión. Fue calculada con 
ayuda de los datos de proyectos MDL registrados en las bases de datos 
del Gobierno de Colombia y la UNFCCC con la cantidad de años 
transcurridos entre los registros de proyectos y se divide sobre la 
cantidad de proyectos de sectores diferentes a forestal. 

 

𝑇𝐼𝑃𝑇 =  1,5 unidades/yr 

La tasa de inversión en proyectos transitorios 𝑇𝐼𝑃𝑇 es considerado un 
flujo constante que representa la cantidad de proyectos transitorios que 
se inician en un año producto de la inversión. Fue calculada con ayuda 
de los datos de proyectos MDL registrados en las bases de datos del 
Gobierno de Colombia y la UNFCCC con la cantidad de años 
transcurridos entre los registros de proyectos y se divide sobre la 
cantidad de proyectos del sector forestal. 

 

𝑇𝐹𝐶𝑃𝑃 =  1/4,65 1/yr 
La tasa de finalización de construcción en proyectos permanentes 
𝑇𝐹𝐶𝑃𝑃 es considerado un flujo constante que representa la cantidad de 
años que demora un proyecto permanente en finalizar su construcción. 
Fue calculada con ayuda de los datos de proyectos MDL registrados en 
las bases de datos del Gobierno de Colombia y la UNFCCC, se obtienen 
los proyectos de sectores diferentes a forestal y se calcula el promedio 
de años entre el inicio de la validación y la primera emisión. 

 

𝑇𝐹𝐶𝑃𝑇 =  1/4,74 1/yr 

La tasa de finalización de construcción en proyectos transitorios 𝑇𝐹𝐶𝑃𝑇 
es considerado un flujo constante que representa la cantidad de años 
que demora un proyecto permanente en finalizar su construcción. Fue 
calculada con ayuda de los datos de proyectos MDL registrados en las 
bases de datos del Gobierno de Colombia y la UNFCCC, se obtienen los 
proyectos del sector a forestal y se calcula el promedio de años entre el 
inicio de la validación y la primera emisión 

 

𝑉𝑈𝑃 =  15 yr 

La vida útil de proyectos permanentes 𝑉𝑈𝑃 es considerado un flujo 
constante que indica la cantidad máxima de años que puede 
permanecer un proyecto vigente y generando bonos. 

 

𝑉𝑈𝑇 =  5 yr 

La vida útil de proyectos transitorios 𝑉𝑈𝑇 es considerado un flujo 
constante que indica la cantidad máxima de años que puede 
permanecer un proyecto vigente y generando bonos. 
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Tabla 5-1: Valores de parámetros, comentarios y unidades usadas en el modelo de 

simulación (continuación). Elaboración propia. 

Constantes y comentarios Unidades 

𝑅𝑀𝑃 =  1,5 Adimensional 

La razón entre penalidad y precio actual 𝑅𝑀𝑃 es considerado un 
flujo constante que el porcentaje que representa la penalidad 
respecto al precio actual, definido en 150%, es decir, la penalidad 
tiene un valor del 150% del bono. 

 

𝐵𝑃𝑃𝑃 =  118.426 bonos/(yr*unidad) 

La tasa de bonos por proyectos permanentes 𝐵𝑃𝑃𝑃 es 
considerado un flujo constante que representa la cantidad de 
bonos que se producen por cada proyecto permanente por año. 

 

𝐵𝑃𝑃𝑇 =  69.472 unidades/(yr*unidad) 

La tasa de bonos por proyecto transitorio 𝐵𝑃𝑃𝑇 es considerado 
un flujo constante que representa la cantidad de bonos 
producidos por proyecto transitorio por año. 

 

𝐶𝑂2𝐸𝐵 = 1 bono/Ton 

La conversión de CO2 equivalentes a bonos 𝐶𝑂2𝐸𝐵 es un flujo 
constante que define la cantidad de bonos que representa una 
tonelada de CO2 equivalentes. 

 

𝜀 = −0,2 Adimensional 

La elasticidad 𝜀 es un flujo constante que representa el factor de 
relación entre la oferta y la demanda. 

 

𝑃(0) = 24,7 US/bono 
El precio base 𝑃(0) es considerado un flujo constante e indica el 
valor inicial de los bonos de carbono en el inicio del mercado. Es 
el precio base que se usó en el mercado nórdico en sus inicios 
(Norwegian Water Resources and Energy Directorate & Swedish 
Energy Agency, 2015). 

 

𝑂(0) = 2.506.158 bonos 

La oferta inicial 𝑂(0) es considerado un flujo constante e indica 
el valor inicial de los bonos de carbono en el inicio del mercado. 
Se calcula tomando en cuenta el total de reducciones anuales de 
proyectos con estado Registrados con CERs y convirtiendo esa 
cantidad de toneladas reducidas a bonos y se toman respecto a 
los datos de proyectos MDL en Colombia en (Ministerio de 
Ambiente y Desarrollo Sostenible, 2018). 

 

𝐷(0) = 15.000.000 bonos 
La demanda inicial 𝐷(0) es considerado un flujo constante e 
indica el valor inicial de la demanda de bonos de carbono en el 
inicio del mercado. Su valor fue definido en la función gráfica de 
demanda. 

 

𝑅𝑃𝐵𝐿𝑃 = 3 yr 

El retardo del precio bono a largo plazo 𝑅𝑃𝐵𝐿𝑃 es considerado 
un flujo constante e indica el retardo en la afectación del precio a 
largo plazo respecto al precio actual. 
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Tabla 5-1: Valores de parámetros, comentarios y unidades usadas en el modelo de 

simulación (continuación). Elaboración propia. 

Constantes y comentarios Unidades 

𝐶𝑂𝐴 = 𝐺𝑅𝐴𝑃𝐻(𝑋, 𝑋1, 𝐷𝑋, 𝑌(𝑁)) 

Con 𝑋 =
′𝐼𝑡𝑒𝑟𝑎𝑐𝑖ó𝑛 𝑎𝑐𝑡𝑢𝑎𝑙′

12
, 𝑋1 = 0 , 𝐷𝑋 =

1

3
 , 

𝑌(𝑁) = {15000000; 15000000; 60000000; 60000000} 

Tons/yr 

La cuota obligatoria anual es un supuesto y está definida por 
una función gráfica que inicia en 15’000.000 de toneladas de 
CO2 equivalentes anuales y luego de un periodo de 4 años, inicia 
un aumento hasta llegar a 60’000.000 de toneladas de CO2 
equivalentes, valor equivalente a la meta de reducción de 
emisiones del país para el año 2030 según las proyecciones 
dadas en la calculadora de carbono de Colombia 2050 (“2050 
Pathways Calculator,” n.d.). Una vez se tiene la cuota obligatoria 
anual, se realiza la conversión a bonos necesarios, partiendo de 
que una tonelada de CO2 equivalente reducida equivale a un 
bono de carbono. Esta cuota obligatoria define el crecimiento de 
la demanda, es decir, la cantidad de bonos por año que deben 
ser producidos para cumplir con las metas. 

 

 

La función de inversión considera que decisor que tiene información limitada y local, con 

una racionalidad limitada (Simon, 1997). De esta manera, se formula la inversión como 

una función de la atractividad, del estado del sistema dada por los proyectos 

implementados y en desarrollo (permanentes y transitorios), y las expectativas de precio 

futuro (precio a largo plazo) (ver Gráfico 5-1). La atractividad presenta un crecimiento 

constante con pendientes menos pronunciadas en el medio del periodo de interés. Su 

comportamiento está relacionado a que la oferta siempre es menor que la demanda y, por 

ende, la atractividad crecerá. Dadas las mismas condiciones (oferta menor a demanda), 

se da un crecimiento en el precio de los bonos a largo plazo, es decir, se espera que el 

precio continúe su crecimiento. 
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Gráfico 5-1: Comportamiento de las variables 'Atractividad' y 'Precio bonos a largo plazo' 

durante el periodo de simulación. 

 

 

Con un comportamiento creciente con colapso (con tendencia a decrecer), se encuentran 

los proyectos transitorios y, a pesar de ser pocos en cantidad, pueden aportar hasta 

240.000 bonos anuales al mercado. Para el caso de los proyectos permanentes, se 

evidencia un comportamiento creciente, pero su pendiente va disminuyendo a medida que 

pasa el tiempo, lo que hace creer que los proyectos permanentes tienden a estabilizarse 

más adelante (ver Gráfico 5-2). 

 

Gráfico 5-2: Comportamiento de las variables 'Proyectos permanentes implementados' 

y 'Proyectos transitorios implementados' durante el periodo de simulación. 

 

 

Ambos tipos de proyectos se analiza desde la atractividad, donde el aumento de la 

atractividad implica una mayor inversión en proyectos permanentes para realizar las ventas 
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de excedentes, y se puede evidenciar en el comportamiento de proyectos en desarrollo, 

donde los proyectos permanentes en desarrollo tienen comportamiento creciente con 

búsqueda de meta, mientras que los transitorios presentan comportamiento decreciente, 

tendiendo a cero (ver Gráfico 5-3). 

 

Gráfico 5-3: Comportamiento de las variables ‘Proyectos permanentes en desarrollo’ y 

‘Proyectos transitorios en desarrollo’ durante el periodo de simulación. 

 

 

La producción de bonos es la cantidad de bonos generados totales y separados por tipo 

proyecto. Esta variable permite cuantificar las reducciones realizadas en función de los 

bonos generados, manteniendo la equivalencia definida inicialmente (1 bono = 1 Ton CO2-

eq.), para lo cual se tienen las gráficas presentadas en Gráfico 5-4. 

 

Gráfico 5-4: Comportamiento de las variables 'Bonos permanentes generados' y 'Bonos 

transitorios generados' en el periodo de simulación. 
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Se puede observar que los bonos permanentes generados y bonos transitorios generados, 

tienen un comportamiento similar al comportamiento de los proyectos, esto debido a que 

los bonos generados se calculan en función de los proyectos que existan en el momento. 

Los bonos permanentes generados llegan a ser cincuenta veces la cantidad de bonos 

generados por proyectos transitorios, y una posible causa es la atractividad de invertir en 

proyectos permanentes (permanentes tienden a crecer, los transitorios tienden a cero) 

como se observa al inicio de esta sección. 

 

La producción de bonos muestra un crecimiento que, al final de la simulación, llega a los 

10.000.000 de bonos, lo que equivalen a 10.000.000 Ton CO2-eq anuales. Esta cantidad 

muestra que por este mecanismo se logra el 16% de la meta de 60.000.000 Ton CO2-eq 

anuales. Lo anterior, demuestra que, aunque no se logra la totalidad de la meta (ver 

Gráfico 5-5), puede significar un avance para implementar políticas que permitan lograr la 

meta a 2030, e incluso, puede ser complementaria a otras medidas. Este comportamiento 

puede inferir que se requieren políticas más agresivas para lograr las metas deseadas, y/o 

adicionar otros sectores. 

 

Gráfico 5-5: Comportamiento de la variable ‘Producción de bonos’ en comparación a la 

‘Cuota obligatoria anual en bonos’ en el periodo de simulación. 

 

 

Por último, y como dato informativo, se presenta el gráfico de la cantidad total de bonos 

producidos en el periodo de simulación y las emisiones reducidas (Gráfico 5-6), indicando, 
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que en total se produjeron un total de cerca de 80.000 bonos, equivalentes a 80.000 Ton 

CO2-eq. reducidas en el periodo simulado. Se visualiza un crecimiento exponencial, que 

incluso, al llegar al final del periodo de simulación, la pendiente es más pronunciada, y, por 

ende, se podría inferir que, a futuro, la cantidad de emisiones reducidas pueden ser mucho 

mayores a las contempladas en el periodo de simulación. 

 

Gráfico 5-6: Comportamiento de la variable ‘Emisiones reducidas' en el periodo de 

simulación. 

 

 

Al analizar la demanda anual (definida para lograr la reducción pactada), se observa una 

posible influencia en el comportamiento de otras variables del mercado como lo son 

demanda de bonos, precio actual y la venta de bonos, puesto que tienen un 

comportamiento creciente. 

 

La demanda de bonos tiene un comportamiento similar a la cuota anual, debido a que inicia 

con crecimiento debido a la meta anual, se estabiliza mientras la demanda anual sea 

constante y, una vez esta última crece, la demanda de bonos también inicia su crecimiento 

(ver Gráfico 5-7). 
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Gráfico 5-7: Comportamiento de la variable ‘Demanda de bonos’ en comparación a la 

‘Cuota obligatoria anual en bonos’ en el periodo de simulación. 

 

 

La oferta de bonos tiene un crecimiento constante y esto se debe al crecimiento de los 

proyectos evidenciados anteriormente y a la producción de bonos a lo largo de su vida útil. 

A pesar de que la pendiente al inicio del periodo de simulación no es muy inclinada, antes 

de iniciar el segundo año presenta una mejoría hasta el final del periodo, por lo que se 

podría pensar en una tendencia creciente gracias a que se invierten en más proyectos 

debido al crecimiento de la demanda, por lo menos hasta que la oferta sea igual a la 

demanda y logren una estabilización. 

 

Gráfico 5-8: Comportamiento de la variable ‘Oferta de bonos’ en el periodo de simulación 

 

 

En el precio de los bonos tiene un comportamiento creciente al iniciar el periodo de 

simulación, debido a que la demanda es mayor que la oferta. En la mitad de la simulación, 

el precio se estabiliza; al final tiene un pequeño crecimiento (gracias a que se incrementa 

nuevamente la cuota obligatoria) con tendencia a estabilizarse (la pendiente va 



80 Modelamiento y simulación de mercados de carbono en Colombia como 

estrategia de mitigación al Cambio Climático 

 
disminuyendo con el paso del tiempo) cerca a los 45 US/Bono. Por último, la venta de 

bonos siempre presenta un comportamiento creciente, teniendo una pendiente menos 

pronunciada a partir del crecimiento de la demanda anual, cerca de año 2023. Solo 

presenta decrecimiento al principio del periodo, debido a la existencia de bonos al inicio, 

pero que rápidamente son vendidos y la cantidad disponible queda sujeta a la cantidad de 

bonos que se producen más adelante, gracias a que la oferta es inferior a la demanda (ver 

Gráfico 5-9). 

 

Gráfico 5-9: Comportamiento de las variables 'Precio actual de bonos' y 'Venta de bonos' 

en el periodo de simulación. 

 

 

Se procede a realizar un planteamiento de políticas que permitan acercar al mercado a la 

reducción de emisiones deseada. Dichas políticas se definen en la sección 5.2. 

5.2 Análisis de escenarios 

A continuación, se proponen escenarios, que en realidad son políticas alternativas de 

diseño para el mercado de carbono, en comparación con el escenario referencias o caso 

base: 

 

1. Precio de bonos altos: se aumenta el precio inicial del bono de 24,7 US/Bono a 

75 US/Bono, para aumentar la atractividad de implementación de proyectos de 

manera más rápida y que, por ende, se aumenten los bonos generados. Este 

aumento de atractividad generada por el aumento del precio, es resultado del 

análisis del escenario base, donde la demanda siempre es superior a la oferta, y, 
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por ende, se podría garantizar la venta de los bonos generados, obteniendo así una 

mayor ganancia producto de la venta de bonos. 

 

2. Penalidad alta: aumentar el valor de la penalidad por bono de 1,5 veces el precio 

del bono a 100 veces el precio del bono del valor de bono; esto con el fin de 

aumentar la atractividad de implementación de proyectos de manera más rápida y 

que, por ende, se aumenten los bonos generados. 

 

3. Combinada: combinar ambas políticas. 

 

Se inicia el análisis de simulación analizando la inversión de proyectos, considerando las 

variables atractividad y precio de bonos a largo plazo (ver Gráfico 5-10). Para la 

atractividad, se evidencia un comportamiento sin alteración respecto al escenario base con 

la política de precio de bonos altos (se sobreponen la línea del escenario base con la línea 

de la política de precio de bonos alto en la gráfica), pero con la política de penalidad alta y 

combinada, se encuentra que alcanza valores muy superiores, llegando a tener un valor 

de 100 (llega tener valor de 3 en la primera política), indicando que una penalidad alta hace 

bastante atractivas las inversiones en proyectos permanentes, y que los precios altos no 

afectan dicha atractividad. Este comportamiento puede ser causado por la gran 

atractividad de la inversión, que genera la inclinación por invertir en proyectos permanentes 

y por ende la diferencia entre oferta y demanda se hace más pequeña, estabilizando los 

precios. Por otro lado, se analiza el precio de bonos a largo plazo, encontrado variaciones 

en las tres políticas: en la primera política, tiene comportamiento creciente y tiende a ser 

superior a los 100 US/bono pero con comportamiento similar al escenario base, motivo por 

el cual se puede explicar también la no variación de la atractividad, puesto que precio a 

largo plazo y precio actual tienen comportamiento muy similar; en la segunda política, inicia 

con un comportamiento igual al escenario base, pero en el año 2020 realiza un crecimiento 

con una pendiente menos pronunciada, tendiendo incluso a reducirse y estabilizarse cerca 

de los 27 US/bono, inferior a los cerca de 40 US/bono del escenario base; para el tercer 

escenario, el comportamiento es creciente inicialmente, posteriormente decrece hasta 

estabilizarse, pero a diferencia de la segunda política, la estabilización se realiza cerca a 

los 80 US/bono. 
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Gráfico 5-10: Comparación del comportamiento de atractividad y precio a largo plazo 

entre el escenario base (línea roja) y los demás escenarios (línea negra). 

   

 

Al analizar la cantidad de proyectos transitorios y proyectos permanentes (ver Gráfico 

5-11), se encuentra que la política de precio de bonos alto, no hay cambios en la cantidad 

de proyectos implementados (se sobreponen la línea del escenario base con la línea de la 

política de precio de bonos alto en la gráfica), tanto transitorios como permanentes. Dicho 

comportamiento puede ser explicado debido a que la atractividad no sufrió un cambio entre 

el escenario base y los demás escenarios. En los escenarios de penalidad alta y 

combinadas, se encuentran cambios tanto en la cantidad de proyectos permanentes como 

en la cantidad de proyectos transitorios: los proyectos permanentes ascienden en ambos 

escenarios a más de 500 unidades, mientras que los proyectos transitorios en ambos 
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escenarios inician con un crecimiento, pero rápidamente decrecen a llegar casi a cero, 

comportamientos basados en el cambio que sufrió la atractividad bajo estos dos últimos 

escenarios. 

 

Gráfico 5-11: Comparación del comportamiento de proyectos permanentes 

implementados y proyectos transitorios implementados entre el escenario base (línea roja) 

y los demás escenarios (línea negra). 

   

 

Para los proyectos permanentes y transitorios en desarrollo, se encuentra un 

comportamiento similar al de los proyectos permanentes, relacionado directamente con la 

atractividad de inversión en proyectos permanentes: en el escenario de precio de bonos 

alto, no se evidencia cambio respecto al escenario base (se sobreponen la línea del 

escenario base con la línea de la política de precio de bonos alto en la gráfica), para los 

escenarios penalidad alta y combinadas, los proyectos permanentes crecen con una 
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estabilización en un valor cercano a seis veces el escenario base (estabilización generada 

por la relación oferta-demanda, explicada más adelante) y los proyectos transitorios se 

acaban. 

 

Gráfico 5-12: Comparación del comportamiento de proyectos permanentes en desarrollo 

y proyectos transitorios en desarrollo entre el escenario base (línea roja) y los demás 

escenarios (línea negra). 

 

 

El módulo de producción de bonos se analiza con base a las variables bonos producidos, 

bonos permanentes producidos, bonos transitorios producidos. Los bonos producidos, 

tanto permanentes como transitorios, no tienen afectación con el escenario precio de 

bonos de alto (se sobreponen la línea del escenario base con la línea de la política de 

precio de bonos alto en la gráfica), presentando crecimiento en la cantidad de permanentes 

con una pendiente menos pronunciada al final del periodo, y los transitorios, un 
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comportamiento creciente al inicio, pero con un colapso cerca de la mitad del periodo, 

teniendo reducción hasta el final del periodo de simulación (ver Gráfico 5-13). El 

comportamiento es explicado debido a la no afectación de la atractividad de inversión, que 

no genera cambios en la cantidad de proyectos, tanto transitorios como permanentes, y, 

por ende, en la cantidad de bonos generados. En los escenarios de penalidad alta y 

combinada, se observa un comportamiento análogo al comportamiento de los proyectos: 

crecientes en ambos escenarios para los bonos permanentes (superior al escenario base), 

y decrecientes en ambos escenarios para los bonos transitorios (cantidades inferiores al 

escenario base), comportamiento relacionado directamente con la cantidad de proyectos 

de cada tipo. 

 

Gráfico 5-13: Comparación del comportamiento de bonos permanentes producidos y 

bonos transitorios producidos entre el escenario base (línea roja) y los demás escenarios 

(línea negra). 
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En el análisis de la producción de bonos contra la cuota obligatoria (ver Gráfico 5-14), el 

escenario de precio de bonos alto se tiene influencia en el comportamiento del escenario 

base (se sobreponen la línea del escenario base con la línea de la política de precio de 

bonos alto en la gráfica) y no se cumple a totalidad con la meta de reducción para el año 

2030. Para los escenarios de penalidad alta y combinada, se encuentra un crecimiento 

considerable, llegando a superar la meta pactada para el final de la simulación, sin 

encontrar variación en el comportamiento entre los últimos dos escenarios. Estos 

comportamientos, son generados posiblemente por la no afectación de la atractividad en 

el primer escenario, y por el crecimiento tan considerable de la atractividad respecto al 

escenario base. 
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Gráfico 5-14: Comparación del comportamiento la producción de bonos entre el escenario 

base (línea roja), la meta al final de la simulación (línea azul) y los demás escenarios (línea 

negra). 

 

 

Por último, los bonos producidos y las emisiones reducidas tienen el mismo 

comportamiento, puesto son equivalentes (diferenciados por las unidades) por la 

conversión de bonos a emisiones, y solo se analizará las emisiones reducidas. Las 

emisiones reducidas no sufren ningún cambio en el escenario de precio de bono alto 

respecto al escenario base (se sobreponen la línea del escenario base con la línea de la 

política de precio de bonos alto en la gráfica), mientras que en los escenarios penalidad 

alta y combinados, se evidencia un crecimiento hasta superar los 400.000.000 de bonos 
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producidos en todo el periodo de simulación y, por ende, 400.000.000 de toneladas de 

CO2-eq. reducidas al final del mismo periodo (ver Gráfico 5-15). 

 

Gráfico 5-15: Comparación del comportamiento del el total de emisiones reducidas entre 

el escenario base (línea roja) y los demás escenarios (línea negra). 

 

 

En el módulo de mercado de bonos, se realiza el análisis de los diferentes escenarios en 

las variables oferta de bonos, demanda de bonos, precio actual de bonos y venta de bonos. 

Para la oferta y demanda, no se evidencia efecto cuando es aplicada la política de precio 

de bonos alto (se sobrepone la línea del escenario base con la línea de la política de precio 

de bonos alto), contrario a los efectos generados al aumentar el valor de la penalidad o al 

combinar ambas políticas: la oferta aumenta y es superior al escenario base para la oferta, 

y, la demanda crece con oscilaciones y se mantiene inferior al escenario base (ver Gráfico 
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5-16). El comportamiento de la primera política es reflejo de la cantidad de proyectos bajo 

el mismo escenario (no se ve afectada), el comportamiento para la segunda es producto 

del aumento en la cantidad de proyectos, y el comportamiento de la tercera política es 

producto de la disminución de bonos necesarios, gracias al aumento de la oferta de los 

mismos. 

 

Gráfico 5-16: Comparación del comportamiento de oferta de bonos y demanda de bonos 

entre el escenario base (línea roja) y los demás escenarios (línea negra). 

 

 

El comportamiento para el precio actual de los bonos, presenta variaciones en los tres 

escenarios: en el escenario de precio de bonos alto se presenta un comportamiento similar 

al escenario base, pero con valores muy superiores, correspondientes al aumento del 
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precio realizado como política. Para el escenario de penalidad alta, se evidencia un 

comportamiento similar al escenario base (con un crecimiento) en los primeros años, pero 

después se evidencia un colapso con oscilación (decrecimiento con posible oscilación 

alrededor de un valor) cercano a los 27 US/bono, coherente con el rápido crecimiento de 

la oferta producto de la política implementada. Para el escenario de políticas combinada, 

se evidencia un crecimiento en el precio en los primeros años, y posteriormente se 

evidencia un colapso con oscilación alrededor de los 90 US/bono, siendo coherente con la 

combinación de políticas: aumenta el valor del bono, pero el comportamiento es similar al 

comportamiento del escenario penalidad alta. La venta de bonos no presenta variación en 

el comportamiento para el escenario precio de bonos alto y se evidencia un crecimiento 

más pronunciado en los dos escenarios restantes, comportamiento que puede ser 

generado por la disponibilidad de bonos para su venta, que en el escenario base era mucho 

menor que la demanda (ver Gráfico 5-17). 
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Gráfico 5-17: Comparación del comportamiento de precio actual de bonos y venta de 

bonos entre el escenario base (línea roja) y los demás escenarios (línea negra). 

 

 

Después de analizar los resultados de los diversos escenarios definidos, se plantea un 

conjunto de conclusiones y recomendaciones con intención de promover la continuación 

de la investigación con más profundidad, elementos elaborados en el capítulo 6. 
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6. Conclusiones y recomendaciones 

6.1 Conclusiones 

Los compromisos adquiridos por parte del gobierno nacional en términos de reducción de 

emisiones para el año 2030, genera una obligación a futuros gobiernos de implementar las 

medidas necesarias con miras a cumplir con la meta propuesta (reducción del 20% de las 

emisiones proyectadas para el año 2030). El planteamiento de un mercado de carbono 

como política de reducción de emisiones pueden ser contemplada como una estrategia 

válida que puede generar ingresos producto de ventas de bonos a las empresas, con una 

inversión que permita mejorar sus procesos y reducir emisiones, que a la larga se 

convierten en ventas nacionales y/o internacionales. 

 

El análisis de problemáticas y la elaboración de modelos mediante la metodología de 

dinámica de sistemas, facilitó el entendimiento del sistema del mercado de como un todo, 

y, en conjunto con la simulación, se ha realizado un análisis de comportamientos, 

realización de pruebas a políticas sin incurrir en mayores costos, la búsqueda de mejoras 

en el funcionamiento sin necesidad de implementarlo en el mundo real anulando riesgos 

que podría conllevar. En este caso, el modelo se dividió en tres secciones, que facilitó el 

análisis del mercado de carbono, el entendimiento de cada proceso y la interacción que 

tienen entre ellos, además de los resultados que generan al trabajar en conjunto. 

Adicionalmente, facilitó la modificación y validación de cada uno de los procesos de 

manera independiente, permitiendo realizar el ciclo de construcción de modelo planteado 

en la metodología de manera más eficiente y ordenada. 

 

En esta tesis se mostró por medio de simulación cómo la implementación de un mercado 

de carbono puede generar la implementación proyectos (tanto transitorios como 

permanentes) que permitan una reducción de emisiones y aportar al AP para el año 2030. 

La cantidad de emisiones reducidas por año, tienen una alta dependencia de la política 
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que se desee implementar, puesto que, bajo los escenarios base y precios de bonos altos, 

se logra parte de la meta (16% de la meta aproximadamente), mientras que el escenario 

de penalidad alta y combinación de penalidad alta y precios de bonos altos, se supera la 

meta de reducción de emisiones para el año 2030 (105% de la meta aproximadamente). 

 

La meta anual de reducción de emisiones se debe plantear teniendo en cuenta un periodo 

de adaptación, tanto de la economía como de la industria y los usuarios finales de 

productos y servicios, debido a que la implementación de un mercado de carbono puede 

elevar los costos operativos de las industrias en los primeros años de implementación y, 

por ende, tener un alza en el valor final de los productos, siendo el usuario final el más 

afectado por ello. 

 

El escenario de precio de bonos alto solo tiene influencia respecto al escenario base en el 

comportamiento del precio de bonos a largo plazo y el precio actual de bonos, sin lograr 

un aumento significativo en las emisiones reducidas, demostrando que es una política débil 

si no se complementa, debido a que se mantiene muy por debajo de la meta para el año 

2030. El escenario de penalidad alta, contrario al escenario de precio de bonos alto, 

demuestra una gran mejoría respecto al escenario base, logrando gran atractividad, mayor 

cantidad y mayor crecimiento en la cantidad de proyectos permanentes, reducción en la 

cantidad de proyectos transitorios, demostrando que el aumento de en la cantidad de 

emisiones reducidas (cerca del 105% respecto a la meta) se debería al cambio en los 

procesos y no a la compra de bonos que les permitan incumplir su meta de reducción de 

emisiones y, el comportamiento del precio de los bonos y el precio a largo plazo de los 

bonos, inician con un aumento al principio del periodo de simulación, pero termina 

estabilizándose cerca del valor inicial que tiene cada uno, permitiendo deducir que los 

precios de bonos serán estables a futuro y no representaría un riesgo su volatilidad. El 

escenario de políticas combinadas (precio de bonos alto, en conjunto con penalidad alta), 

mantienen el comportamiento del escenario de penalidad alta en la mayoría de variables 

del sistema, a diferencia del precio actual de bonos y el precio a largo plazo, que presentan 

un alza al principio del periodo de simulación, cayendo rápidamente y estabilizándose 

cerca del valor inicial (valor superior al utilizado en el escenario base). 
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Tanto el escenario de penalidad alta, como el combinado, cumplirían la meta de reducción 

de emisiones al final del año 2030, y por lo tanto, serían medidas a implementar 

dependiendo del comportamiento que se desee en el precio de bonos: si se desea 

aumentar las ganancias de empresas que reduzcan sus emisiones producto de la venta 

de bonos generados a partir de la misma reducción, se debe optar por el escenario 

combinado; si por el contrario, desean que los bonos sean fácilmente comprados y no 

representen un impacto mayor en el precio final de los productos o servicios durante el 

periodo de adaptación, se debe optar por el escenario de penalidad alta. A pesar de lograr 

reducir las emisiones con el mercado de carbono propuesto, su implementación puede 

tardar y, por ende, se requieren otras medidas alternativas que permitan reducir las 

emisiones que faciliten la obtención de la meta propuesta y permitan tener el tiempo 

necesario para la implementación del mercado de carbono. Si la implementación de las 

medidas es tardía respecto al año de la meta, requerirá que éstas sean lo suficientemente 

agresivas para obligar la reducción en poco tiempo y generen más problemas a nivel de 

economía nacional, o no cumplir la meta pactada. 

 

Aunque el modelo de mercado de carbono planteado en esta tesis no cumple 

completamente con el sistema de comercio de emisiones que desea implementar el 

gobierno colombiano, permite tener un punto de partida para investigar la implementación 

de mercados de carbono en el país con diversos sectores de la economía, debido a que 

las investigaciones actuales son analizados con métodos diferentes a la simulación y no 

facilitan el análisis de políticas (ya sea porque no cuentan con una proyección, las pruebas 

pueden generar costos y riesgos), o no son incluyentes con los sectores que más generan 

emisiones, y el análisis de políticas (con facilidad de observar posibles comportamientos a 

futuro) y, la inclusión de diversos sectores económicos, puede permitir reflejar mejores 

resultados al final del periodo. 

 

6.2 Recomendaciones 

Como trabajos futuros, se puede realizar un análisis más profundo de los parámetros 

supuestos, como el precio inicial, la variable de elasticidad de la oferta sobre la demanda 

usada en el cálculo de precio actual, la función de cuota obligatoria, entre otros, para 

acercar más el modelo a una implementación real. Se recomienda el uso de experimentos 
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de laboratorio para afinar el diseño del mercado. Adicionalmente, existen otras mejoras 

que se pueden implementar, como por ejemplo incluir el modelo de asignación de permisos 

a las empresas y el modelo de contratos y subastas de bonos para dinamizar el sistema 

(con miras a cumplir el propuesto por el gobierno en su más reciente reforma), el permitir 

un inventario de bonos negativo (siendo equivalente a posponer la obligación de bonos), 

ahorro de bonos para futuros periodos y, concebir una comercialización internacional, 

donde los bonos vendidos no pueden ser contados como emisiones reducidas a nivel local, 

pero los bonos comprados sí pueden ser incluidos (ayuda al análisis de implementación a 

gran escala). 

 

También es necesario considerar en estudios futuros, la independencia del ETS del 

mercado voluntario, que puede conllevar a una exclusión de algunos sectores para la 

generación de las compensaciones que se pueden comercializar en un ETS. El presente 

modelo no incluye la definición de reglas de comercialización, ni se considera la 

disminución de tiempos de certificación de los proyectos que pueden ayudar al 

acercamiento del modelo al ETS que se desea implementar y que podría mejorar los 

resultados finales. 

 

Si bien los mercados de carbono permiten la reducción de emisiones y la promoción de 

tecnologías limpias, también pueden generar un impacto negativo. Por ejemplo, podría 

darse una desaceleración en la economía en el periodo de aceptación, puesto que podría 

encarecer algunos productos que no cuentan con una infraestructura tecnológica limpia, y 

por ende, el consumidor es quien termina pagando el aumento generados por los recargos 

por contaminar, lo que genera un aumento del costo de vida de las personas (Rodríguez 

& Mance, 2009). El objetivo a largo plazo es desacoplar el crecimiento económico del 

objetivo ambiental. De hecho, la revisión bibliográfica realizada indica que el mercado solo 

ha sido implementado en el sector eléctrico y puede convertirse en un factor de riesgo para 

su implementación al involucrar varios sectores económicos. 

 

Es necesario continuar con las investigaciones sobre métodos que permitan realizar 

reducción en las emisiones, de manera que puedan ser implementados con mayor facilidad 

y obliguen a cambiar los hábitos que se tienen hoy en día, apuntando a realizar un freno 
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al cambio climático y sus consecuencias a futuro. Colombia estaría aportando a ello 

cumpliendo con la meta propuesta para el año 2030. 

 

 

 





 

 
 

A. Anexo: Validación de estructura 
con pruebas de condiciones 
extremas 

Se realizaron pruebas de condiciones extremas en las ecuaciones en cada uno de los 

módulos. Se inicia con el módulo de inversión de proyectos, partiendo con el análisis de 

la ecuación de proyectos transitorios en desarrollo 𝑃𝑇𝐷, la cual está conformada por la 

cantidad inicial de proyectos transitorios en desarrollo 𝑃𝑇𝐷(0), la tasa de inversión en 

proyectos transitorios 𝐼𝑃𝑇 y la tasa de finalización de construcción de proyectos 

transitorios 𝐹𝐶𝑃𝑇. 

 

𝑃𝑇𝐷(𝑡) = 𝑃𝑇𝐷(0) +  ∫ (𝐼𝑃𝑇(𝑠) − 𝐹𝐶𝑃𝑇(𝑠))
𝑡

0

𝑑𝑠 

 

Si 𝐹𝐶𝑃𝑇 supera por amplio margen a 𝐼𝑃𝑇, 𝑃𝑇𝐷 tenderá a cero; si, por el contrario, 𝐼𝑃𝑇 es 

quien supera 𝐹𝐶𝑃𝑇 por amplio margen, 𝑃𝑇𝐷 tenderá a infinito, siendo coherente con el 

manejo de la cantidad de proyectos. 𝑃𝑇𝐷 no es negativo, debido a que 𝐹𝐶𝑃𝑇 está 

restringido a los valores que tenga 𝑃𝑇𝐷, y por ende, no supera al valor actual de 𝑃𝑇𝐷. 

 

La ecuación de proyectos transitorios implementados 𝑃𝑇𝐼, está conformada por la cantidad 

inicial de proyectos transitorios implementados 𝑃𝑇𝐼(0), la tasa de finalización de 

construcción de proyectos transitorios 𝐹𝐶𝑃𝑇 y la tasa de cierre de proyectos 

transitorios 𝐶𝑃𝑇. 

 

𝑃𝑇𝐼(𝑡) = 𝑃𝑇𝐼(0) +  ∫ (𝐹𝐶𝑃𝑇(𝑠) − 𝐶𝑃𝑇(𝑠))
𝑡

0

𝑑𝑠 
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Si 𝐶𝑃𝑇 supera por amplio margen a 𝐹𝐶𝑃𝑇, 𝑃𝑇𝐼 tenderá a cero; si, por el contrario, 𝐹𝐶𝑃𝑇es 

quien supera 𝐶𝑃𝑇 por amplio margen, 𝑃𝑇𝐼 tenderá a infinito, siendo coherente con el 

manejo de la cantidad de proyectos implementados y su vida útil. 𝑃𝑇𝐼 no es negativo, 

debido a que 𝐶𝑃𝑇 está restringido a los valores que tenga 𝑃𝑇𝐼, y por ende, no supera al 

valor actual de 𝑃𝑇𝐷. 

 

La ecuación de proyectos permanentes en desarrollo 𝑃𝑃𝐷, la cual está conformada por la 

cantidad inicial de proyectos permanentes en desarrollo 𝑃𝑃𝐷(0), la tasa de inversión en 

proyectos permanentes 𝐼𝑃𝑃 y la tasa de finalización de construcción de proyectos 

permanentes 𝐹𝐶𝑃𝑃. 

 

𝑃𝑃𝐷(𝑡) = 𝑃𝑃𝐷(0) +  ∫ (𝐼𝑃𝑃(𝑠) − 𝐹𝐶𝑃𝑃(𝑠))
𝑡

0

𝑑𝑠 

 

Si 𝐹𝐶𝑃𝑃 supera por amplio margen a 𝐼𝑃𝑃, 𝑃𝑃𝐷 tenderá a cero; si, por el contrario, 𝐼𝑃𝑃 es 

quien supera 𝐹𝐶𝑃𝑃 por amplio margen, 𝑃𝑃𝐷 tenderá a infinito, siendo coherente con el 

manejo de la cantidad de proyectos permanentes. 𝑃𝑃𝐷 no es negativo, debido a que 𝐹𝐶𝑃𝑃 

está restringido a los valores que tenga 𝑃𝑃𝐷, y por ende, no supera su valor actual. 

 

La ecuación de proyectos permanentes implementados 𝑃𝑃𝐼, está conformada por la 

cantidad inicial de proyectos permanentes implementados 𝑃𝑃𝐼(0), la tasa de finalización 

de construcción de proyectos permanentes 𝐹𝐶𝑃𝑃 y la tasa de cierre de proyectos 

transitorios 𝐶𝑃𝑃. 

 

𝑃𝑃𝐼(𝑡) = 𝑃𝑃𝐼(0) + ∫ (𝐹𝐶𝑃𝑃(𝑠) − 𝐶𝑃𝑃(𝑠))
𝑡

0

𝑑𝑠 

 

Si 𝐶𝑃𝑃 supera por amplio margen a 𝐹𝐶𝑃𝑃, 𝑃𝑃𝐼 tenderá a cero; si, por el contrario, 𝐹𝐶𝑃𝑃 

es quien supera 𝐶𝑃𝑃 por amplio margen, 𝑃𝑃𝐼 tenderá a infinito, siendo coherente con el 

manejo de la cantidad de proyectos implementados y su vida útil. 𝑃𝑃𝐼 no es negativo, 

debido a que 𝐶𝑃𝑃 está restringido a los valores que tenga 𝑃𝑃𝐼, y por ende, no supera su 

valor actual. 
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Analizando la ecuación de decisión de inversión en proyectos permanentes 𝐼𝑃𝑃, depende 

de los proyectos permanentes en desarrollo 𝑃𝑃𝐷 iniciales y actuales, la tasa de inversión 

𝑇𝐼𝑃𝑃 y la atractividad 𝐴. 

 

𝐼𝑃𝑃(𝑡) =  
𝑃𝑃𝐷(0) 

𝑃𝑃𝐷(𝑡)
∗ 𝑇𝐼𝑃𝑃 ∗ 𝐴(𝑡) 

 

Si la cantidad de 𝑃𝑃𝐷 es muy pequeña (tendiera a cero), la división entre 𝑃𝑃𝐷(0) y 𝑃𝑃𝐷(𝑡) 

tendería a infinito, y por ende, 𝐼𝑃𝑃 crecería exponencialmente, siendo coherente con la 

teoría de que en caso de pocos proyectos permanentes en desarrollo, sería llamativo 

invertir en proyectos permanentes. Contrario a ese caso, si 𝑃𝑃𝐷 tiende a infinito, la división 

entre 𝑃𝑃𝐷(0) y 𝑃𝑃𝐷(𝑡) tendería a cero, y por ende, la 𝐼𝑃𝑃 tiende a cero. Con la variable 

de atractividad 𝐴, tiene un comportamiento opuesto: si la 𝐴 tiende a infinito, la IPP tiende 

a infinito; si 𝐴 tiende a cero, la IPP tiende a cero, siendo coherente en que si la atractividad 

aumenta, la decisión de inversión en proyectos permanentes aumenta. 

 

Continuando con la ecuación de decisión de inversión en proyectos transitorios 𝐼𝑃𝑇, se 

tiene que dicha inversión depende de los proyectos transitorios en desarrollo 𝑃𝑇𝐷, la tasa 

de inversión 𝑇𝐼𝑃𝑇 y la atractividad 𝐴 

 

𝐼𝑃𝑇(𝑡) =  
𝑃𝑇𝐷(0) 

𝑃𝑇𝐷(𝑡)
∗ 𝑇𝐼𝑃𝑇 ∗

1

𝐴(𝑡)
 

 

Si la 𝑃𝑇𝐷 tendiera a cero, la división entre 𝑃𝑇𝐷(0) y 𝑃𝑇𝐷(𝑡) tendería a infinito, y por ende, 

𝐼𝑃𝑇 crecería exponencialmente, siendo coherente con la teoría de que en caso de pocos 

proyectos transitorios en desarrollo, sería llamativo invertir en proyectos transitorios. 

Contrario a ese caso, si 𝑃𝑇𝐷 tiende a infinito, la división entre 𝑃𝑇𝐷(0) y 𝑃𝑇𝐷(𝑡) tendería a 

cero, y por ende, la 𝐼𝑃𝑇 tiende a cero. Con la variable de atractividad 𝐴, tiene un 

comportamiento similar: si la 𝐴 tiende a infinito, la IPT tiende a cero; si 𝐴 tiende a cero, la 

IPT tiende a infinito, siendo coherente en que si la atractividad aumenta, la decisión de 

inversión en proyectos transitorio disminuye. Vale la pena recordar que la atractividad es 

tomada como atractividad de la inversión en proyectos permanentes. 
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Luego, la tasa de finalización de construcción en proyectos transitorios 𝐹𝐶𝑃𝑇 depende de 

los proyectos transitorios en desarrollo 𝑃𝑇𝐷 y la tasa de finalización de construcción 

𝑇𝐹𝐶𝑃𝑇. 

 

𝐹𝐶𝑃𝑇(𝑡) =  𝑃𝑇𝐷(𝑡) ∗ 𝑇𝐹𝐶𝑃𝑇 

 

Si la 𝑃𝑇𝐷 tendiera a cero, 𝐼𝑃𝑇 también tendería a cero. Por otro lado, si 𝑃𝑇𝐷 tiende a 

infinito, la 𝐼𝑃𝑇 tiende a infinito, teniendo claro que  𝑇𝐹𝐶𝑃𝑇 siempre es mayor a cero. De 

esta manera, queda claro que la tasa de finalización depende y es proporcional a los 

proyectos transitorios en desarrollo. De la misma manera, aplica para la tasa de finalización 

de construcción de proyectos permanentes 𝐹𝐶𝑃𝑃, que depende de los proyectos 

permanentes en desarrollo 𝑃𝑃𝐷 y la tasa de finalización de construcción 𝑇𝐹𝐶𝑃𝑃. 

 

𝐹𝐶𝑃𝑃(𝑡) =  𝑃𝑃𝐷(𝑡) ∗ 𝑇𝐹𝐶𝑃𝑃 

 

La tasa de cierre de proyectos, tanto permanentes 𝐶𝑃𝑃 como transitorios 𝐶𝑃𝑇, dependen 

de la cantidad de proyectos existentes y la vida útil de su tipo, por lo tanto, para ambas 

ecuaciones se realiza la misma prueba: si la cantidad de proyectos aumenta mucho, la 

tasa de cierre de proyectos también aumenta proporcionalmente; si la cantidad de 

proyectos disminuye hasta casi llegar a cero, la tasa de cierre también tenderá a cero, 

siendo coherente con lo planteado: el cierre de proyectos, se realiza proporcional a la 

cantidad de los mismos que estén construidos en el momento, teniendo presente que la 

vida útil siempre es mayor o igual a cero. 

 

𝐶𝑃𝑃(𝑡) =  𝑃𝑃𝐼(𝑡) ∗ 𝑉𝑈𝑃 

𝐶𝑃𝑇(𝑡) =  𝑃𝑇𝐼(𝑡) ∗ 𝑉𝑈𝑇 

 

El caso de la penalidad 𝑀, depende la razón entre penalidad y precio actual 𝑅𝑀𝑃 

(constante) y del precio de los bonos 𝑃, y, es proporcional a éste último. Si el precio es 

muy alto, la penalidad será mayor a dicho precio. Si el precio tiende a cero, la penalidad 

también lo hará. Debido a que el precio es mayor o igual a cero, no se presentan valores 

negativos en la penalidad. 
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𝑀(𝑡) =  𝑅𝑀𝑃 ∗ 𝑃(𝑡) 

 

Como última prueba para el módulo de inversión de proyectos, se tiene la atractividad de 

inversión 𝐴, la cual depende de la relación del precio a largo plazo 𝑃𝐿𝑃 y el precio inicial 

𝑃(0) y la relación de entre la penalidad actual 𝑀 y el precio actual de los bonos 𝑃. 

 

𝐴(𝑡) =  
𝑃𝐿𝑃(𝑡)

𝑃(0)
+

𝑀(𝑡)

𝑃(𝑡)
 

 

Si el precio a largo plazo es mucho mayor respecto al precio inicial (tiende a infinito), la 

atractividad tenderá a infinito; si el precio a largo plazo tiende a ser mucho menor que el 

precio inicial (tiende a cero), la atractividad tiende a la relación entre la penalidad y el precio 

actual. De esta manera, se concluye que las pruebas de condiciones extremas en las 

ecuaciones del módulo de inversión de proyectos son satisfactorias. 

 

Para el proceso de producción de bonos, se comienza realiza la revisión de la ecuación 

del nivel de bonos producidos 𝐵𝑃, la cual depende de la tasa de producción de bonos 𝑃𝐵. 

 

𝐵𝑃(𝑡) = ∫ (𝑃𝐵(𝑠))
𝑡

0

𝑑𝑠 

 

Debido a que 𝐵𝑃 solo depende de 𝑃𝐵, será directamente proporcional a esta última, es 

decir, si 𝑃𝐵 crece tendiendo a infinito, 𝐵𝑃 crecerá igual; si 𝑃𝐵 tiende a cero, 𝐵𝑃 también se 

comportará de la misma manera. 𝐵𝑃 no es negativo, debido a que no tiene un flujo de 

salida, es decir, una variable que contrarreste el crecimiento. 

 

Continuando con la ecuación de tasa de producción de bonos 𝑃𝐵, que depende de los 

bonos transitorios producidos 𝐵𝑇𝑃 y los bonos permanentes producidos 𝐵𝑃𝑃. 

 

𝑃𝐵(𝑡) = 𝐵𝑇𝑃(𝑡) + 𝐵𝑃𝑃(𝑡) 

 

Gracias a que la producción de bonos siempre es mayor o igual a cero, se asegura que la 

producción total sea siempre mayor a cero. Si la 𝐵𝑇𝑃 es muy superior a la 𝐵𝑃𝑃 (tendiendo 

a infinito), 𝑃𝐵 aumentaría proporcionalmente, tendiendo de igual manera a infinito; si por 
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el contrario, 𝐵𝑇𝑃 decrece (tendiendo a cero), 𝑃𝐵 tenderá al valor de 𝐵𝑃𝑃. El mismo análisis 

se realiza con 𝐵𝑃𝑃, con el mismo comportamiento: Si la 𝐵𝑃𝑃 tendiendo a infinito, 𝑃𝐵 

tendería de igual manera a infinito; si por el contrario, 𝐵𝑃𝑃 decrece (tendiendo a cero), 𝑃𝐵 

tenderá al valor de 𝐵𝑇𝑃. 

 

La tasa de bonos producidos, tanto transitorios 𝐵𝑇𝑃, como permanentes 𝐵𝑃𝑃, depende de 

la cantidad de proyectos de cada tipo implementados (transitorios 𝑃𝑇𝐼 y permanentes 𝑃𝑃𝐼) 

y bonos por proyectos de su tipo (transitorios 𝐵𝑃𝑃𝑇 y permanentes 𝐵𝑃𝑃𝑃). 

 

𝐵𝑇𝑃(𝑡) = (𝑃𝑇𝐼(𝑡) ∗ 𝐵𝑃𝑃𝑇) 

𝐵𝑃𝑃(𝑡) = (𝑃𝑃𝐼(𝑡) ∗ 𝐵𝑃𝑃𝑃) 

 

Si la cantidad de proyectos implementados crece tendiendo a infinito, la tasa de bonos 

producidos tenderá a infinito; si la cantidad de proyectos implementados tiende a cero, la 

tasa de bonos producidos tenderá a cero de igual manera. Como los bonos por proyectos 

transitorios 𝐵𝑃𝑃𝑇 y permanentes 𝐵𝑃𝑃𝑃 son una constante, no afectarán el resultado; en 

caso de que no fuera constantes, aplicaría el mismo análisis: si bonos por proyectos tiende 

a cero, bonos por proyectos tenderá a cero. De esta manera, se concluye que la prueba 

de condiciones extremas para la producción de bonos fue satisfactoria. 

 

Para el módulo de mercado de bonos, se encuentra la ecuación de oferta 𝑂, la cual está 

conformada por la oferta inicial 𝑂(0), el crecimiento de la oferta 𝐶𝑂 y la venta de bonos 𝑉𝐵. 

 

𝑂(𝑡) = 𝑂(0) + ∫ (𝐶𝑂(𝑠) − 𝑉𝐵(𝑠))
𝑡

0

𝑑𝑠 

 

Si 𝑉𝐵 supera por amplio margen a 𝐶𝑂, 𝑂 tenderá a cero; si, por el contrario, 𝐶𝑂 es quien 

supera 𝑉𝐵 por amplio margen, 𝑂 tenderá a infinito, siendo coherente con la teoría. 

 

Para la ecuación de demanda 𝐷, se encuentra dependencia del crecimiento de la demanda 

𝐶𝐷 y la compra de bonos 𝐶𝐵. 
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𝐷(𝑡) = 𝐷(0) +  ∫ (𝐶𝐷(𝑠) − 𝐶𝐵(𝑠))
𝑡

0

𝑑𝑠 

 

Si 𝐶𝐵 supera por amplio margen a 𝐶𝐷, 𝐷 tenderá a cero; si, por el contrario, 𝐶𝐷 es quien 

supera 𝐶𝐵 por amplio margen, 𝐷 tenderá a infinito, siendo coherente con la teoría. 

 

Para el análisis de las ecuaciones de crecimiento de la oferta 𝐶𝑂, crecimiento de la 

demanda 𝐶𝐷, compra de bonos 𝐶𝐵 y la tasa de venta de bonos 𝑉𝐵, se encuentra que 

dependen de la producción de bonos 𝑃𝐵, cuota obligatoria anual de bonos 𝐶𝑂𝐴𝐵 y 

despacho de bonos 𝐷𝐸𝑆𝑃𝐵 respectivamente. 

 

𝐶𝑂(𝑡) =  𝑃𝐵(𝑡) 

𝐶𝐷(𝑡) =  𝐶𝑂𝐴𝐵(𝑡) 

𝐶𝐵(𝑡) =  𝐷𝐸𝑆𝑃𝐵(𝑡) 

𝑉𝐵(𝑡) =  𝐷𝐸𝑆𝑃𝐵(𝑡) 

 

Dichas ecuaciones se analizan de igual manera al depender de una sola variable, por lo 

tanto, si la variable de la derecha crece (tendiendo a infinito), la variable de la izquierda 

también lo hará; si la variable de la derecha decrece (tendiendo a cero), la variable de la 

izquierda también lo hará. No se busca tender a números negativos, debido a que las 

variables de la izquierda son números reales positivos. 

 

Por otro lado, se encuentra la ecuación de despacho de bonos 𝐷𝐸𝑆𝑃𝐵, la cual depende de 

la oferta 𝑂, la demanda 𝐷, el precio inicial de bonos 𝑃(0) y el precio actual de bonos 𝑃. 

 

𝐷𝐸𝑆𝑃𝐵(𝑡) =  𝑀𝐴𝑋 [𝑀𝐼𝑁[𝑂(𝑡), 𝐷(𝑡)] ∗ 𝑀𝐼𝑁 [
𝑃(0)

𝑃(𝑡)
, 1] , 0] 

 

Si la oferta 𝑂 o la demanda 𝐷 tienden a cero, el despacho de bonos 𝐷𝐸𝑆𝑃𝐵 tendería a cero 

debido a la multiplicación. Caso contrario, si una de las dos variables tiende a infinito, el 

despacho de bonos 𝐷𝐸𝑆𝑃𝐵 dependería de la relación entre precio inicial y actual, puesto 

que tomaría el menor valor de 𝑂 y 𝐷. Si 𝑃(𝑡) fuera superior a 𝑃(0) (diferencia tendiendo a 

infinito), la relación entre precio inicial y actual tendería a infinito, y, por ende, 𝐷𝐸𝑆𝑃𝐵 
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tendería a cero; si por el contrario, 𝑃(𝑡) tiende a ser muy pequeño respecto a 𝑃(0), la 

relación tendería a infinito, y 𝐷𝐸𝑆𝑃𝐵 dependería del mínimo valor entre 𝑂 y 𝐷, puesto que 

multiplicaría por uno (1). 

 

La ecuación de precio 𝑃, tiene dependencia del precio inicial 𝑃(0), la oferta 𝑂, la demanda 

𝐷 y un valor de elasticidad de oferta sobre demanda 𝜀 (negativo). 

 

𝑃(𝑡) = 𝑃(0) ∗ (
𝑂(𝑡)

𝐷(𝑡)
)

𝜀

 

 

Para este caso, si 𝑂 es mayor a 𝐷 (diferencia tendiendo a infinito), la división tendería a 

cero, pero con la elasticidad de oferta sobre demanda negativa, se convertiría en infinito, 

por lo que el valor del precio tiende a infinito, siendo coherente con la teoría de planteada 

inicialmente: a mayor demanda, mayor es el precio; si se analiza el caso contrario, es decir, 

𝐷 es muy inferior a 𝑂 (tiende a cero), la división dará como resultado un valor tendiente a 

infinito, y con la elasticidad de oferta sobre demanda negativa, 𝑃 tendería a cero, coherente 

con la teoría planteada: a mayor oferta, menor precio. 

 

Por último, se tiene la ecuación de la cuota obligatoria anual de bonos 𝐶𝑂𝐴𝐵, la cual 

depende de la cuota obligatoria anual 𝐶𝑂𝐴 y la tasa de conversión de CO2-eq a bonos 

𝐶𝑂2𝐸𝐵. 

 

𝐶𝑂𝐴𝐵(𝑡) =  𝐶𝑂𝐴(𝑡) ∗ 𝐶𝑂2𝐸𝐵 

 

Debido a que 𝐶𝑂2𝐸𝐵 es una constante, 𝐶𝑂𝐴𝐵 será directamente proporcional a 𝐶𝑂𝐴, es 

decir, si 𝐶𝑂𝐴 tiende a crecer a infinito, 𝐶𝑂2𝐸𝐵 también lo hará; si 𝐶𝑂𝐴 tiende a cero, 𝐶𝑂2𝐸𝐵 

lo hará de igual manera. No se analiza valores negativos, debido a que 𝐶𝑂𝐴 solo tiene 

aplicación en rangos positivos. En conclusión, para la sección de mercado de bonos, la 

prueba de condiciones extremas culmina de manera satisfactoria, y, por ende, el modelo 

supera las pruebas de condiciones extremas a nivel de ecuaciones. 
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