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Fisico e finanziario

• Mercato fisico

– Prevede la consegna del bene negoziato (Obbligatoria ?)
– Richiede il rapporto con il TSO per la consegna (per i mercati a rete)
– Fatturazione e gestione del rischio di mancata consegna
– Regolamentazione di settore e REMIT

• Mercato finanziario

– Prevede solo la regolazione economica con le controparti
– Regolamentazione finanziaria

• Differenze nella gestione del rischio di controparte

• Rapporto tra la regolamentazione finanziaria e quella settoriale per i mercati
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I mercati dell’energia, una classificazione rilevante

• I mercati del bilanciamento ↪→ sono l’alternativa ultima per gli operatori a
tutti gli altri mercati

• I mercati spot ↪→ tra fisico e finanziario

• I mercati a termine ↪→ verso la soluzione finanziaria ?
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I mercati del bilanciamento

• Per definizione sono mercati fisici

• Esigenza di compatibilità delle transazioni in esito alla negoziazione con i vincoli
di sistema

• La regolazione delle partite economiche richiede la disponibilità dei dati di
misura ↪→ ritardo ↪→ onerosità dei sistemi di gestione del rischio di controparte

• L’esperienza italiana e di altri paesi
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I mercati spot

• La negoziazione è vicina al momento della consegna ↪→ la gestione del rischio
è più “semplice”

• Standardizzazione vs “eseguibilità” dei programmi in esito ai mercati

• Basis risk per prodotti derivati se scarsa liquidità

• L’esperienza italiana e di altri paesi
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I mercati a termine

• La gestione del rischio è complessa

– Consegna lontana dalla negoziazione
– Volatilità dei prezzi del sottostante
– La liquidità dei mercati a termine riduce il rischio di chiusura delle po-

sizioni in caso di default

• Elementi che impattano sul trade off fisico-finanziario

– Liquidità dei mercati fisici che contiene il basis risk associato ai mercati
dei derivati

– Onerosità dei sistemi di copertura dei rischi di controparte
– Gli elementi che rendono “fisica” una transazione a termine (e il mercato

su cui la medesima è negoziata)

• L’esperienza italiana e di altri paesi
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Spunti per la discussione

• I mercati a termine: solo finanziari o anche fisici ? Perché ?

• I mercati spot: solo fisici o anche finanziari ? Perché ?

• Ottimizzazione della gestione del rischio nei mercati fisici

7



...

Grazie !

LATEX
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