Operacion de Venta de Electricidad de 29 de abril de 2005

Resumen

La operacion se realiza para reducir la exposicion de la Snet para el año 2006. Obtiene un  margen superior en 7.51 €/MWh al obtenido en las ventas del primer trimestre del 2005 (para operaciones peak). Con esta operacion se cierra la posicion de Snet en aproximadamente un 17% de la potencia del 1er trimestre, quedando el 83% restante expuesto a las variaciones de precio de la electricidad y/o carbon. Para el resto del año 2006, hasta la fecha, no existe ninguna cobertura de la potencia libre.

Detalle de la operacion realizada el viernes 29 de abril de 2005

Se trata de una venta de electricidad a plazo con las siguientes caracteristicas:

· 75 MW en horas pico de los meses de enero, febrero y marzo 2006

· Total energia 56.5 GWh

· Precio venta 54.08 €/MWh

· Total ingresos por venta 3.055 k€

· Contraparte Atel

Al tratarse de una venta de electricidad soportada por los activos de la Snet, el margen de la operacion està sujeto ademas a:

· El precio del carbon necesario para producir la energia (suponiendo un consumo especifico marginal de Snet)

· Las indisponibilidad estimada de la produccion de la Snet

· Coste de los arranques, en funcion de la estimacion de funcionamiento de las centrales en el Q1

Utilizando el precio de carbon del dia (69.25 $/tm Q405) y el FX 1,3015 $/€ , asi como los valores tipo para indisponibilidad y arranque, el margen unitario resultante para operacion es de:

Margen = Pr.ventas – C. Combustible - C.Indisponibilidad – C.arranques

Margen = 54.08 €/MWh – 36.37 €/MWh = 17.71 €/MWh

Las operaciones realizadas en el periodo peak de primer trimestre del año 2005 obtienen un margen de 10.2 €/MWh. Esta venta lo mejora en 7.51 €/MWh.

La curva forward del dark spread tras haber alcanzado maximos del año, comienza a mostrar sintomas de  agotamiento:
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Por su parte, la alternativa de fijar el margen a traves de la venta de CO2 resulta menos interesante, dado que a la fecha el precio de CO2 era de 16.52 €/tm, lo que nos daria un resultado equivalente de 17.01 €/MWh, que frente al margen de 17.71 nos daria un margen inferior en 0.71 €/MWh.

Coberturas

Para evitar una posicion especulativa en carbon, se decide cubrir la venta de electricidad comprando la cantidad de carbon necesaria para garantizar el margen previsto. En principio se habia decidido realizar una compra de carbon (papel) nominada en €/tm, pero por razones operativas finalmente se hace en dos partes

1. compra a Endesa Trading de 7.000 tm/mes de carbon (financiero) API2 Q405 à 69.25 $/t.

2. compra a Endesa Trading de la cobertura correspondiente a 480 $/€/mes. Esta ultima se cerrara el 4de mayo.

Detalle de Valores Empleados
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Rueil Malmaison 2 de mayo de 2005

