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“Los contratos bilaterales de compra de energia son contratos derivados tipo forward.
plazos: OTC La funcionalidad de este tipo de contratos es que permite cubrir el riesgo de la volatilidad de lo
y Derivados / precios en el mercado diario, que en este caso es el precio de bolsa” CREG. Concepto 11/12/2012
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¢Como se estructura un mercado de derivados moderno?

Desde 2010 se han realizado importantes estudios en el
sector eléctrico colombiano donde se concluye que el
principal problema del MEM es la forma como se realizan los
procesos de contratacion de la energia eléctrica*.

La gran mayoria de los autores** coinciden con que se
requiere un nuevo esquema:
(@)
Permitir la participacién O
de entidades financieras @
Facilidad para nuevos
participantes en el mercado

Garantizael @
cumplimiento de los O
contratos: Mitiga el @

riesgo de contraparte
2 Mayor transparencia en la
formacion de precios

Se usan garantias mas @
eficientes Q
O o

* ECSIM (2013)
**Oren, Wolak, EY, Jara, de Castro, Von der Ferth, PHC, entre otros autores (2016)
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¢cComo se estrutura este mercado en Colombia? ),

Ley 964 de 2005: Ley del Mercado de Valores

ARTICULO 15. LAS CAMARAS DE RIESGO CENTRAL DE
CONTRAPARTE. Las Camaras de Riesgo Central de Contraparte
l.l tendran por objeto exclusivo la prestacién del servicio de

compensacion _como _contraparte central de operaciones, con el
proposito de reducir o eliminar los riesgos de incumplimiento de las
obligaciones derivadas de las mismas.

ARTICULO 67. SISTEMAS DE NEGOCIACION DE VALORES. Para
efectos de la presente ley, la actividad de administracion de sistemas
de negociacion de valores también podra ser desarrollada por
sociedades andnimas, de objeto exclusivo, que tengan como
proposito facilitar la _negociacion de valores inscritos mediante la
provision de infraestructura, servicios y sistemas, y de mecanismos y
procedimientos adecuados para realizar las transacciones, las cuales
se denominaran "Sociedades Administradoras de Sistemas de
Negociacion".
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¢ Queé existe actualmente en Colombia para el sector eléctrico? )

Mercado de Derivados de Energia

Cliente Compra

Financieros Financieros
Generadores

Miembros I T Miembros )
Derivexe: Cliente Vende

L1 Generadores
Sélidos

Solidos
Comercializadores Compensacién y liquidacién de los Comercializadores

Usuarios futuros a través de la Camara de Usuarios
Riesgo Central de Contraparte

CAMARADERIESGO

central de contraparte de colombia s.a

CARACTERISTICAS DE LOS CONTRATOS DE FUTURO

Activo Subyacente Precio de la electricidad (24 horas)

Tamafio del contrato Contrato de 360.000 kWh y Mini contrato de 10.000 kWh
Generacidn de contratos Mensual — Actualmente 24 meses

Garantia en CRCC 23 % - 15% dependiendo del plazo

Método de liquidacion Liquidacion financiera contra precio de Bolsa
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Energia negociada en Derivex J

Energia negociada en futuros (GWh-aiio) Energia negociada en futuros (GWh-mes)
2011-2016 ene-sep 2017
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Fuente: Derivex.
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Recursos de generacion: Energia contratada a precio de bolsa vs
Precio de demanda futuros y Precio de Bolsa

Energia contratada por los recursos de generacion que depende de Precio de Bolsa (GWh-mes) vs
Precio de demanda en futuros y Precio de Bolsa mensual
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I Depende de PB (GWh-mes)

Precio de Bolsa ($/KWh) @ Precio Demanda Futuros ($/kWh) Continuo

Precio Demanda Futuros ($/kWh) Bloque

*Mejor precio de demanda en futuros que se recibieron en diciembre de 2016.
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MC vs Precio de oferta en futuros ),

Precio de oferta de futuros y MC ($/kWh)
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*Mejor precio de oferta en futuros que se recibieron en junio de 2017.
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Mercado Estandarizado de Contratos:
Para completar el mercado en Colombia )

Mercado Estandarizado de Contratos (MEC)

Negociacién contratos a Plazo: Mercado Primario

Sistema de Negociacién
Vendedores Compradores

Subastas semanales

Registro de —
Miembros Liquidadores

contratos en Garantas

C ’ Patrimonio

amara para Camara de Riesgo Mercado

Compensacion y Central Secundario

Liquidacién, y

contrapartida

v

Administracion de
garantias en periodo Registro posiciones XM liquida a precio de
Netas en XM Bolsa la posicion Neta

de negociacion:
Marking to market
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Beneficios esperados del MEC )

) Neutralidad: ya que todos los agentes participan en igualdad de
condiciones.

1 Mitigacion de riesgo de contraparte y sistémico

-
-~
"

) Promueve la formacién y liquidez de un mercado secundario. P

) Permite la valoracién de los contratos a precios de mercado ajustado
a su realidad econdmica (curva forward).

) Opera el principio de finalidad de las garantias: los dineros
depositados como garantias son inembargables y no forman parte del
patrimonio del deudor en caso de liquidacion del mismo.

) Garantias mas eficientes ya que se amplian los tipos de garantias C‘é
admisibles (TES) @

) En las operaciones realizadas a través de la Cdmara de Riesgo no se
incurre en el GMF. \

) Mitigacion del ejercicio de poder de mercado al lograr que todos los
agentes tengan acceso en igualdad de condiciones.
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