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Resumen 

 

Esta revisión documental analiza mas de 200 artículos colgados en la web con referencia a los 

métodos de evaluación de proyectos de energía; dichos documentos se concentran en artículos 

científicos y tesis investigativas que llevándolo a planos genéricos se manejan en tres grandes 

frentes para dichas evaluaciones y que son: competencias técnicas, principios financieros y 

premisas políticas. Cada uno de los artículos analizados  son un grano de arena importante en 

el desarrollo de las actividades correctas para evaluar la idoneidad  de cada unos los proyectos 

que alrededor de modelos energéticos aparezcan puesto que en dichos documentos se analizan 

desde proyectos puntuales haciéndoles un estudio exclusivo hasta trabajos teniendo en cuenta 

variables micro y macroeconómicas. Los aspectos técnicos son tratados con sus respectivas 

argumentaciones y ejercicios aplicados, aunque algunos son experimentales y otros ya 

ampliamente demostrados, todos son relevantes al momento de sacar nuevas conclusiones. 

Por otra parte los aspectos financieros son tratados con un enfoque más hacia la disminución 

de las incertidumbres y no tanto a las generaciones de valor puesto es apenas normal este tipo 

análisis para proyectos modernos e innovadores y por la parte de los aspectos políticos se 

encontrarán un número significativo de recomendaciones a entidades estatales a partir de los 

procesos realizados en otras naciones con éxito en proyectos de energía. 

Palabras claves: Análisis de riesgo, cobertura cambiaria, consumo, eficiencia energética, 

energía eólica, generación de valor, opciones reales, renovable, sector público, sostenibilidad. 
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Abstract 

 

This documentary review analyzes more than 200 articles posted on the web with reference 

to the methods of evaluation of energy projects; these documents are concentrated in 

scientific articles and research theses that taking it to generic levels are handled in three major 

fronts for such evaluations and that are: technical skills, financial principles and political 

premises. Each one of the analyzed articles is an important grain of sand in the development 

of the correct activities to evaluate the suitability of each one of the projects that appear 

around energy models since in these documents are analyzed from punctual projects making 

them an exclusive study to works taking into account micro and macroeconomic variables. 

The technical aspects are treated with their respective arguments and applied exercises, 

although some are experimental and others are already widely demonstrated, all of them are 

relevant at the moment of drawing new conclusions. On the other hand, the financial aspects 

are treated with a focus on the reduction of uncertainties and not so much on the generation of 

value, since this type of analysis is hardly normal for modern and innovative projects, and on 

the political aspects there are a significant number of recommendations to state entities based 

on the processes carried out in other countries with success in energy projects. 

Key words: Risk analysis, hedging, consumption, energy efficiency, wind energy, value 

generation, real options, renewable, public sector, sustainability. 
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Introducción 

 

A pesar de que la búsqueda pareciera abarcar cualquier tipo de proyecto energético toda se 

volcó hacia lo relacionado con energías renovables y es que la escasez de los recursos 

naturales ya dejó de ser una retórica futurista e ideológica para pasar a ser la realidad más 

palpable por cada una de las personas que habitan el planeta tierra y es que los fuertes 

cambios climáticos y los desastres naturales no solo son demasiado evidentes si no que están 

perjudicando las vidas de los seres vivos del mundo de manera negativa haciendo necesaria a 

simple vista una mejor gestión de los recursos que posee este planeta y que más allá de 

brindarnos confort y entre muchos beneficios se ha descubierto desde hace años que no solo 

es necesario una utilización responsable si no también una gestión respetuosa para con la 

disponibilidad de los mismos con las generaciones futuras.  

Uno de los grandes beneficios que brindan estos recursos es que nos proveen energías a 

todos los sistemas eléctricos existente que manejando la misma premisa de las primeras líneas 

de este texto la idea de proyectos acerca de energías renovables ya no son una simple idea 

atractiva, disruptiva e innovadora de empresarios visionarios y amigables con el medio 

ambiente si no que es un plan que ya se ventila con mucha fuerza hasta en las planificaciones 

estatales de las principales naciones del mundo prediciendo la ausencia de muchos recursos 

que hoy existen y tratando desde el comienzo de una nueva era de energías renovables hacer 

una manipulación responsable de los mismos. Cualquiera que sea el proyecto es inevitable 

hablarlo sin mencionar los recursos financieros porque estos también hacen parte integral de 

muchos componentes que conforman proyectos sostenibles y es por ello por lo que junto a 

competencias técnicas eficaces se establecen las variables ideales para medir que se estén 

desarrollando las acciones correctas en pro de la creación de modelos energéticos modernos.   
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Marco teórico 

 

Método comparativo 

El proceso de investigación atribuye revisar antecedentes teóricos para abordar con una 

idea más clara los temas que se estén tratando y para ello, el método comparativo ofrece una 

forma interactiva de hacerlo, bajo lo cual Sartori (1984) afirma:  

El método comparativo tiene como objetivo la búsqueda de similitudes y 

disimilitudes. Dado que la comparación se basa en el criterio de homogeneidad; siendo 

la identidad de clase el elemento que legitima la comparación se compara entonces lo 

que pertenece al mismo género o especie. Las discrepancias se presentan como lo que 

diferencia a la especie de su género, y esto no es lo mismo que señalar las variaciones 

internas de una misma clase; por lo cual se requiere de un trabajo sistemático y 

riguroso que implique la definición previa de las propiedades y los atributos posibles 

de ser comparados (p. 2) 

En lo meramente teórico es viable hacer un versus entre métodos tradicionales y las 

opciones reales para evaluación de proyectos energéticos pero son muchas las variables que 

determinan de manera inequívoca que es improcedente este versus en lo práctico, puesto en lo 

que rodea todo el tema de las energías que mueven los distintos sistemas del mundo es un 

escenario que viene cambiando de manera permanente y las condiciones del ayer no son las 

mismas del hoy siendo pertinente encontrar lo mejor de cada método y aplicarlo a los 

contextos a los que haya lugar. 

Evaluación de proyectos 

Según la CEPAL (Comisión Económica para América Latina) la evaluación de proyectos 

es: "El conjunto de antecedentes que permiten juzgar las ventajas y desventajas que presenta 
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la asignación de recursos económicos llamados también consumos a centro o a una unidad 

productora, y que serán transformados en determinados bienes o servicios". La evaluación de 

cualquier tipo de proyecto desde hace años, siendo este llevado de la manera más responsable 

o no el mayor peso en la determinación de si es viable o factible muchas veces es el ámbito 

financiero y en muchas ocasiones por encima de lo técnico y político que es observado en 

distintos situaciones como aspectos fácilmente de sobrellevar o amoldar a los interés 

económicos sobre todo en el territorio latino americano y es apenas visible en el concepto 

citado en el párrafo anterior esta visión de la evaluación de proyectos sin embargo es curioso 

percatarse que la evaluación de proyectos energéticos puntualmente en la actualidad sufren a 

transacción diferente a la de otros muchos proyectos que no solo le están pesando los números 

financieros si no también los porcentajes que tienen sus impactos ambientales negativos pero 

por su parte los proyectos energéticos están pasando de ser simples mejoras innovadoras y 

benéficas a ser desarrollos realmente rentables y es donde se origina el debate de ¿cuál es la 

manera correcta de evaluar proyectos energéticos?. Sin duda para que esta transición se 

ejecute debe haber un beneficio económico proyectado para que los grandes capitales puedan 

desembarcar en estas ideas pero jamás se deben dejar de lado las directrices ambientales a las 

que haya lugar y en conjunto con otras muchas variables establecer los indicadores de 

medición correcto. 

Como soporte del marco teórico se citarán los cinco artículos de primer nivel que dan vista 

de lo que son los demás artículos citados a través de estos como principales resultados de la 

búsqueda: 
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N° Título Autores Concepto teórico 
Aporte del 

documento 

1 
Valoración de opción real en 

proyectos de generación de 
energía eólica en Colombia 

Luis Miguel 

JIMÉNEZ 

Gómez, Natalia 
María 

ACEVEDO 

Prins, Miguel 
David ROJAS 

López 

En ambientes inciertos, la flexibilidad 
gerencial en los proyectos tiene valor 

económico significativo. Se desarrollaron 

métodos que reconocen el valor monetario 
de las opciones incorporadas en las 

oportunidades de inversión, entre los 

métodos se destaca el de opciones reales o 
también llamado ROA (Real Options 

Analisys). El ROA es una adaptación del 

método de opciones financieras aplicado a 
la valoración de activos físicos o reales, 

evalúa el valor implícito de la flexibilidad 

gerencial en los proyectos de inversión, así 
que la teoría de las opciones reales es una 

extensión de la teoría de valuación de 

opciones. 

 El objetivo principal de este 

estudio es evaluar un proyecto de 

energía renovable no 
convencional en Colombia por 

medio del ROA y metodologías 

tradicionales. Después de una 
revisión de la literatura se centró 

en la caracterización de las 

diferentes metodologías, luego, 
se presentará el estudio de caso 

donde se analizará una inversión 

en un parque eólico por los 
métodos tradicionales, por 

último, se aplica el ROA, 

considerando el precio de la 
energía en bolsa como la 

variable de incertidumbre. 

2 

Métodos basados en riesgos 

para la planificación de 
sistemas de energía sostenible: 

una revisión 

Anastasia 

Loannou, 
Andrew Angus, 

Feargal Brennan    

La inversión global en energía renovable 

(ER) en 2015 aumentó un 5% a $ 285,9 mil 

millones en relación con 2014, superando 
el último récord de $ 278,5 mil millones en 

2011. El aumento anual de la capacidad 

energética también alcanzó su nivel más 
alto en todas las regiones en 2015. La 

energía eólica y solar fotovoltaica (PV) 

representa aproximadamente el 77% de la 
nueva capacidad, y la energía 

hidroeléctrica representa la mayor parte del 

resto. 

El desarrollo de un marco de 
evaluación estructurado basado 

en el riesgo, centrado en 

determinar el perfil de riesgo-
costo de las tecnologías de 

generación de energía sostenible 

y combinaciones de tecnologías 
podría, por lo tanto, constituir un 

punto focal para futuras 

investigaciones sobre la 
modelización del riesgo y la 

incertidumbre en la planificación 

energética y los estudios de 
viabilidad debe tener en cuenta. 

3 

Evaluación de inversiones y 

riesgos en sistemas de 
almacenamiento de energía: 

un enfoque de opciones reales 

Giorgio Locatelli, 

Diletta Colette 
Invernizzi y 

Mauro Mancini 

La creciente penetración de la energía 

renovable variable se está convirtiendo en 

un reto clave para la gestión de la red 

eléctrica. Los sistemas de almacenamiento 
de energía eléctrica (ESS) son una de las 

soluciones más adecuadas para aumentar la 

flexibilidad y resistencia del sistema 
eléctrico.  

Para ejemplificar resultados 

relevantes este documento, 
indica que el método usado se 

aplica al mercado energético del 

Reino Unido y evalúa la 

viabilidad técnica y económica 

de invertir en arbitraje de precios 

operativos del proyecto tratado y 
reservas operativas a corto plazo. 

Los resultados muestran que la 

implementación del Análisis de 
Opción Real aumenta el 

desempeño económico. Sin 

embargo, todavía se requieren 
incentivos limitados para ser 

económicamente viable. 

4 

Revisión de la tecnología 

eólica y las condiciones 

económicas y de mercado 

asociadas en España 

Enrique Rosales-

Asensio, David 
Borge-Diez, 

Jorge-Juan 

Blanes-Peiró, 

Ana Pérez-Hoyos 

y Antonio 

Comenar-Santos. 

El actual marco de referencia de la UE para 

2020 ha fijado un objetivo del 20% para la 
energía procedente de recursos no 

agotables. En general, puede decirse que 
los planes de acción nacionales para las 

fuentes de energía renovables y el control 

bienal previsto en la Directiva 2009/28/CE, 
relativa al fomento del uso de la energía 

procedente de fuentes renovables, han sido 

adecuados para fomentar la claridad para 
los inversores de capital riesgo y otras 

partes interesadas y, por lo tanto, han 

favorecido un rápido desarrollo de las 
energías renovables desde el 10,4% en 

2007 hasta el 17% en 2015. 

En España dado el limitado 
apoyo prestado por el gobierno 

español, cualquier 
acontecimiento notable parece 

poco probable en cuanto a 

energía eólica. Esta investigación 
sugiere que un cambio repentino 

en la disminución de las 

inversiones en capacidad de 
energía eólica es poco probable y 

que los objetivos de energía 

eólica para 2020 no se lograrán 
si no se aplican nuevas políticas. 
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5 

Viabilidad económica de las 

mejoras de eficiencia 

energética en los sistemas de 
alumbrado público en Roma 

Domenico 

Campisi, Simone 

Gitto y Donato 
Morea 

Muchos sistemas de alumbrado público 
italianos son obsoletos, considerando la 

mejor tecnología disponible. Las mejoras 

de eficiencia energética de los sistemas de 
alumbrado público son posibles utilizando 

la tecnología de diodos emisores de luz 

(LED), y muchas ciudades están 
investigando cómo implementar de manera 

efectiva los LED en sus sistemas. Sin 

embargo, los costos iniciales de las 
luminarias LED son considerablemente 

más altos que los costos de otras 

tecnologías, y los costos de inversión 
pueden ser una barrera para la 

implementación. 

En este artículo se discutió la 

adopción de luminarias LED 
para reemplazar las lámparas 

convencionales en los sistemas 

de alumbrado público de Roma 
(Italia), calculando posibles 

ahorros de energía y costes. En 

base a este análisis, a pesar del 
costo de las luminarias LED, el 

uso de tecnología LED es 

económicamente aconsejable. 
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Metodología 

 

Se analizaron 233 trabajos investigativos de diferentes países y por ende en diferentes 

idiomas, dichos trabajos aparecen como los primeros resultados en Google académico como 

respuesta a la búsqueda "Opciones reales frente métodos tradicionales para evaluar proyectos 

de energía" estos 233 artículos comprenden los primeros cinco resultados con sus respectivas 

citas las cuales fueron organizadas como documentos de nivel uno los arrojados en los 

resultados de la búsqueda y de nivel dos los que se encuentran citados en cada uno de estos 

resultados. Todos estos documentos investigativos fueron organizados en una matriz de Excel 

bajo trece variables que son: Titulo, tipo de documentos, autores, año de publicación, país de 

publicación, idioma, palabras claves, palabras claves en común, concepto teórico, tipo de 

proyecto, teoría, tipo de investigación y aporte del documento. 

 Las variables permiten filtrar y organizar según sus enfoques estos trabajos que vistos de 

manera general pero articulada brindan toda la información necesaria con soportes teóricos e 

informes prácticos de cómo se deben evaluar los proyectos de energía según el escenario 

donde estén siendo examinados. Adicional a estas trece variables se coloca uno a uno los links 

de acceso a cada trabajo investigativo al final de cada fila de la matriz y se enumeran 

resaltando en color amarillo los que son documentos de nivel uno y sin color los de nivel dos. 

Se puede establecer con claridad que este grupo de trabajos abarcan la evaluación de 

proyectos energéticos desde una perspectiva técnica, financiera y política con sus respectivos 

soportes investigativos. 
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Resultados 

 

Producto del análisis de los documentos investigativos aquí citados se encontraron las 

siguientes apreciaciones: 

 

El 91% de los documentos consultados fueron artículos publicados en revistas con la 

confiabilidad necesaria para leer sus archivos y tenerlos en cuenta para sacar conclusiones 

valiosas en pro de la evaluación de cualquier tipo de proyecto energético e incluso algunos 

son de uso general.. 

Articulo Informe Libro Tesis Tesis maestria Tesis doctoral
Trabajo de

investigacion

Trabajo
teorico

experimental

DOCUMENTO 212 1 1 10 2 4 1 2
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energía renovable 

 

Ningún documento de los consultados supera los 5 años de publicación lo que de 

inmediato demuestra lo aterrizado y actualizado de los mismos. Añadiendo a esto es preciso 

resaltar que la mayor cantidad de estos documentos concentran su redaccion en el año 2020. 

 

Observar cuales son las palabras claves más utilizadas en los documentos consultados nos 

deja ver claramente cuáles son los enfoques que tuvieron los resultados que arrojaron esta 

consulta y que se interpretan desde dos frentes; uno enfocado a los análisis de los riesgos 
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 Opciones reales frente a métodos tradicionales para evaluar proyectos de 

energía renovable 

financieros que tienen los proyectos energéticos y el otro frente claramente inclinado a una 

tendencia de energías renovables. 

 

Los artículos consultados tuvieron un perfil inclinado hacia lo factible y viable 

financieramente de los proyectos energéticos por encima de otros enfoques técnicos, políticos 

y demás. 

Es totalmente contundente cual es el país actualmente donde más se está investigando, 

comentando y analizando sobre nuevos proyectos energéticos y es que es apenas visible esta 

tendencia con solo consultar un poco sobre Holanda y su compromiso por volcar sus sistemas 

energéticos a nuevas fuentes renovables y no las mismas tradicionales e incluso altamente 

contaminantes. 
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 Opciones reales frente a métodos tradicionales para evaluar proyectos de 

energía renovable 
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 Opciones reales frente a métodos tradicionales para evaluar proyectos de 

energía renovable 

 

Los artículos aquí tratados van acorde al idioma más utilizado formalmente en las 

investigaciones a nivel mundial y esto denota el interés global del tema haciéndolo totalmente 

accesible a cualquier tipo de público. 

 

El enfoque que definitivamente predomino en toda la consulta fue el enfoque político y 

financiero dando muestras que son las necesidades e inquietudes que actualmente se buscan 

atender en todo el ámbito de proyectos energéticos siendo citado a través de todo los 

documentos de una u otra manera dos premisas: se deben mejorar los apoyos o lineamientos 

políticos en pro de estos proyectos y se deben revisar financieramente de la manera correcta. 
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 Opciones reales frente a métodos tradicionales para evaluar proyectos de 

energía renovable 

 

La mayor cantidad de documentos presentan investigaciones de tipo mixta puesto en temas de 

proyectos energéticos actuales seria impreciso por muy pequeña que pueda parecer una 

indagación abarcarla con una estructura netamente cuantitativa o cualitativa puesto esto 

privaría de información valiosa que entre si marcan un contexto de análisis. 
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 Opciones reales frente a métodos tradicionales para evaluar proyectos de 

energía renovable 

Discusión 

 

Todos los trabajos investigativos tratados en la matriz de artículos y por ende en este 

informe reflejan fechas muy recientes no siendo superior a más de seis años los que mayor 

antigüedad tienen por lo que denotan su validez e idoneidad para ser traídos al contexto actual 

de lo que rodean estos tipos de proyectos en el mundo sin embargo es preciso observar que 

los resultados arrojados desde Colombia fueron bastante incipientes lo que conlleva a pensar 

que más allá de pensar en ser propositivos frente a estos proyectos tiene el país más un perfil 

de seguimiento de tendencias y actividades con eficiencia certificada. 

Aterrizando acorde a lo que realmente se buscó con el análisis de estos artículos y trabajos 

investigativos es preciso afirmar que se encontraron suficientes argumentos para trabajar con 

el método de opciones reales como mecanismo de evaluación para proyectos energéticos pero 

¿tiene el método de las opciones reales la flexibilidad para adaptarse a cualquier contexto 

político y cultural? Es imperativo a simple vista que la evaluación de estos proyectos tiene 

mucho más allá de los componentes técnicos y financieros unas variables económicas y 

políticas demasiado relevantes en la aprobación de estos sumado a un contexto social y 

cultural que dictamina exactamente cuál es la necesidad para satisfacer y que en todos los 

casos tiene su enfoque y requerimiento especial. 
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 Opciones reales frente a métodos tradicionales para evaluar proyectos de 

energía renovable 

Conclusiones 

 

Mas allá de determinar cuál es el método ideal para evaluar de manera correcta los 

proyectos energéticos, a través del análisis de todos los documentos investigativos tratados en 

este informe es preciso inferir que antes de establecer un método es imperativo tener en 

cuenta la variables políticas, sociales y en muchos escenarios culturales que rodean y dan 

forma única e irrepetible al desarrollo de este tipo de proyectos porque el resultado de todas 

las proyecciones económicas por ejemplo se ven alterados por estas variables y no es preciso 

decir que X resultado debe ser de Y valor en todos los países del mundo cuando los 

requerimientos a satisfacer también son variables y más aún cuando no se trata de una 

innovación de mejora si no una satisfacción de necesidades prioritarias que deben tener avales 

o intervenciones estatales. Por último y no menos importante si bien la búsqueda debió 

abarcar todos los proyectos energéticos el mayor porcentaje de ellos hablaba de proyectos en 

base a energías renovables lo que demuestra una tendencia actual respecto a lo que se está 

investigando y de seguro desarrollando, siendo este un enfoque palpable y aterrizado a una 

realidad de escases de recursos. 
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 Opciones reales frente a métodos tradicionales para evaluar proyectos de 

energía renovable 

Anexos 

 

1. Tabla matriz donde se recopilan todos los artículos referenciados en este informe con 

sus respectivas variables.   
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