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1\\; PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA
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DERIVADOS CLIMATICOS

® Los derivados climdaticos son un caso
particular en donde la variable de la
cual depende el valor del contrato es un

indice climatico.
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RIESGO CLIMATICO

® Cuando se habla de riesgo climdtico se hace referencia a las posibles
pérdidas econdmicas, producidas por movimientos desfavorables en

determinadas variables climdticas.









USOS DEL CARBON Y SU CLASIFICACION

Low Rank Coals Hard Coal
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Fuente: http: / /www.worldcoal.org /coal /what-is-coal/, Clasificacién del carbén y reservas en el mundo.


http://www.worldcoal.org/coal/what-is-coal/

Continente Paises Productores Carbon (Mt) Participacion Partic. Cont.

\\; EL CARBON EN EL MUNDO (201 3E)

PR China 3561

50,275%
India 613 8,655%

67,53%
Indonesia 489 6,904%
Kazakhstan 120 1,694%

AMERICA USA 904 12,763% 12,76%
Russia 347 4,899%

EUROPA Germany 191 2,697% 9,61%

Poland 143 2,019%

AFRICA South Africa 256 3,614% 3,61%

(E = estimado) (Mt = Millones de toneladas)

Fuente: Elaboracion propia. Tomado de International Energy Agency (IEA) Coal Information 2014, BP
Statistical Review of World Energy 2014
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PAISES EXPORTADORES (201 3E)

Indonesia

Australia

Russia

uUsS

>

Colombia

South Africa

Canada

Total

Total of Which (Mt

336

140

107

74

72

37 4 33

(E = estimado) (Mt = Millones de toneladas)

Coking
3

46,03%
182 154
19,80%
118 22
12,84%
47 60
5,11%
73 1
7,94%
72 0
7,83%
0,44%

1,10%

56,41%

8,06%

21,98%

0,37%

0,00%

12,09%

35,74%

28,19%

11,74%

8,98%

6,21%

6,04%

3,10%

100% 100% 100%

Fuente: Elaboracion propia. Tomado de International Energy Agency (IEA) Coal Information 2014,
BP Statistical Review of World Energy 2014




EL CARBON EN COLOMBIA

® Los Departamentos de mayor producciéon de carbén en Colombia son la
Guadgijira y el Cesar; los dos departamentos representan mds del 80% de la

produccién nacional
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ZONAS CARBONIFERAS

Antioquia
Boyaca
Cauca
Cesar
Cérdoba

Cundinamarca

Guajira

N. Santander
Santander

Valle del Cauca

TOTAL PAIS

Fuente UPME: http: //www.upme.gov.co/guia

ZONAS CARBONIFERAS

RECURSOS Y RESERVAS
MEDIDAS INDICADAS
90 225
682.7
66.8
589
257
538.7

TIPO DE CARBON

Térmico
Térmico y Coquizable
Térmico
Térmico
Térmico
Térmico y Coquizable
Térmico
Térmico y Coquizable
Térmico y Coquizable

Térmico

ambiental /carbon/areas/zonas /indice.htm. UPME,

Carbén, Areas y zonas.



http://www.upme.gov.co/guia_ambiental/carbon/areas/zonas/indice.htm

PRODUCCION POR DEPARTAMENTO (MT)

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014*
Guajlra 29.073 30.069 31.940 31.431 31.098 33.356 35.093 33.296 17.816
Cesar 31.118 33.187 33.676 34.050 36.016 43688 46.679 45.069 26.144
Boyaca 1.756 2275 2231 2276 2676 2754 2625 2.723 946

Norte de Santander 1.931 1.691 2.085 1.938 2.117 1.902 2.396 1.687 1.156
Cundinamarca 1.074 1.785 2.406 1.942 2.056 3.063 1.700 2.408 1.082

Antioquia 428 230 404 656 149 334 155 109 54
Santander 157 116 178 117 136 202 92 139 60

Cérdoba 512 481 493 392 100 312 224 32

Cauca 29 18 10 5 1 84 26 14

Casanare 0 0,1 0,1 0,6 0 0,5 0,7 / 2
Valle del Cauca 113 50 79 0 0 109

*Segundo Trimestre, Fuente SIMCO:

http://www.simco.gov.co /simco /Estadisticas /Produccién /tabid /121 /Default.aspx INGEOMINAS, Servicio
Geoldgico Colombiano y Agencia Nacional de Mineria. (Con base en regalias)



http://www.simco.gov.co/simco/Estadísticas/Producción/tabid/121/Default.aspx

PARTICIPACION POR DEPARTAMENTO EN LA PRODUCCION NACIONAL

\\; PRODUCCION DE CARBON POR DEPARTAMENTO (%)
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*Segundo Trimestre, Fuente SIMCO:
http: / /www.simco.gov.co /simco /Estadisticas /Produccién /tabid /121 /Default.aspx INGEOMINAS, Servicio
Geolégico Colombiano y Agencia Nacional de Mineria. (Con base en regalias)



http://www.simco.gov.co/simco/Estadísticas/Producción/tabid/121/Default.aspx

EL CLIMA EN COLOMBIA

® La linea del Ecuador que atraviesa al territorio colombiano permite que
tenga un clima tropical que normalmente se ha ido manteniendo a una
temperatura uniforme la mayor parte del aio, pero presenta una gran

variedad de condiciones climdticas.



ANALISIS DE LOS CAMBIOS CLIMATICOS EN COLOMBIA Y
SU INCIDENCIA EN LA PRODUCCION DE CARBON.

Mapas del Ario de 2009

Enero Febrero Marzo

Septiembre Octubre Noviembre Diciembrs

Leyenda (°C)
B cc==0 -1.0 a-0.5 1.0a 1.5
B z:o0a-1.5 -05 a05 1.5a 20

B -15a 1.0 05a10 [ 20a 50

Fuente: IDEAM. Mapas de Anomalias de Temperatura Media Mensual (°C)



Mapas del Aiio de 2010 Mapas del Ao de 2011

Enero Febrero Marzo Enero Febrero Marzo

Septiembre Octubre Noviembre Diciembre Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre

»
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Fuente: IDEAM. Mapas de Anomalias de Fuente: IDEAM. Mapas de Anomalias de
Temperatura Media Mensual (°C) Temperatura Media Mensual (°C)
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LA GUAJIRA

2007

2008

2010

2011

2012

2013

Fuente: SIMCO (Produccién de

relativa)

6.260.076,0

5.993.704,0

7.217.720,0

6.802.643,0

7.778.052,0

8.033.125,0

7.676.331,3

8.176.590,8

9.007.288,0

4.584.377,0

6.210.080,0

6.937.476,0

7.384.889,0

7.411.563,0

7.948.538,2

8.488.080,4

8.741.523,2

7.793.637,7

9.385.399,2

9.152.961,0

6.685.105,0

7.330.363,0

7.424.366,0

7.472.952,7

8.801.010,4

8.049.813,2

7.607.192,0

8.884.872,7

8.738.968,0

9.506.621,9

DATOS

PRODUCCION TRIMESTRAL

5.391.532,0

6.918.486,0

7.046.510,0

8.382.293,0

7.412.255,0

6.859.911,3

7.073.201,1

8.500.509,0

7.961.043,4

10.052.324,7

PRECIPITACIONES

0,00

16,00

0,00

5,00

21,33

10,53

64,33

58,33

48,00

41,67

61,67

43,67

29,97

70,67

42,73

59,67

TRIMESTRAL
| Mm%
Q1 | Q@ | Q@ | 04 [Q1/0Q2]/03]/Q4]0Q1]Q2[Q3

60,67

38,33

64,67

44,33

42,67

62,67

35,67

71,50

30,50

35,33

70,67

39,95

48,00

48,00

37,67

50,67

35,33

59,67

32,33

30,00

HUMEDAD RELATIVA

63,00

63,33

63,67

68,33

58,33

74,67

70,67

60,33

67,67

66,67

67,00

66,67

64,33

70,67

69,33

63,67

TRIMESTRAL

66,67

64,67

64,67

61,67

71,67

67,67

66,00

64,00

72,33

72,00

74,33

71,67

69,00

60,67

74,33

67,67

61,00

62,33

Carbén Térmico Trimestral), IDEAM (Precipitaciones y Humedad
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Y (Produccion de Carbodn)

Mediana

Desviacion estandar

Curtosis

Coeficiente de asimetria

Cuenta

10.052.324,70

ESTADISTICA DESCRIPTIVA

7.677.084,63
YA SN Mediana

#N/A

(N EERT VRN Desviacion estandar
(). Curtosis
(53} Coeficiente de asimetria

4.584.377,00

210N Cuenta

Fuente: Elaboracién Propia.

X (Precipitacion)

oo DO -
33,47 m 58,3333333
74,67 m 74,6666667

S
{



CORRELACION

MATRIZ DE CORRELACION

}
x
;

1 -0,367346893 -0,008061683
)y -0,367346893 1 0,224694852
74 -0,008061683 0,224694852 1

Fuente: Elaboracién Propia.




PRECIPITACION VS TRIMESTRE

® el eje horizontal corresponde a los trimestres y el vertical a las precipitaciones, medidas en milimetros. En la misma,
se evidencia un comportamiento irregular en los niveles de precipitacion, del trimestre 5 al 7 se presenta una caida

del 43%, manteniéndose baja hasta el trimestre 28 en donde se ve aumentos cercanos al 45%.

FPRECIFPITACIOMN

Fuente: Elaboracién Propia en Eviews.



PRODUCCION VS TRIMESTRE

PRODUCCION
11,000,000

10,000,000
9,000,000

8,000,000

7,000,000

6,000,000

5,000,000

4,000,000

Fuente: Elaboracién Propia en Eviews.



HUMEDAD VS TRIMESTRE

HUMEDAD

Fuente: Elaboracién Propia en Eviews.



PRECIPITACION CORRELOGRAMA:

Date: 0428M15 Time: 23:17
Sample: 1 40
Included cbservations: 40
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Fuente: Elaboracién Propia en Eviews.



ANALISIS DE LA PRODUCCION VS PRECIPITACION

Dependent Variable: PRODUCCION
Method: Least Squares

Date: 04/29/15 Time: 08:37
Sample: 140

Included observations: 40

Variable Coefficient  Std. Error t-Statistic Prob.
C 9147936. 627280.9 14.58347 0.0000
PRECIPITACION -30454.93  12508.69 -2.434703 0.0197
R-squared 0.134944 Mean dependent var 7677085.
Adjusted R-squared 0.112179 S.D. dependent var 1133581.
S.E. of regression 1068108. Akaike info criterios 30.64938
Sum squared resid 4.34E+13 Schwarz criterion 30.73383
Log likelihood -610.9876 Hannan-Quinn criter. 30.67991
F-statistic 5.927779 Durbin-Watson stat 0.870637
Prob(F-statistic) 0.019710

Fuente: Elaboracién Propia en Eviews.



PRODUCCION VS PRECIPITACION

Produccion vs Precipitacion

12.000.000,00

10.000.000,00

Fuente: Elaboracién Propia.



HUMEDAD CORRELOGRAMA

Date: 04/29/15 Time: 23:22
Sample: 140
Included observations: 40

Autocorrelation Partial Correlation

Fuente: Elaboracién Propia en Eviews.

Q-Stat

4 0567
6.2136
10.190
10.723
13.271
13.318
19.744
19.768
23.660
24.056
26.404
27.729
27.878
29.213
29.216
29.527
29.597
29.683
29.796
29.850

Prob

0.044
0.045
0.017
0.030
0.021
0.038
0.006
0.011
0.005
0.007
0.006
0.006
0.009
0.010
0.015
0.021
0.029
0.041
0.054
0.072




ANALISIS DE LA PRODUCCION VS PRECIPITACION Y
HUMEDAD

Dependent Variable: PRODUCCION
Method: Least Squares

Date: 04/29/15 Time: 08:34
Sample: 1 40

Included observations: 40

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 7818978. 2724264. 2.870125 0.0067
PRECIPITACION -31916.13 12965.25 -2.461668 0.0186
HUMEDAD 2095623. 4178091. 0.501574 0.6189
R-squared 0.140786 Mean dependent var 7677085.
Adjusted R-squared 0.094342 S.D. dependent var 1133581.
S.E. of regression 1078784. Akaike info criterion 30.69261
Sum squared resid 4.31E+13 Schwarz criterion 30.81927
Log likelihood -610.8521 Hannan-Quinn criter. 30.73840
F-statistic 3.031303 Durbin-Watson stat 0.855151
Prob(F-statistic) 0.060378

Fuente: Elaboracién Propia en Eviews.



PRODUCCION VS HUMEDAD

Produccion vs Humedad Relativa

12.000.000,00

10.000.000,00

0,00% 10,

Fuente: Elaboracién Propia.



ANALISIS

® Para la produccion de carbén, la precipitacién éptima debe ser de 33,47 mm

como nos indica el grafico de dispersion, en el cual se observa que cuando la
precipitacion es de 33,47 la produccién es de 10.052.324,70.

® La variable climdtica mds relevante que influye en la produccién de carbén

térmico son las precipitaciones.






TIPO DE CONTRATO

® Opcion Europea: Es un contrato entre dos partes por el cual una de ellas
adquiere sobre la otra el derecho, pero no la obligacién, de comprarle o de
venderle una cantidad determinada de un activo a un cierto precio y en un
momento futuro, dicho contrato solo puede ser ejercido en la fecha de

vencimiento.












ESTRATEGIAS DE COBERTURA

Compra de opcion de compra (long call):

® Derecho de compra.

® Posee el derecho de comprar el subyacente a un precio establecido en una
fecha determinada.

® Se espera un comportamiento alcista del activo subyacente

® Su riesgo estd limitado al valor de la prima, con un beneficio ilimitado



Venta de opcion de compra (Short call):

®* Obligacién de vender.

® Tiene la obligacién de vender el activo subyacente a precio de ejercicio en

caso que el comprador decida ejercer la opcion.
® Espera un comportamiento bajista del activo subyacente.

® Su ganancia es limitada por el valor de la prima y su riesgo es ilimitado.



NIVEL DE STRIKE

® El strike es el valor de referencia sobre el cual se recibird una compensacion
cuando el nivel de la precipitacidn se encuentre por encima o por debajo de

ese valor.



® Strik

® Strike 2: 6(

* Sirike 3: 74,48 mm
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TICKER

Este valor se establece segin las especificaciones de la CME Group, quien

paga 50 Usd por cada variacién de pulgada del indice.

Fuente: CME GROUP.




VALORACION DEL DERIVADO CLIMATICO

Algunos de los modelos utilizados para la valoracion de derivado climdticos

son:
®* Modelo de B-S
®* Modelo Simple de Valuacién

® Actuarial Pricing.



MODELO DE B-S

Este modelo no se adecua muy bien para la valoracién de derivados climdticos debido a que
las variables meteorolégicas no cumplen los supuestos que hace este modelo, estos supuestos
son:

® Los precios de los subyacentes deben seguir un proceso de movimiento
browniano geométrico.

Es posible tomar posiciones cortas en el subyacente.
®* No existen oportunidades de arbitraje.

® No existen costos de transaccion.

Es posible tomar prestado y prestar dinero una tasa de interés libre de riesgo.



MARKET BASED O ARBITRAGE PRICING

® Consiste en mirar los precios de mercado y determinar el precio de no-
arbitraje para el derivado. Es importante destacar que para utilizar este

método debe existir un mercado de derivados climdticos que sea observable



MODELO BURN ANALYSIS

® Es método mds claro y conciso por el cual podemos calcular la primera
aproximacion al precio del derivado, consiste en evaluar como se habria
comportado el contrato en los anos anteriores y suponer que, en promedio, el

contrato debiese mantener un comportamiento similar (Jewson y Brix, 2005)



ANALISIS DE COMPORTAMIENTO DEL PRECIO
SEGUN SU STRIKE

® Si analizamos el precio de la prima con respecto al strike, podemos observar

que su relacion es inversa, ya que a mayor strike menor precio.

PRECIO STRIKE CALL

Fuente: Elaboracién Propia.
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CONCLUSIONES

® se presenta como una solucion, el diseno del derivado climatico, que da la
posibilidad a que el mercado sea mds dindmico, brindando la posibilidad de

seleccionar las diferentes opciones propuestas (Long Call y Short Call);



CONCLUSIONES

® Es de suma importancia determinar con claridad y exactitud la variable
climdtica que mds afecta la produccién de carbén térmico, cuando se estd
pensando en desarrollar un modelo de medicién 6ptima, ya que dicha

variable se convertird en el activo subyacente sobre el cudl se establezca el

contrato.
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