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La Fundación de Estudios Financieros presenta el Estudio 
“Los nuevos mercados energéticos”
· La desregulación del sector de la energía ha propiciado el desarrollo de instrumentos financieros sobre subyacentes de productos energéticos, que son menos conocidos en el ámbito financiero  
· Aunque la actividad financiera en estos mercados es elevada, se considera que los fundamentales siguen aportando un gran poder explicativo del precio 
La Fundación de Estudios Financieros (FEF), que preside Juan Carlos Ureta, ha presentado hoy el Estudio “Los nuevos mercados energéticos”, cuya finalidad es contribuir al conocimiento de estos mercados. El acto de presentación fue clausurado por D. Alberto Lafuente Félez, Presidente de la Comisión Nacional de Energía.
El trabajo ha sido dirigido por D. Claudio Aranzadi, D. Miguel Ángel Lasheras y D. Ramón Pérez Simarro y ha contado con la colaboración, entre otros, de tres Entidades Patrono de la Fundación de Estudios Financieros: Endesa, Iberdrola y Repsol. 
La comprensión de los mercados energéticos y de sus instrumentos derivados está en gran medida reservada a un número reducido de especialistas y su conocimiento generalmente está alejado de los ámbitos financieros más tradicionales. Por ello, la Fundación de Estudios Financieros (FEF), dentro de sus actividades fundacionales, decidió realizar un trabajo en profundidad sobre los nuevos mercados energéticos con el propósito de contribuir a difundir su conocimiento. 

La intención de este estudio es, por tanto, transmitir ese conocimiento a un ámbito más amplio a la vez que se analizan diversos problemas en relación al papel que han jugado los mercados de derivados en las elevadas fluctuaciones del precio de productos energéticos, como por ejemplo el petróleo.

Contenido del Estudio

A pesar de la denominación que se hace en el trabajo a los “nuevos” mercados del petróleo, gas, electricidad y derechos de emisión de CO2, lo cierto es que estos mercados cuentan ya con una larga trayectoria desde mediados de los años 80 del siglo pasado. Sin embargo, la novedad reside en los profundos cambios de su marco normativo ya que se ha producido una importante desregulación de los sectores eléctrico y gasístico que ha permitido el desarrollo, tanto en EEUU como en Europa, de nuevos mercados competitivos al contado y de productos derivados. La única excepción es la de los mercados de derechos de emisión de CO2 que son realmente nuevos ya que su funcionamiento se inicia en Europa en el año 2005.
El estudio se estructura en varios apartados, referidos a los mercados del petróleo, gas, electricidad y derechos de emisiones de CO2. En cada uno de ellos se analiza, con carácter descriptivo, el marco institucional y operativo del correspondiente mercado. Dentro de este ámbito se describen las reglas y la operativa de los diferentes mercados de contado y de instrumentos derivados desde el punto de vista institucional (funciones, operativa, tipología de agentes, tipos de contratos, etc.).

A su vez, se examina, desde un punto de vista cuantitativo, la evolución de los precios, estudiando la convergencia entre los precios de los mercados de contado y de los instrumentos derivados. En este apartado se realiza un análisis empírico de la relación entre ambos precios incluyendo las primas de riesgo, los sesgos estratégicos, la volatilidad del precio spot y las asimetrías de información, entre otras cuestiones. 
También se hace a lo largo del estudio una especial referencia a la creciente presencia de inversores financieros en mercados como el de petróleo y se debate sobre la incidencia que haya podido tener esta circunstancia en la evolución y en la volatilidad de los precios. Este papel más activo de la inversión institucional en las materias primas energéticas se justifica tanto por su contribución a la diversificación de carteras como por su carácter de instrumento de cobertura del riesgo inflacionista. Sin embargo la discusión se ha centrado en los últimos años en el papel que los fundamentales y la especulación han podido jugar en la evolución de los precios. Responder a esta cuestión nos es fácil, si bien se considera que los fundamentales siguen aportando un gran poder explicativo en el comportamiento de los precios.
Acerca de la Fundación de Estudios Financieros:

La Fundación de Estudios Financieros desarrolla su actividad en el ámbito de los mercados financieros. Dedica su esfuerzo y recursos a la investigación, formación y opinión independientes, sin ánimo de lucro y con el compromiso de trabajar a favor de un ejercicio leal de la libertad económica fundamentado en la eficacia, la transparencia y la ética. La Fundación ha conseguido la integración en su Patronato de un sólido grupo de empresas e instituciones que representan a una parte muy significativa de la sociedad civil económica y financiera, convirtiéndose en uno de los centros de pensamiento de referencia del mundo financiero español.
Es una fundación privada, constituida el 20 de diciembre de 1991 e independiente de las empresas que la financian y de la Administración Pública. Su misión esencial es generar ideas, temas de debate y propuestas de solución sobre diferentes aspectos de la realidad económica y financiera nacional e internacional que puedan resultar útiles a la empresa privada, mundo académico, responsables políticos,  medios de comunicación y opinión pública.
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