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ASUNTO:  PUBLICACIÓN PARA COMENTARIOS DE LA PROPUESTA DE 

MODIFICACIÓN DE LA CIRCULAR ÚNICA DE MERCADO 

RELACIONADA CON LA METODOLOGÍA PARA EL CÁLCULO DE 

PRECIOS DE CIERRE DE LOS CONTRATOS DE FUTURO CON 

SUBYACENTE ELECTRICIDAD. 

 

Derivex S.A. (en adelante “Derivex”), de conformidad con lo dispuesto en el artículo 

1.3.11 del Reglamento, publica la propuesta de modificación del artículo 4.2.1.1 de 

la Circular Única de Derivex, con el fin de permitir a los Miembros presentar sus 

sugerencias o comentarios dentro de los tres (3) días hábiles contados a partir 

del día de su publicación. 

 

Las sugerencias o comentarios deben ser dirigidas al correo electrónico 

info@derivex.com.co.  

 

1. PROPÓSITO 

 

La presente propuesta de modificación de la Circular Única de Derivex tiene como 

objetivo ajustar la metodología para el cálculo de los precios de cierre de los 

contratos futuros de energía eléctrica actuales (Contratos de Electricidad Mensual 

- ELM y Contratos Mini de Futuro de Electricidad Mensual - ELS) que tienen por 

activo subyacente el precio de la electricidad negociado en las 24 horas, y el de 

los productos de bloque horario: Contrato Futuro Bloque Horario Amanecer de 

Electricidad Mensual (MTB), Contrato Futuro Bloque Horario Día de Electricidad 

Mensual (DTB) y Contrato Futuro Bloque Horario Noche de Electricidad Mensual 

(NTB) que tienen por activo subyacente el precio de la electricidad negociado en 

la bolsa de energía de las horas 00:00 a las 07:00, de las 07:00 a las 17:00 y 

de las 17:00 a las 24:00 definido en el numeral quinto del artículo 4.2.1.1 de la 

Circular. 

 

  

2. PROPUESTA DE MODIFICACIÓN DE LA CIRCULAR ÚNICA DE DERIVEX       
 

A continuación, se transcribe la propuesta de modificación del artículo 4.2.1.1 de 

la Circular Única: 

 

TEXTO CIRCULAR  PROPUESTA DE MODIFICACIÓN  

 

Artículo 4.2.1.1. Cálculo de Precios de Cierre 

de los Contratos de Futuro con Subyacente 

Electricidad.   

 

Derivex calculará diariamente un Precio de Cierre 

para cada Contrato sobre electricidad vigente 

mediante el empleo jerárquico de los siguientes 

criterios:  

 

 

1. Para aquellos Contratos en los que se establezca 

una subasta de cierre, el Precio de Cierre 

corresponde al precio obtenido como resultado de 

dicha subasta.  

 

Artículo 4.2.1.1. Cálculo de Precios de Cierre 

de los Contratos de Futuro con Subyacente 

Electricidad.   

 

Derivex calculará diariamente un Precio de Cierre 

para cada Contrato sobre electricidad vigente 

mediante el empleo jerárquico de aplicando los 

siguientes criterios, de acuerdo con la prelación 

establecida a continuación:  

 

1. Para aquellos Contratos en los que se establezca 

una subasta de cierre, el Precio de Cierre 

corresponde al precio obtenido como resultado de 

dicha subasta.  
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2. En los Contratos en los que no se lleva a cabo 

una subasta de cierre, el Precio de Cierre 

corresponde a la última operación celebrada entre 

la sub-sesión de subasta de apertura y mercado 

abierto.  

 

3. Si mediante las condiciones anteriores no es 

posible determinar el Precio de Cierre, el Precio de 

Cierre corresponde al precio Mid Market calculado 

de la siguiente manera:  

 

𝐹𝑢𝑡𝑚𝑖𝑑𝑝𝑟𝑖𝑐𝑒=𝑝𝑢𝑛𝑡𝑎𝑏𝑖𝑑+ 𝑝𝑢𝑛𝑡𝑎𝑜𝑓𝑓𝑒𝑟2  

 

Donde: 

  

Futmidprice = precio Mid Market  

 

punta𝑏𝑖𝑑 = corresponderá al precio de la primera 

orden de compra existente en la profundidad del 

libro al cierre de mercado.  

 

punta𝑜𝑓𝑓𝑒𝑟 = corresponderá al precio de la 

primera orden de venta existente en la 

profundidad del libro al cierre de mercado.  

 

Para el empleo de la metodología anterior se 

deben cumplir las siguientes condiciones:  

 

i) La cantidad mínima de contratos base 

para el cálculo del promedio simple 

tanto por punta de compra (bid) como 

de venta (offer) es de 2 contratos por 

punta (ELM), 2 contratos por punta 

para el bloque horario amanecer (MTB), 

2 contratos por punta para el bloque 

horario día (DTB) o 2 contratos por 

punta para el bloque horario noche 

(NTB). 

ii) El spread máximo que debe existir 

entre la primera orden de compra y la 

primera orden de venta deberá ser 

menor o igual a 15 pesos por kilovatio 

hora ($/kWh) para los contratos ELM y 

los contratos de bloque horario MTB, 

DTB y NTB.  

 

 

4. Si mediante las condiciones anteriores no es 

posible determinar el Precio de Cierre, el Precio de 

Cierre corresponderá al último precio de cierre 

formado por el criterio 1, 2 o 3 dentro de los cinco 

(5) días hábiles anteriores.  

 

 

 

 

 

2. En los Contratos en los que no se lleva a cabo 

una subasta de cierre, el Precio de Cierre 

corresponde a la última operación celebrada entre 

la sub-sesión de subasta de apertura y mercado 

abierto.  

 

3. Si mediante las condiciones anteriores no es 

posible determinar el Precio de Cierre, el Precio de 

Cierre corresponde al precio Mid Market calculado 

de la siguiente manera:  

 

𝐹𝑢𝑡𝑚𝑖𝑑𝑝𝑟𝑖𝑐𝑒=𝑝𝑢𝑛𝑡𝑎𝑏𝑖𝑑+ 𝑝𝑢𝑛𝑡𝑎𝑜𝑓𝑓𝑒𝑟2  

 

Donde:  

 

Futmidprice = precio Mid Market  

 

punta𝑏𝑖𝑑 = corresponderá al precio de la primera 

orden de compra existente en la profundidad del 

libro al cierre de mercado.  

 

punta𝑜𝑓𝑓𝑒𝑟 = corresponderá al precio de la 

primera orden de venta existente en la 

profundidad del libro al cierre de mercado.  

 

Para el empleo de la metodología anterior se 

deben cumplir las siguientes condiciones:  

 

i) La cantidad mínima de contratos base 

para el cálculo del promedio simple 

tanto por punta de compra (bid) como 

de venta (offer) es de 2 contratos por 

punta (ELM), 2 contratos por punta 

para el bloque horario amanecer (MTB), 

2 contratos por punta para el bloque 

horario día (DTB) o 2 contratos por 

punta para el bloque horario noche 

(NTB). 

ii) El spread máximo que debe existir 

entre la primera orden de compra y la 

primera orden de venta deberá ser 

menor o igual a 15 pesos por kilovatio 

hora ($/kWh) para los contratos ELM y 

los contratos de bloque horario MTB, 

DTB y NTB.  

 

 

4. Si mediante las condiciones anteriores no es 

posible determinar el Precio de Cierre, el Precio de 

Cierre corresponderá al último precio de cierre 

formado por el criterio 1, 2 o 3 dentro de los cinco 

(5) días hábiles anteriores.  

 

 



 

 

 

5. En caso de no presentarse las condiciones para 

aplicar los criterios anteriormente establecidos, el 

gestor de mercado determinará el precio de cierre 

del día aplicando la metodología de valoración 

establecida en el manual de precios de valoración 

para Derivados con Subyacente Electricidad del 

Proveedor de Precios para Valoración Oficial 

seleccionado por Derivex que se informe 

anualmente al mercado.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

5. En caso de no presentarse las condiciones para 

aplicar los criterios anteriormente establecidos, el 

gestor de mercado determinará el precio de cierre 

del día aplicando la siguiente metodología: de 

valoración establecida en el manual de precios de 

valoración para Derivados con Subyacente 

Electricidad del Proveedor de Precios para 

Valoración Oficial seleccionado por Derivex que se 

informe anualmente al mercado.  

 

 

Para determinar los precios de cierre de los 

contratos de futuro con subyacente electricidad 

por las 24 horas del día para todos los días 

calendario del mes de referencia ELM, se divide en 

dos partes: 

 

Parte uno: cálculo de precios de cierre para el 

vencimiento del mes actual (Mes t0 de la curva de 

contratos listados) de referencia ELM. 

 

Entendiendo que el precio de liquidación de los 

contratos se acota al precio de referencia horario 

del subyacente al precio de escasez ponderado 

(PEP) del mes de expiración cuando el precio de 

referencia horario del subyacente supere el precio 

de escasez de activación (PEA) del mes de 

expiración y, de esta base, se calcula el precio 

promedio aritmético del día, el precio de 

liquidación al vencimiento es el precio promedio 

aritmético de los días del mes de expiración, se 

aplica la misma metodología para determinar el 

precio de cierre del mes actual, donde los insumos 

son: 

 

1) Primera versión de los precios diarios de la 

bolsa de energía del mes actual conocidos y 

publicados por el administrador del sistema 

interconectado nacional de energía – XM, 

acotando las horas que superan el PEA del 

mes de expiración al PEP del mes de 

expiración para así obtener el precio del día. 

Estos precios se van publicando 

diariamente y por lo general son t-2. 

 

2) Precio diario del predespacho ideal del mes 

actual conocidos y publicados por el 

administrador del sistema interconectado 

nacional de energía – XM, acotando las 

horas que superan el PEA del mes de 

expiración al PEP del mes de expiración 

para así obtener el precio del día. La 

variable del predespacho ideal buscar dar 

un precio de referencia sobre el 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

comportamiento del precio de la bolsa de 

energía para los próximos días basado en la 

demanda proyectada, la capacidad por 

producir energía y el precio al que se oferta 

dicha energía, y por lo general son t+1. 

 

3) Adicional, se calculan tres precios más 

(t+2, t+3 y t+4) dado a que se pueden 

presentar variaciones entre el predespacho 

ideal y el precio de la bolsa de energía y 

permiten anticiparse tres días más hacia 

adelante sobre el comportamiento del 

precio de la bolsa de energía: 

 

 
𝑷𝒓𝒐𝒚𝒆𝒄𝒄𝒊ó𝒏 𝒕 + 𝟐 = 𝑷𝒓𝒐𝒎𝒆𝒅𝒊𝒐(𝑼𝒍𝒕𝒊𝒎𝒐𝒔 𝒕𝒓𝒆𝒔 𝑷𝒓𝒆𝒅𝒆𝒔𝒑𝒂𝒄𝒉𝒐𝒔 𝒊𝒅𝒆𝒂𝒍𝒆𝒔 𝒂𝒄𝒐𝒕𝒂𝒅𝒐𝒔) ∗

(
𝑼𝒍𝒕𝒊𝒎𝒐 𝑷𝒓𝒆𝒄𝒊𝒐 𝒅𝒆 𝒃𝒐𝒍𝒔𝒂 𝒅𝒆 𝒆𝒏𝒆𝒓𝒈í𝒂

𝑷𝒓𝒆𝒅𝒆𝒔𝒑𝒂𝒄𝒉𝒐 𝒊𝒅𝒆𝒂𝒍 𝒅𝒆𝒍 𝒎𝒊𝒔𝒎𝒐 𝒅í𝒂
  )  

 

𝑷𝒓𝒐𝒚𝒆𝒄𝒄𝒊ó𝒏 𝒕 + 𝟑 =

𝑷𝒓𝒐𝒎𝒆𝒅𝒊𝒐(𝑼𝒍𝒕𝒊𝒎𝒐𝒔 𝒅𝒐𝒔 𝑷𝒓𝒆𝒅𝒆𝒔𝒑𝒂𝒄𝒉𝒐𝒔 𝒊𝒅𝒆𝒂𝒍𝒆𝒔 𝒂𝒄𝒐𝒕𝒂𝒅𝒐𝒔;  𝑷𝒓𝒐𝒚𝒆𝒄𝒄𝒊ó𝒏 𝒕 + 𝟐) ∗

(
𝑷𝒆𝒏𝒖𝒍𝒕𝒊𝒎𝒐 𝑷𝒓𝒆𝒄𝒊𝒐 𝒃𝒐𝒍𝒔𝒂 𝒅𝒆 𝒆𝒏𝒆𝒓𝒈í𝒂

𝑷𝒓𝒆𝒅𝒆𝒔𝒑𝒂𝒄𝒉𝒐 𝒊𝒅𝒆𝒂𝒍 𝒅𝒆𝒍 𝒎𝒊𝒔𝒎𝒐 𝒅í𝒂
  )  

 

𝑷𝒓𝒐𝒚𝒆𝒄𝒄𝒊ó𝒏 𝒕 + 𝟒 =

𝑷𝒓𝒐𝒎𝒆𝒅𝒊𝒐(𝑼𝒍𝒕𝒊𝒎𝒐 𝑷𝒓𝒆𝒅𝒆𝒔𝒑𝒂𝒄𝒉𝒐 𝒊𝒅𝒆𝒂𝒍 𝒂𝒄𝒐𝒕𝒂𝒅𝒐;  𝑷𝒓𝒐𝒚𝒆𝒄𝒄𝒊ó𝒏 𝒕 +

𝟐;  𝑷𝒓𝒐𝒚𝒆𝒄𝒄𝒊ó𝒏 𝒕 + 𝟑) ∗ (
𝑨𝒏𝒕𝒆𝒑𝒆𝒏𝒖𝒍𝒕𝒊𝒎𝒐 𝑷𝒓𝒆𝒄𝒊𝒐 𝒃𝒐𝒍𝒔𝒂 𝒅𝒆 𝒆𝒏𝒆𝒓𝒈í𝒂

𝑷𝒓𝒆𝒅𝒆𝒔𝒑𝒂𝒄𝒉𝒐 𝒊𝒅𝒆𝒂𝒍 𝒅𝒆𝒍 𝒎𝒊𝒔𝒎𝒐 𝒅í𝒂
  )  

 

4) Días hábiles del mes actual 

 

Una vez se tienen los precios diarios de la bolsa 

de energía, los precios diarios del predespacho 

ideal y los tres precios adicionales que se calculan, 

se realiza un promedio simple de los datos para 

obtener el precio de referencia con el que se 

proyecta la liquidación del mes actual. Por lo 

anterior, el precio de cierre del día será: 

 

 
𝑷𝒓𝒆𝒄𝒊𝒐 𝒅𝒆 𝒓𝒆𝒇𝒆𝒓𝒆𝒏𝒄𝒊𝒂 𝒅𝒆 𝒍𝒊𝒒𝒖𝒊𝒅𝒂𝒄𝒊ó𝒏 =

𝑷𝒓𝒐𝒎𝒆𝒅𝒊𝒐 (
𝑷𝒓𝒆𝒄𝒊𝒐𝒔 𝒃𝒐𝒍𝒔𝒂 𝒆𝒏𝒆𝒓𝒈í𝒂 𝒂𝒄𝒐𝒕𝒂𝒅𝒐𝒔; 𝑷𝒓𝒆𝒅𝒆𝒔𝒑𝒂𝒄𝒉𝒐𝒔 𝒊𝒅𝒆𝒂𝒍𝒆𝒔 𝒂𝒄𝒐𝒕𝒂𝒅𝒐𝒔;

 𝑷𝒓𝒐𝒚𝒆𝒄𝒄𝒊ó𝒏 𝒕 +  𝟐, 𝟑 𝒚 𝟒
)  

 
𝑷𝒓𝒆𝒄𝒊𝒐 𝒅𝒆 𝒄𝒊𝒆𝒓𝒓𝒆 𝒅𝒆𝒍 𝒅í𝒂 = 𝑷𝒓𝒆𝒄𝒊𝒐 𝒅𝒆 𝒄𝒊𝒆𝒓𝒓𝒆 𝒂𝒏𝒕𝒆𝒓𝒊𝒐𝒓 ∗ (𝟏 +

(
(
𝑷𝒓𝒆𝒄𝒊𝒐 𝒅𝒆 𝒓𝒆𝒇𝒆𝒓𝒆𝒏𝒄𝒊𝒂 𝒅𝒆 𝒍𝒊𝒒𝒖𝒊𝒅𝒂𝒄𝒊ó𝒏 − 𝑷𝒓𝒆𝒄𝒊𝒐 𝒅𝒆  𝒄𝒊𝒆𝒓𝒓𝒆 𝒂𝒏𝒕𝒆𝒓𝒊𝒐𝒓

𝑷𝒓𝒆𝒄𝒊𝒐 𝒅𝒆  𝒄𝒊𝒆𝒓𝒓𝒆 𝒂𝒏𝒕𝒆𝒓𝒊𝒐𝒓
)

𝒅í𝒂𝒔 𝒉𝒂𝒃𝒊𝒍𝒆𝒔 𝒓𝒆𝒔𝒕𝒂𝒏𝒕𝒆𝒔 𝒅𝒆𝒍 𝒎𝒆𝒔 ))  

 

En la medida en la que se acerca la fecha de 

vencimiento del contrato del mes actual, los 

precios proyectados que se calculan y los 

predespachos ideales utilizados para obtener el 

precio de referencia de liquidación se van 

reemplazando por los precios de la bolsa de 

energía hasta completar los precios de todos los 

días calendario del mes. 

 

Parte dos: cálculo de precios de cierre para los 

vencimientos del mes 2 al 72 (Meses t1 a t71 de la 

curva de contratos listados) de referencia ELM. 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Para el cálculo de precios de cierre de los 

vencimientos del mes 2 al 72, se tiene en cuenta 

como precio de referencia el promedio simple de 

los últimos siete datos conocidos entre los precios 

de la bolsa de energía y predespacho ideal 

publicados por el administrador del sistema 

interconectado nacional de energía – XM. 

Adicional, se calcula la estacionalidad histórica de 

los precios promedio de liquidación de los 

contratos futuros con subyacente electricidad para 

cada mes de los últimos 3 años fiscales. A 

continuación, se presenta la fórmula para calcular 

la estacionalidad: 

 

𝑬𝒔𝒕𝒂𝒄𝒊𝒐𝒏𝒂𝒍𝒊𝒅𝒂𝒅 𝒉𝒊𝒔𝒕ó𝒓𝒊𝒄𝒂 𝒎𝒆𝒔 = (𝑷𝒓𝒐𝒎𝒆𝒅𝒊𝒐( 𝑷𝒓𝒆𝒄𝒊𝒐 𝒎𝒆𝒏𝒔𝒖𝒂𝒍 𝒅𝒆 𝒍𝒊𝒒𝒖𝒊𝒅𝒂𝒄𝒊ó𝒏 𝒖𝒍𝒕𝒊𝒎𝒐 𝒂ñ𝒐

𝑷𝒓𝒐𝒎𝒆𝒅𝒊𝒐 𝒅𝒆 𝒍𝒊𝒒𝒖𝒊𝒅𝒂𝒄𝒊ó𝒏 𝒎𝒆𝒏𝒔𝒖𝒂𝒍 𝒖𝒍𝒕𝒊𝒎𝒐 𝒂ñ𝒐
;  

𝑷𝒓𝒆𝒄𝒊𝒐 𝒎𝒆𝒏𝒔𝒖𝒂𝒍 𝒅𝒆 𝒍𝒊𝒒𝒖𝒊𝒅𝒂𝒄𝒊ó𝒏 𝒑𝒆𝒏𝒖𝒍𝒕𝒊𝒎𝒐 𝒂ñ𝒐

𝑷𝒓𝒐𝒎𝒆𝒅𝒊𝒐 𝒅𝒆 𝒍𝒊𝒒𝒖𝒊𝒅𝒂𝒄𝒊ó𝒏 𝒎𝒆𝒏𝒔𝒖𝒂𝒍 𝒑𝒆𝒏𝒖𝒍𝒕𝒊𝒎𝒐 𝒂ñ𝒐
;  

𝑷𝒓𝒆𝒄𝒊𝒐 𝒎𝒆𝒏𝒔𝒖𝒂𝒍 𝒅𝒆 𝒍𝒊𝒒𝒖𝒊𝒅𝒂𝒄𝒊ó𝒏 𝒂𝒏𝒕𝒆𝒑𝒆𝒏𝒖𝒍𝒕𝒊𝒎𝒐 𝒂ñ𝒐

𝑷𝒓𝒐𝒎𝒆𝒅𝒊𝒐 𝒅𝒆 𝒍𝒊𝒒𝒖𝒊𝒅𝒂𝒄𝒊ó𝒏 𝒎𝒆𝒏𝒔𝒖𝒂𝒍 𝒂𝒏𝒕𝒆𝒑𝒆𝒏𝒖𝒍𝒕𝒊𝒎𝒐 𝒂ñ𝒐
; )) 

 

Una vez se tiene calculada la estacionalidad y 

el precio de referencia, se calcula el precio de 

referencia de liquidación para cada uno de los 

meses y así obtener el precio de cierre del día: 

 
𝑷𝒓𝒆𝒄𝒊𝒐 𝒅𝒆 𝒓𝒆𝒇𝒆𝒓𝒆𝒏𝒄𝒊𝒂 𝒅𝒆 𝒍𝒊𝒒𝒖𝒊𝒅𝒂𝒄𝒊ó𝒏 (𝟐 − 𝟕𝟐 𝒗𝒆𝒏𝒄)
= (𝑃𝑟𝑜𝑚𝑒𝑑𝑖𝑜 (ú𝑙𝑡𝑖𝑚𝑜𝑠 𝑠𝑖𝑒𝑡𝑒 𝑑𝑎𝑡𝑜𝑠 𝑒𝑛𝑡𝑟𝑒 𝑇𝑋1 𝑦 𝑝𝑟𝑒𝑑𝑒𝑠𝑝𝑎𝑐ℎ𝑜 𝑖𝑑𝑒𝑎𝑙)   
∗ 𝐸𝑠𝑡𝑎𝑐𝑖𝑜𝑛𝑎𝑙𝑖𝑑𝑎𝑑 𝑑𝑒𝑙 𝑚𝑒𝑠 (2 − 72 𝑣𝑒𝑛𝑐)) 

 
𝑷𝒓𝒆𝒄𝒊𝒐 𝒅𝒆 𝒄𝒊𝒆𝒓𝒓𝒆 𝒅𝒆𝒍 𝒅í𝒂 (𝟐 − 𝟕𝟐 𝒗𝒆𝒏𝒄)
=  𝑀í𝑛𝑖𝑚𝑜(𝑃𝐸𝐴 𝑣𝑖𝑔𝑒𝑛𝑡𝑒; (𝑃𝑟𝑒𝑐𝑖𝑜  𝑐𝑖𝑒𝑟𝑟𝑒 𝑎𝑛𝑡𝑒𝑟𝑖𝑜𝑟) ∗ (1

+ (
(
𝑃𝑟𝑒𝑐𝑖𝑜 𝑑𝑒 𝑟𝑒𝑓𝑒𝑟𝑒𝑛𝑐𝑖𝑎 𝑑𝑒 𝑙𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑𝑎𝑐𝑖ó𝑛 (2 − 72 𝑣𝑒𝑛𝑐)  −  𝑃𝑟𝑒𝑐𝑖𝑜 𝑑𝑒 𝑐𝑖𝑒𝑟𝑟𝑒 𝑎𝑛𝑡𝑒𝑟𝑖𝑜𝑟

𝑃𝑟𝑒𝑐𝑖𝑜 𝑑𝑒  𝑐𝑖𝑒𝑟𝑟𝑒 𝑎𝑛𝑡𝑒𝑟𝑖𝑜𝑟
)

𝑑í𝑎𝑠 ℎ𝑎𝑏𝑖𝑙𝑒𝑠 𝑟𝑒𝑠𝑡𝑎𝑛𝑡𝑒𝑠 𝑝𝑎𝑟𝑎 𝑙𝑎 𝑙𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑𝑎𝑐𝑖ó𝑛 𝑑𝑒𝑙 𝑐𝑜𝑛𝑡𝑟𝑎𝑡𝑜
))) 

Para determinar los precios de cierre de los 

contratos de futuro con subyacente electricidad 

que manejan las horas 00:00 a 07:00, 07:00 a 

17:00 y 17:00 a 24:00 del día para todos los días 

calendario del mes de referencia MTB, DTB y NTB 

respectivamente, se divide en dos partes: 

 

Parte uno: cálculo de precios de cierre para los 

vencimientos del mes actual (Mes t0 de la curva de 

contratos listados de referencia MTB, DTB y NTB) 

 

Entendiendo que el precio de liquidación de los 

contratos se acota al precio de referencia horario 

del subyacente al precio de escasez ponderado 

(PEP) del mes de expiración cuando el precio de 

referencia horario del subyacente supere el precio 

de escasez de activación (PEA) del mes de 

expiración y, de esta base, se calcula el precio 

promedio aritmético del día, el precio de 

liquidación al vencimiento es el precio promedio 

aritmético de los días del mes de expiración, se 

aplica la misma metodología para determinar el 

precio de cierre del mes actual, donde los insumos 

son: 

 

1) Primera versión de los precios diarios de la 

bolsa de energía del mes actual de las horas 

que maneja cada contrato MTB, DTB y NTB 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

conocidos y publicados por el administrador 

del sistema interconectado nacional de 

energía – XM, acotando las horas que 

superan el PEA del mes de expiración al PEP 

del mes de expiración para así obtener el 

precio del día. Estos precios se van 

publicando diariamente y por lo general son 

t-2. 

 

2) Precio diario del predespacho ideal del mes 

actual de las horas que maneja cada 

contrato MTB, DTB y NTB conocidos y 

publicados por el administrador del sistema 

interconectado nacional de energía – XM, 

acotando las horas que superan el PEA del 

mes de expiración al PEP del mes de 

expiración para así obtener el precio del día. 

La variable del predespacho ideal buscar 

dar un precio de referencia sobre el 

comportamiento del precio de bolsa para los 

próximos días basado en la demanda 

proyectada, la capacidad por producir 

energía y el precio al que se oferta dicha 

energía y por lo general son t+1. 

 

3) Adicional, se calculan tres precios más 

(t+2, t+3 y t+4) dado a que se pueden 

presentar variaciones entre el predespacho 

ideal y el precio de la bolsa de energía y 

permiten anticiparse tres días más hacia 

adelante sobre el comportamiento del 

precio de la bolsa de energía: 
𝑷𝒓𝒐𝒚𝒆𝒄𝒄𝒊ó𝒏 𝒕 + 𝟐 = 𝑷𝒓𝒐𝒎𝒆𝒅𝒊𝒐(𝑼𝒍𝒕𝒊𝒎𝒐𝒔 𝒕𝒓𝒆𝒔 𝑷𝒓𝒆𝒅𝒆𝒔𝒑𝒂𝒄𝒉𝒐𝒔 𝒊𝒅𝒆𝒂𝒍𝒆𝒔 𝒂𝒄𝒐𝒕𝒂𝒅𝒐𝒔) ∗

(
𝑼𝒍𝒕𝒊𝒎𝒐 𝑷𝒓𝒆𝒄𝒊𝒐 𝒅𝒆 𝒃𝒐𝒍𝒔𝒂 𝒅𝒆 𝒆𝒏𝒆𝒓𝒈í𝒂

𝑷𝒓𝒆𝒅𝒆𝒔𝒑𝒂𝒄𝒉𝒐 𝒊𝒅𝒆𝒂𝒍 𝒅𝒆𝒍 𝒎𝒊𝒔𝒎𝒐 𝒅í𝒂
  )  

 

𝑷𝒓𝒐𝒚𝒆𝒄𝒄𝒊ó𝒏 𝒕 + 𝟑 = 𝑷𝒓𝒐𝒎𝒆𝒅𝒊𝒐(𝑼𝒍𝒕𝒊𝒎𝒐𝒔 𝒅𝒐𝒔 𝑷𝒓𝒆𝒅𝒆𝒔𝒑𝒂𝒄𝒉𝒐𝒔 𝒊𝒅𝒆𝒂𝒍𝒆𝒔 𝒂𝒄𝒐𝒕𝒂𝒅𝒐𝒔;𝑷𝒓𝒐𝒚𝒆𝒄𝒄𝒊ó𝒏 𝒕 + 𝟐) ∗

(
𝑷𝒆𝒏𝒖𝒍𝒕𝒊𝒎𝒐 𝑷𝒓𝒆𝒄𝒊𝒐 𝒃𝒐𝒍𝒔𝒂 𝒅𝒆 𝒆𝒏𝒆𝒓𝒈í𝒂

𝑷𝒓𝒆𝒅𝒆𝒔𝒑𝒂𝒄𝒉𝒐 𝒊𝒅𝒆𝒂𝒍 𝒅𝒆𝒍 𝒎𝒊𝒔𝒎𝒐 𝒅í𝒂
  )  

 

𝑷𝒓𝒐𝒚𝒆𝒄𝒄𝒊ó𝒏 𝒕 + 𝟒 = 𝑷𝒓𝒐𝒎𝒆𝒅𝒊𝒐(𝑼𝒍𝒕𝒊𝒎𝒐 𝑷𝒓𝒆𝒅𝒆𝒔𝒑𝒂𝒄𝒉𝒐 𝒊𝒅𝒆𝒂𝒍 𝒂𝒄𝒐𝒕𝒂𝒅𝒐;  𝑷𝒓𝒐𝒚𝒆𝒄𝒄𝒊ó𝒏 𝒕 +

𝟐;  𝑷𝒓𝒐𝒚𝒆𝒄𝒄𝒊ó𝒏 𝒕 + 𝟑) ∗ (
𝑨𝒏𝒕𝒆𝒑𝒆𝒏𝒖𝒍𝒕𝒊𝒎𝒐 𝑷𝒓𝒆𝒄𝒊𝒐 𝒃𝒐𝒍𝒔𝒂 𝒅𝒆 𝒆𝒏𝒆𝒓𝒈í𝒂

𝑷𝒓𝒆𝒅𝒆𝒔𝒑𝒂𝒄𝒉𝒐 𝒊𝒅𝒆𝒂𝒍 𝒅𝒆𝒍 𝒎𝒊𝒔𝒎𝒐 𝒅í𝒂
  )  

 

4) Días hábiles del mes actual 

 

Una vez se tienen los precios diarios de la bolsa 

de energía, los precios diarios del predespacho 

ideal y los tres precios adicionales que se calculan, 

se realiza un promedio simple de los datos para 

obtener el precio de referencia con el que se 

proyecta la liquidación del mes actual. Por lo 

anterior, el precio de cierre del día será: 

 
𝑷𝒓𝒆𝒄𝒊𝒐 𝒅𝒆 𝒓𝒆𝒇𝒆𝒓𝒆𝒏𝒄𝒊𝒂 𝒅𝒆 𝒍𝒊𝒒𝒖𝒊𝒅𝒂𝒄𝒊ó𝒏 =

𝑷𝒓𝒐𝒎𝒆𝒅𝒊𝒐 (
𝑷𝒓𝒆𝒄𝒊𝒐𝒔 𝒃𝒐𝒍𝒔𝒂 𝒆𝒏𝒆𝒓𝒈í𝒂 𝒂𝒄𝒐𝒕𝒂𝒅𝒐𝒔;

𝑷𝒓𝒆𝒅𝒆𝒔𝒑𝒂𝒄𝒉𝒐𝒔 𝒊𝒅𝒆𝒂𝒍𝒆𝒔 𝒂𝒄𝒐𝒕𝒂𝒅𝒐𝒔;  𝑷𝒓𝒐𝒚𝒆𝒄𝒄𝒊ó𝒏 𝟏, 𝟐 𝒚 𝟑
)  

 
𝑷𝒓𝒆𝒄𝒊𝒐 𝒅𝒆 𝒄𝒊𝒆𝒓𝒓𝒆 𝒅𝒆𝒍 𝒅í𝒂 = 𝑷𝒓𝒆𝒄𝒊𝒐 𝒅𝒆 𝒄𝒊𝒆𝒓𝒓𝒆 𝒂𝒏𝒕𝒆𝒓𝒊𝒐𝒓 ∗ (𝟏 +

(
(
𝑷𝒓𝒆𝒄𝒊𝒐 𝒅𝒆 𝒓𝒆𝒇𝒆𝒓𝒆𝒏𝒄𝒊𝒂 𝒅𝒆 𝒍𝒊𝒒𝒖𝒊𝒅𝒂𝒄𝒊ó𝒏 − 𝑷𝒓𝒆𝒄𝒊𝒐 𝒅𝒆  𝒄𝒊𝒆𝒓𝒓𝒆 𝒂𝒏𝒕𝒆𝒓𝒊𝒐𝒓

𝑷𝒓𝒆𝒄𝒊𝒐 𝒅𝒆  𝒄𝒊𝒆𝒓𝒓𝒆 𝒂𝒏𝒕𝒆𝒓𝒊𝒐𝒓
)

𝒅í𝒂𝒔 𝒉𝒂𝒃𝒊𝒍𝒆𝒔 𝒓𝒆𝒔𝒕𝒂𝒏𝒕𝒆𝒔 𝒅𝒆𝒍 𝒎𝒆𝒔
))  

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Parágrafo Primero: Para el cálculo del Precio de 

Cierre del contrato ELS no se tendrán en cuenta 

los criterios anteriormente descritos. En 

consecuencia, el precio de cierre del Contrato ELS 

será el mismo precio de cierre del Contrato ELM 

del mismo vencimiento, obtenido mediante la 

aplicación de los criterios establecidos en los 

numerales 1, 2, 3, 4 o 5 del presente artículo.  

 

Parágrafo Segundo: En caso de existencia de 

una sola punta bid (punta en compra) o punta offer 

(punta en venta), el resultado del precio de cierre 

estará limitado por parte de la misma punta. Es 

decir que, en ningún caso el precio de cierre 

obtenido mediante el criterio 4 o 5 de cada 

vencimiento podrá estar por encima de la punta 

En la medida en la que se acerca la fecha de 

vencimiento de los contratos del mes actual, los 

precios proyectados que se calculan y los 

predespachos ideales utilizados para obtener el 

precio de referencia de liquidación se van 

reemplazando por los precios de la bolsa de 

energía hasta completar los precios de todos los 

días calendario del mes. 

 

Parte dos: cálculo de precios de cierre para los 

vencimientos del mes 2 al 24 (Meses t1 a t23 de la 

curva de contratos listados de referencia MTB, 

DTB y NTB) 

 

Para el cálculo de precios de cierre de los 

vencimientos del mes 2 al 24, se tiene en cuenta 

el precio de referencia de liquidación del contrato 

ELM del correspondiente vencimiento y la 

ponderación histórica del contrato MTB, DTB y 

NTB respectivamente de los últimos tres años 

sobre la liquidación de los contratos ELM. A 

continuación, se presenta la fórmula para calcular 

la ponderación: 

 
𝑷𝒐𝒏𝒅𝒆𝒓𝒂𝒄𝒊ó𝒏 𝒉𝒊𝒔𝒕ó𝒓𝒊𝒄𝒂 = 

 𝑷𝒓𝒐𝒎𝒆𝒅𝒊𝒐

(

 
 
 
 

𝑷𝒓𝒐𝒎𝒆𝒅𝒊𝒐(𝑷𝒓𝒆𝒄𝒊𝒐 𝑷𝒓𝒐𝒎𝒆𝒅𝒊𝒐 𝒅𝒆 𝒍𝒂 𝒃𝒐𝒍𝒔𝒂 𝒅𝒆 𝒆𝒏𝒆𝒓𝒈í𝒂 𝒅𝒆 𝒍𝒐𝒔 𝟏𝟐 𝒎𝒆𝒔𝒆𝒔 𝒓𝒆𝒇𝒆𝒓𝒆𝒏𝒄𝒊𝒂 𝒑𝒂𝒓𝒂 𝑴𝑻𝑩; 𝑫𝑻𝑩;𝑵𝑻𝑩 𝒅𝒆𝒍 𝒂𝒏𝒕𝒆𝒑𝒆𝒏𝒖𝒍𝒕𝒊𝒎𝒐 𝒂ñ𝒐)

𝑷𝒓𝒐𝒎𝒆𝒅𝒊𝒐(𝑷𝒓𝒆𝒄𝒊𝒐 𝑷𝒓𝒐𝒎𝒆𝒅𝒊𝒐 𝒅𝒆 𝒍𝒂 𝒃𝒐𝒍𝒔𝒂 𝒅𝒆 𝒆𝒏𝒆𝒓𝒈í𝒂 𝒅𝒆 𝒍𝒐𝒔 𝟏𝟐 𝒎𝒆𝒔𝒆𝒔 𝒒𝒖𝒆 𝒄𝒐𝒏𝒕𝒆𝒎𝒑𝒍𝒂𝒏 𝒍𝒂𝒔 𝟐𝟒 𝒉𝒐𝒓𝒂𝒔 𝒅𝒆𝒍 𝒂𝒏𝒕𝒆𝒑𝒆𝒏𝒖𝒍𝒕𝒊𝒎𝒐 𝒂ñ𝒐)
;

𝑷𝒓𝒐𝒎𝒆𝒅𝒊𝒐(𝑷𝒓𝒆𝒄𝒊𝒐 𝑷𝒓𝒐𝒎𝒆𝒅𝒊𝒐 𝒅𝒆 𝒍𝒂 𝒃𝒐𝒍𝒔𝒂 𝒅𝒆 𝒆𝒏𝒆𝒓𝒈í𝒂 𝒅𝒆 𝒍𝒐𝒔 𝟏𝟐 𝒎𝒆𝒔𝒆𝒔 𝒓𝒆𝒇𝒆𝒓𝒆𝒏𝒄𝒊𝒂 𝒑𝒂𝒓𝒂 𝑴𝑻𝑩;𝑫𝑻𝑩;𝑵𝑻𝑩 𝒅𝒆𝒍 𝒑𝒆𝒏𝒖𝒍𝒕𝒊𝒎𝒐 𝒂ñ𝒐)

𝑷𝒓𝒐𝒎𝒆𝒅𝒊𝒐(𝑷𝒓𝒆𝒄𝒊𝒐 𝑷𝒓𝒐𝒎𝒆𝒅𝒊𝒐 𝒅𝒆 𝒍𝒂 𝒃𝒐𝒍𝒔𝒂 𝒅𝒆 𝒆𝒏𝒆𝒓𝒈í𝒂 𝒅𝒆 𝒍𝒐𝒔 𝟏𝟐 𝒎𝒆𝒔𝒆𝒔 𝒒𝒖𝒆 𝒄𝒐𝒏𝒕𝒆𝒎𝒑𝒍𝒂𝒏 𝒍𝒂𝒔 𝟐𝟒 𝒉𝒐𝒓𝒂𝒔 𝒅𝒆𝒍 𝒑𝒆𝒏𝒖𝒍𝒕𝒊𝒎𝒐 𝒂ñ𝒐)
;

𝑷𝒓𝒐𝒎𝒆𝒅𝒊𝒐(𝑷𝒓𝒆𝒄𝒊𝒐 𝑷𝒓𝒐𝒎𝒆𝒅𝒊𝒐 𝒅𝒆 𝒍𝒂 𝒃𝒐𝒍𝒔𝒂 𝒅𝒆 𝒆𝒏𝒆𝒓𝒈í𝒂 𝒅𝒆 𝒍𝒐𝒔 𝟏𝟐 𝒎𝒆𝒔𝒆𝒔 𝒓𝒆𝒇𝒆𝒓𝒆𝒏𝒄𝒊𝒂 𝒑𝒂𝒓𝒂 𝑴𝑻𝑩; 𝑫𝑻𝑩;𝑵𝑻𝑩 𝒅𝒆𝒍 𝒖𝒍𝒕𝒊𝒎𝒐 𝒂ñ𝒐)

𝑷𝒓𝒐𝒎𝒆𝒅𝒊𝒐(𝑷𝒓𝒆𝒄𝒊𝒐 𝑷𝒓𝒐𝒎𝒆𝒅𝒊𝒐 𝒅𝒆 𝒍𝒂 𝒃𝒐𝒍𝒔𝒂 𝒅𝒆 𝒆𝒏𝒆𝒓𝒈í𝒂 𝒅𝒆 𝒍𝒐𝒔 𝟏𝟐 𝒎𝒆𝒔𝒆𝒔 𝒒𝒖𝒆 𝒄𝒐𝒏𝒕𝒆𝒎𝒑𝒍𝒂𝒏 𝒍𝒂𝒔 𝟐𝟒 𝒉𝒐𝒓𝒂𝒔 𝒅𝒆𝒍 𝒖𝒍𝒕𝒊𝒎𝒐 𝒂ñ𝒐)
; 

)

 
 
 
 

 

 

Una vez se tiene calculada la ponderación para el 

MTB, DTB y NTB, se calcula el precio de referencia 

de liquidación para cada uno de los meses y así 

obtener el precio de cierre del día: 

 
𝑷𝒓𝒆𝒄𝒊𝒐 𝒅𝒆 𝒓𝒆𝒇𝒆𝒓𝒆𝒏𝒄𝒊𝒂 𝒅𝒆 𝒍𝒊𝒒𝒖𝒊𝒅𝒂𝒄𝒊ó𝒏 𝑴𝑻𝑩,𝑫𝑻𝑩 𝒚 𝑵𝑻𝑩 (𝟐 − 𝟐𝟒 𝒗𝒆𝒏𝒄)

= (𝑃𝑟𝑒𝑐𝑖𝑜 𝑑𝑒 𝑟𝑒𝑓𝑒𝑟𝑒𝑛𝑐𝑖𝑎 𝑑𝑒 𝑙𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑𝑎𝑐𝑖ó𝑛 𝐸𝐿𝑀
∗ 𝑅𝑒𝑝𝑟𝑒𝑠𝑒𝑛𝑡𝑎𝑡𝑖𝑣𝑖𝑑𝑎𝑑 ℎ𝑖𝑠𝑡𝑜𝑟𝑖𝑐𝑎 𝑀𝑇𝐵;𝐷𝑇𝐵;𝑁𝑇𝐵) 

 
𝑷𝒓𝒆𝒄𝒊𝒐 𝒅𝒆 𝒄𝒊𝒆𝒓𝒓𝒆  𝒅𝒆𝒍 𝒅í𝒂 𝑴𝑻𝑩;𝑫𝑻𝑩;𝑵𝑻𝑩 (𝟐 − 𝟐𝟒 𝒗𝒆𝒏𝒄) =  
𝑀𝑖𝑛𝑖𝑚𝑜(𝑃𝐸𝐴 𝑣𝑖𝑔𝑒𝑛𝑡𝑒;  𝑃𝑟𝑒𝑐𝑖𝑜 𝑑𝑒  𝑐𝑖𝑒𝑟𝑟𝑒 𝑎𝑛𝑡𝑒𝑟𝑖𝑜𝑟 ∗ (1 + 

(
(
𝑃𝑟𝑒𝑐𝑖𝑜 𝑑𝑒 𝑟𝑒𝑓𝑒𝑟𝑒𝑛𝑐𝑖𝑎 𝑑𝑒 𝑙𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑𝑎𝑐𝑖ó𝑛 𝑀𝑇𝐵;𝐷𝑇𝐵;𝑁𝑇𝐵 (2 − 24 𝑣𝑒𝑛𝑐)  −  𝑃𝑟𝑒𝑐𝑖𝑜 𝑑𝑒 𝑐𝑖𝑒𝑟𝑟𝑒 𝑎𝑛𝑡𝑒𝑟𝑖𝑜𝑟

𝑃𝑟𝑒𝑐𝑖𝑜 𝑑𝑒 𝑐𝑖𝑒𝑟𝑟𝑒 𝑎𝑛𝑡𝑒𝑟𝑖𝑜𝑟 )

𝑑í𝑎𝑠 ℎ𝑎𝑏𝑖𝑙𝑒𝑠 𝑟𝑒𝑠𝑡𝑎𝑛𝑡𝑒𝑠 𝑝𝑎𝑟𝑎 𝑙𝑎 𝑙𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑𝑎𝑐𝑖ó𝑛 𝑑𝑒𝑙 𝑐𝑜𝑛𝑡𝑟𝑎𝑡𝑜
)) 

 

 

Parágrafo Primero: Para el cálculo del Precio de 

Cierre del contrato ELS no se tendrán en cuenta 

los criterios anteriormente descritos. En 

consecuencia, el precio de cierre del Contrato ELS 

será el mismo precio de cierre del Contrato ELM 

del mismo vencimiento, obtenido mediante la 

aplicación de los criterios establecidos en los 

numerales 1, 2, 3, 4 o 5 del presente artículo.  

 

Parágrafo Segundo: En caso de existencia de 

una sola punta bid (punta en compra) o punta offer 

(punta en venta), el resultado del precio de cierre 

estará limitado por parte de la misma punta. Es 

decir que, en ningún caso el precio de cierre 

obtenido mediante el criterio 4 o 5 de cada 

vencimiento podrá estar por encima de la punta 



offer existente, o por debajo de la punta bid 

existente.  

 

Parágrafo Tercero: La aplicación del criterio de 

Precio de Cierre del numeral 4, será tenido en 

cuenta a partir del siguiente mes al mes de 

expiración del contrato de futuro. 

 

 

offer existente, o por debajo de la punta bid 

existente.  

 

Parágrafo Tercero: La aplicación del criterio de 

Precio de Cierre del numeral 4, será tenido en 

cuenta a partir del siguiente mes al mes de 

expiración del contrato de futuro. 

 

 

Cordialmente,  

 

 

 

 

(Original Firmado) 

JUAN CARLOS TÉLLEZ URDANETA 

Representante Legal 


