OPTIMIZACIÓN Y ANALISIS DE RIESGO DEL 

MERCADEO DE ENERGIA ELÉCTRICA A LARGO PLAZO
Jesús María Velásquez Bermúdez

jvelasquez@decisionware-ltd.com
DecisionWare Ltda

Bogotá, Colombia
RESUMEN

Se analiza el mercadeo de electricidad mediante contratos de largo plazo utilizando modelos de optimización estocástica que incluyen restricciones sobre el riesgo asumido y diferentes alternativas para la función objetivo como: valor esperado, máximo arrepentimiento, minimax y valor esperado con VaR (Value-at-Risk) restringido. Se presentan ejemplos para el mercado colombiano.

ABSTRACT

The electricity marketing through long term contracts is analyzed using stochastic optimization models that include risk constraints and different alternatives for the objective function such as expected value, maximun regret, minimax and expected value with VaR (Value-at-Risk) constraint. Examples for the Colombian market are presented.
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1. MARCO DE REFERENCIA

En el mercadeo de electricidad a largo plazo el decisor, comprador o vendedor, debe enfrentar al menos dos riesgos: el riesgo del precio (price risk) y el riesgo del volumen (volumetric risk) representado en la cantidad de energía que puede ofrecer y/o demandar. La combinación de los dos anteriores riesgos hacen que las herramientas tradicionales orientadas a la solución de casos sencillos no sean eficientes al enfrentar este tipo de problemas; más si se tiene en cuenta que la relación de los anteriores riesgos con los procesos hidroclimáticos, que afectan tanto la oferta como la demanda de electricidad, establece fuertes y complejas estructuras de correlación entre las variables involucradas en el proceso. El proceso se complica, aun más, al considerar que las modalidades de negociación implican compromisos de compra/venta permanentes por múltiples periodos, lo que aumenta la magnitud de los riesgos asumidos.

En un proceso de toma de decisiones racional, se asume que el agente, comprador o vendedor, conoce la información correspondiente a las características probabilísticas del precio de la electricidad en el mercado libre (spot), y que con base en esta información determina sus curvas eficientes de demanda, o de oferta, a partir de las cuales establece el precio P al cual está dispuesto a comprar, o a vender, una cantidad Q en el mercado de largo plazo. Las curvas eficientes se deben estimar de forma tal de optimizar su comportamiento con respecto a su función de utilidad que pondera el riesgo asumido y el beneficio de los ingresos/egresos esperados. Como toda curva de oferta, o de demanda, el precio P cambia en la medida que cambia Q. El precio como función de la cantidad, P(Q), debe ser creciente para el caso de curvas de oferta, y decreciente para el caso de curvas de demanda. 

2.
MEDICIÓN DEL RIESGO

La medida de riesgo más conocida es el denominado VaR (Value-at-Risk) que corresponde al límite superior de un intervalo de confianza para las pérdidas asociadas a un portafolio de inversiones a un determinado nivel de probabilidad. Este concepto no es nuevo, ya que fue tratado por Edgeworth en 1888, pero los desarrollos prácticos modernos datan de 1994 cuando la firma J.P. Morgan lanzó su producto RiskMetricsTM, fecha a partir de la cual su uso se ha convertido en un estándar de la ingeniería financiera moderna. 

Consideremos un proceso decisorio en el cual el vector de decisiones X representa la composición del portafolio de instrumentos y el vector Y las variables asociadas al escenario aleatorio. Sea la función f(X|Y) el costo asociado a una decisión X dado que ocurre el escenario Y, y p(Y) la función de distribución de probabilidad de Y (por simplicidad se asume continua, aunque no es necesario como después se podrá notar). La función acumulada de probabilidad de que f(X|Y) no exceda un limite superior es 

(X,) = f(X|Y) p(Y) dY
que es no decreciente y continua con respecto a .

El valor en riesgo (Value at Risk ó VaR) (X) asociado al nivel de probabilidad  si se toma una decisión X se define como

(X) = min R | (X,) 
estrictamente se cumple que 

(X,(X)) = 
y que la probabilidad que f(X|Y) sea mayor que  es igual 1-
El VaR es difícil de introducir en modelos de optimización estocástica basados en el concepto de escenarios debido a su carácter no-convexo (Mausser and Rosen 1991) y por lo tanto se introduce el concepto de Conditional Value-at-Risk, CVaR (Uryasev 2000), similar al concepto de VaR, y con propiedades matemáticas mas atractivas (Palmquist et al. 1999). CVaR también es conocido como el Exceso de Pérdida Esperado (Mean Excess Loss) y por definición corresponde al costo (pérdida) esperado dado que el costo exede el valor (X). Matemáticamente CVaR se expresa como 

(X) = (1-)-1 f(X|Y)(X)  f(X|Y) p(Y) dY
Alternativamente, la anterior expresión se puede escribir como

(X) = (X) + (1-)-1Y max[0, f(X|Y)-(X)] p(Y) dY 
Si se considera Y como perteneciente a un universo discreto de NH escenarios equiprobables, la anterior expresión puede escribirse como

(X) = (X) + (1-)-1h=1,NH max[0, f(X|Yh)-(X)] / NH 
donde Yh representa el valor de las variables aleatorias correspondientes al escenario h. CVaR es subaditiva (Artzner et al. 1999) y convexa (Mausser and Rosen 1991) y corresponde a una medida de riesgo más conservadora que VaR, ya que se cumple 

(X)  (X)

Mas aún, cuando la función de distribución del costo (pérdidas) es normal se puede demostrar que estas dos medidas son equivalentes (Rockafellar and Uryasev 2000). El CVaR es comúnmente utilizado en los modelos de optimización estocástica cuando se desea minimizar el valor en riesgo o acotarlo.

3.
MERCADEO DE ELECTRICIDAD

Para la presentación de los conceptos básicos se toma como referencia un mercado de electricidad integrado por un mercado spot de corto plazo y un mercado de contratos de largo plazo. Cabe notar, que existen muchas variedades de mercados de electricidad, y que el anterior es un caso simple. Los análisis realizados son extensibles a cualquier mercado a futuro de commodities.

En el mercadeo de electricidad los ingresos, o egresos, se descomponen en determinísticos y estocásticos. Los determinísticos se derivan de las decisiones de compra/venta en el mercado de largo plazo que no sean dependientes de las condiciones aleatorias, pueden corresponder a contratos bilaterales con precios preestablecidos, a instrumentos estandarizados como forwards y futures, y/o al valor de la prima de opciones de compra/venta de electricidad. Los anteriores compromisos implican movimientos financieros determinísticos que se comprometen en el momento de toma de decisiones y serán denominados como d(X).
Los ingresos/egresos estocásticos corresponden a las transacciones complementarias realizadas a posteriori de la decisión de compra/venta en el mercado de largo plazo. Están relacionados con la compra/venta en el mercado spot y con el ejercicio, o no, de los derechos de las opciones negociadas en el mercado de largo plazo. El valor de estos ingresos/egresos solo se causan en el futuro y dependen del escenario aleatorio que ocurra, por lo tanto representan el riesgo de la decisión. El neto de ingresos/egresos estocásticos será denominado como r(X|Yh), donde Yh representa el vector de parámetros aleatorios asociados al escenario h. El total de ingresos, determinísticos mas aleatorios, se puede expresar como

f(X|Yh) = d(X) + r(X|Yh)

La formulación de un modelo de optimización para mercadeo de electricidad implica establecer las ecuaciones matemáticas que representan apropiadamente d(X) y r(X|Yh), lo cual no se presenta en este documento, el lector interesado puede consultar (Velásquez 2001).

4.
OPTIMIZACIÓN  ESTOCÁSTICA 

Las decisiones a tomar se deben establecer en términos de los precios y de las cantidades a negociar. Los modelos de optimización estocástica son un medio apropiado para ello, ya que la variables primales están asociadas a las cantidades y las variables duales a los precios. Bajo los conceptos de optimización estocástica no-anticipativa, los rendimientos (ingresos o egresos) se simulan para las diferentes condiciones aleatorias (escenarios) y con base en ello se evalúa el costo, o beneficio, asociado a la decisión de negociación. En este caso los ingresos bajo cada escenario se representan como f(X|Yh); para facilidad de la presentación, se asume que las condiciones aleatorias son equiprobables, cada una con una de ellas con probabilidad de ocurrencia igual a 1/NH, donde NH representa el total de escenarios considerados.
Adicional al modelaje, un problema fundamental a resolver en los procesos de optimización estocástica es la determinación de la función de utilidad y de las restricciones de riesgo a utilizar en el modelo. A continuación se analizan varias funciones objetivo que puede escoger el decisor para medir el rendimiento de sus decisiones. 

4.1.
VALOR ESPERADO

En este caso el objetivo de la optimización será maximizar la función de utilidad que corresponde a 

Maximizar d(X) + h r(X|Yh) /NH

donde NH representa el número de condiciones aleatorias. Este enfoque no implica la racionalización del manejo del riesgo, y en muchos casos es equivalente a un modelo determinístico utilizando un escenario configurado con base en el valor esperado de los parámetros aleatorios.

4.2.
MAXIMIZAR EL MÍNIMO INGRESO

Maximizar el mínimo ingreso se puede expresar como 

Maximizar d(X) +  Mínimoh [ r(X|Yh) ]

La anterior función objetivo se debe representar con base en un conjunto de restricciones lineales. La formulación queda:

{ Maximizar d(X) + Rmin  |   Rmin  r(X|Yh)  ; h=1,NH }
donde Rmin es una variable no restringida en signo siendo necesario sustituirla por la diferencia de dos variables positivas, quedando el problema como:

{  Maximizar  d(X) + Rmin+  - Rmin-  |    Rmin+  - Rmin-   r(X|Yh)   ;    h=1,NH  }
4.3.
MINIMIZAR EL MÁXIMO ARREPENTIMIENTO 

Minimizar el máximo arrepentimiento se puede expresar como 

Minimizar  Máximoh [ r(X*|Yh) - r(X|Yh) ]

donde r(X*|Yh) representa el máximo ingreso que se puede obtener si ocurre la condición aleatoria h. X* se obtiene como solución al problema determinístico de maximizar los ingresos dada la condición aleatoria h. La anterior función objetivo se debe representar con base en un conjunto de restricciones

{ Minimizar Rmax  |    Rmax   r(X*|Yh) - r(X|Yh);  h=1,NH }
donde Rmax es una variable positiva, dado que por definición r(X*|Yh)  r(X|Yh). 
El criterio del máximo arrepentimiento trata de capturar los premios, o castigos, ocultos (sesgos) que pueden presentarse automáticamente si se da un escenario muy favorable, o uno muy desfavorable. De esta forma se toma una decisión que optimiza el sistema teniendo como referencia el mejor "perfomance" que puede llegar a lograrse si se da una determinada condición aleatoria, lo que implica diferenciar los riesgos debidos a la decisión de aquellos debidos a la situación aleatoria. 

4.4.
VALOR ESPERADO Y CVaR 

El enfoque de optimización estocástica no solo permite solucionar el problema de decisión bajo incertidumbre sino que facilita la síntesis probabilística de la solución, ya que todas las variables involucradas se pueden caracterizar estadísticamente por medio de funciones de distribución. Por ejemplo, respecto de los ingresos/egresos, es posible determinar su función de distribución condicionada en un valor dado Yh ya que el conjunto de valores f(X|Yh) definen el espacio muestral para esta variable para un valor dado del vector de decisiones X. De manera similar es posible establecer funciones de distribución para todas las variables del modelo, tanto primales como duales. Estas funciones pueden ser sujetas a pruebas de hipótesis o a cualquier otro análisis estadístico que sea posible realizar sobre una muestra.

Con base en las características probabilísticas de los ingresos, es posible introducir restricciones relacionadas con el nivel de riesgo asociado a la decisión X. A manera de ejemplo se citan los siguientes tipos de restricciones mas simples:

· limitar el mínimo ingreso (máximo costo), lo que se consigue introduciendo un conjunto de restricciones del tipo 
f(X|Yh)  costo mínimo   h
· limitar para el valor esperado del costo de operación, lo que se consigue introduciendo una  restricción  del tipo 
h=1,NH f(X|Yh)  costo esperado mínimo 
· limitar la varianza del ingreso esperado, lo que se consigue introduciendo una restricción  no lineal del tipo 
h=1,NH [([h=1,NH f(X|Yh)/NH ] - f(X|Yh))2 ]/(NH-1)  cota varianza máxima

Con la popularización del uso de VaR se ha considerado conveniente introducir este concepto en los modelos de optimización estocástica, existen varios trabajos que hacen referencia a este aspecto (Litterman 1997a 1997b, Lucas and Klaassen 1998, Puelz 2000). Para introducir el concepto de VaR en los modelos de optimización estocástica se seguirá la metodología propuesta por Palmquist et al. (1999), que se basa en considerar el CVaR, (X), en vez de VaR. Existen dos posibilidades con respecto a un modelo de optimización estocástica

· minimizar las perdidas esperadas, R(X), sujeto a una restricción que acota a  el CVaR, (X), dada una determinada probabilidad esto es

Min R(X)  |  (X)
· minimizar el CVaR, (X), sujeto a una restricción que acota a p las pérdidas esperadas, R(X), dada una determinada probabilidad esto es

Min (X)  |  R(X)p
donde R(X) representa el valor esperado de los costos, o sea

R(X) = Y  f(X|Y) p(Y) dY 

y los valores w y p corresponden a límites que se imponen respectivamente al riesgo y/o a las expectativas de costos (o ingresos) esperados.

La introducción de una restricción sobre el CVaR (Conditional Value at Risk) de los ingresos da racionalidad a la función de utilidad del valor esperado. La presentación de los conceptos asociados al VaR se realizó con base en una función de rendimiento asociada a pérdidas, en este caso la función de rendimiento esta asociada a ingresos (valores negativos si son egresos) y por lo tanto la restricción sobre CVaR debe asociarse a un nivel mínimo de ingresos y no a un nivel máximo de pérdidas. Es este caso el problema a resolver se puede formular como

Maximizar d(X) + h  r(X|Yh) /NH  |   (X)   }
donde (X) representa al ingreso esperado dado que es menor que el valor (X) que representa el nivel de inversión que puede ser superado con una probabilidad el cual debe exceder una cota mínima w. (X) se puede escribir como

(X) = (X) - (1-)-1 h=1,NH max[0, (X) - f(X|Yh)] / NH 
 (X) corresponde a una medida de riesgo mas conservadora que (X) ya que se cumple 

(X)  (X)

(X) puede expresarse con base en el siguiente conjunto de inecuaciones lineales

(X) = (X) - (1-)-1NHh=1,NH h
h(X) - f(X|Yh)     h
h0    h
donde h representa el déficit de ingresos con respecto a (X) si se toma la decisión X y ocurre el escenario aleatorio Yh. Con base en la anterior definición el modelo a resolver se puede escribir como

 {  Maximizar d(X) + h  r(X|Yh) /NH |

 (X) - (1-)-1NHh=1,NH h 

h(X) - d(X) - r(X|Yh)     h
h0    h }
5.
GENERACIÓN DE ESCENARIOS

En el caso de generación de escenarios para mercadeo de electricidad a largo plazo se debe tener en cuenta que el precio de la electricidad depende consideraciones técnico económicas combinados con los procesos hidroclimatológicos. Este hecho hace que el uso modelos de despacho económico de sistemas hidrotérmicos para generar costos marginales de operación que puedan ser la base para estimar potenciales escenarios tarifarios en el futuro (Velásquez y Nieto 1999, Pereira y Campodómico 1995) Alternativamente se pueden utilizar modelos de equilibrio (Velasquez 2002)

6.
CASOS DE ESTUDIO 

Para la aplicación práctica, se ha tomado como referencia el mercado de electricidad en Colombia, que está integrado por un mercado spot denominado Bolsa de Energía y un mercado no estandarizado de Contratos de Largo Plazo. Se presentan resultados bajo diferentes funciones de utilidad y restricciones de riesgo. Los análisis realizados son extensibles a cualquier mercado a futuro de commodities.
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