GESTION DE RIESGOS – ELECTRICIDAD

WEB CLUB DE RIESGOS


Propósito.

Esta sección tiene el propósito de informar acerca de la situación del mercado de la electricidad, de sus alternativas de futuro y de las investigaciones más novedosas que tengan relación con los mercados de derivados eléctricos en sus variantes OTC (Over The Counter) y organizado.

· Liberalización de los mercados eléctricos.

· El precio de la electricidad y el riesgo de mercado.

· Mercados OTC. Contratos negociados. Características.

· Mercados de futuros organizados en España.

La liberalización de los mercados eléctricos.
Desde 1990, se está produciendo una profunda liberalización en los mercados eléctricos de los países occidentales. Las normas para liberalización de los mercados eléctricos de la Unión Europea deberían haber sido integradas en las legislaciones nacionales en Febrero de 1999.

Este proceso de liberalización más o menos avanzado en función del país objeto de estudio, provoca que las empresas que operan en estos mercados se hallen expuestas a una serie de riesgos, motivados por la fluctuación del precio de la electricidad. El precio de la electricidad tiene un impacto directo sobre los ingresos de las compañías y por tanto sobre su balance. 

Las empresas que operan en mercados eléctricos trabajan proactivamente en la mejora de la gestión del “riesgo de precio” o “riesgo de mercado” de cara a poder limitar y controlar su exposición.

La liberalización de los mercados energéticos tuvo lugar en Europa a partir de 1990, siendo el país pionero el Reino Unido. Posteriormente y cumpliendo la Directiva 96/92 del Mercado Interior de la Electricidad, se han ido liberalizando Alemania, Países Nórdicos, Holanda, España (1998) y la mayoría del resto de países europeos.

El precio de la electricidad y el riesgo de mercado

El riesgo de mercado es consecuencia directa del precio de la electricidad y sus fluctuaciones.

La producción no se realiza de modo homogéneo en todos los países, es decir, hay países que basan su producción en la energía hidráulica (Noruega 99.4%, Suecia 45%), en la energía nuclear (Suecia 46%), en la térmica (Dinamarca 91.7%, Finlandia 47.99%) y en menor modo eólica (Dinamarca 8.18%). Se antoja por tanto muy compleja la modelización de series de precios al depender estos de un gran número de factores correlacionados entre sí tales como :

· Precios de los combustibles


· Derivados del petróleo.

·  Carbón.

· Gas natural.

· Circunstancias meteorológicas

· Hidraulicidad.

·  Fuerza y constancia de los vientos.

· Otros


· Estacionalidad: aspecto éste muy relevante al darse en estas series de precios estacionalidades de tipo horario, semanal, mensual...

· Tipos de interés.

· Tipos de cambio (sobre todo del dólar).

Además de los factores anteriormente expuestos cabe destacar la altísima volatilidad del precio de la electricidad, prácticamente impensable en otros mercados como el financiero.

Mercados OTC. Contratos negociados. Características.

Características de los contratos negociados en los mercados OTC

· Se negocian períodos de tiempo limitados.

· Perfil negociado fundamentalmente Carga Base o Base-Load

· Existencia de contratos por diferencias (CFD’s).

· Ocasionalmente se han negociado opciones.

Características del subyacente del contrato

· La electricidad es una mercancía homogénea, no almacenable.

· Para el corto plazo se permiten plantear estrategias de almacenamiento de las materias primas que sirven para producirla.

· La oferta de la electricidad es flexible para niveles de oferta bajos y rígida para niveles de oferta altos. 

· La demanda se caracteriza por su rigidez a cualquier nivel demandado.

· La oferta y demanda de electricidad son también sensibles a ciclos económicos y presentan estacionalidad con consumos climatología, hidraulicidad...

· De la experiencia de otros países se desprende que los precios de la electricidad son variables y difícilmente previsibles. Existe un mínimo conocido como “floor level”, mínimo técnico de las centrales generadoras con oferta no flexible, a partir del cual se dan picos.

· En la electricidad tiene gran importancia el “convenience yield” o rendimiento de conveniencia, puesto que los demandantes no están dispuestos a quedar sin energía y asumir el perjuicio económico derivado de la interrupción de actividad.

Mercados de futuros organizados en España.

En un mercado organizado se negociarán los derivados del mercado físico sin obligación de entrega ni aceptación física del subyacente KWh.

En estos momentos en España existen dos alternativas para la creación del Mercado de Futuros Organizado de la Electricidad:

· OMEL: Operador del Mercado Eléctrico español o mercado de contado desde 1998. Su posición es la de esperar a afrontar este proyecto una vez el mercado spot se encuentre plenamente desarrollado.

· FC&M: propone un mercado más abierto, en el que entrasen nuevos agentes como firmas financieras, con una liquidación puramente financiera

En conclusión los mercados OTC y los mercados de futuros organizados son mercados complementarios, debido a las diferencias de capacidad y de volumen y a que mientras en un OTC existe riesgo de crédito y liquidez, también existe mayor flexibilidad que en un mercado organizado.

Por último cabe destacar un dato:

En el Nordpool (Mercado de electricidad de los Países Nórdicos), en el año 2001 en el OTC y de futuros organizado se negocia un volumen de MW superior en más de cuatro veces al negociado en el mercado Spot. 

Soluziona TI


