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Empirical investigation on price dynamics and 
volatility facts considering at the same time

Spiky behaviourp y

Technology Mix and the Marginal Technology Index

C ti tCongestion events 



Spiky behaviourSpiky behaviour

Instead of considering simple arithmetic means of 24 hourly 
prices, we have used the daily medians for each zone.
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Geographical StructureGeographical Structure

North

CNorth

CSouth

South Two assumptions on direct connectionsSouth

Calabria

Sardinia
Two assumptions on direct connections 
between
• CNorth and Sardinia (no Corsica)
• South and Calabria (no Rossano)

Li it d P d ti P l

Sicily

South and Calabria (no Rossano)

Sample considered here is from
01/01/2005 to 31/12/2008Limited Production Poles 01/01/2005 to 31/12/2008



Technology MixTechnology Mix
Italian Electricity is produced by the following plants
1. Thermal power plants only with

Coal
Fuel oil 

lNatural gas

2. Multi—fuel thermal power plants with
Oil and coal
Oil and natural gas

3. Combined cycle gas turbines 

4. Hydro power plants with
Pumped storage
Run of the river (fluent)Run of the river (fluent)
Reservoirs (modulation)

5. Gas turbine plants
6 Wi d l t6. Wind power plants
7. Other generation plants



The Marginal Technology Index (MTI)The Marginal Technology Index (MTI)

In each individual zone, this index gives indications on the 
technology fixing the price over that zone and consequently we 
have associated a fixing power to every technology.



The Marginal Technology Index (MTI)The Marginal Technology Index (MTI)

Fi tl h t d f t h l th b fFirstly, we have computed for every technology the number of 
hours (frequency) in which it has fixed the price over one zone. 
Formally is the frequency for the r‐th technology over zone jrjtfFormally         is the frequency for the r th technology over zone j
on day t, for
r = 1, ..., 12, 

rjtf

j = 1, ..., 7 and 
t = 01 Jan 2005 to 31 Dec 2008.

Secondly, we have constructed a set of dummies (one for each 
technology with the maximum frequency over the day) in the 
following wayfollowing way
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The Marginal Technology Index (MTI)The Marginal Technology Index (MTI)
2005 2006 2007 2008

NORTH CCGT 25 75 26 51 34 57 41 97NORTH CCGT 25.75 26.51 34.57 41.97

Oil 9.94 5.24 3.65 2.08

Natural Gas 18.20 15.30 11.40 6.94

Oil & Coal 5.34 7.67 8.62 4.63

Percentages of MTI fixing the Zonal prices for 
individual years

Oil & Gas 6.80 2.66 4.11 0.93

Coal 7.45 5.35 5.70 6.08

GT 0.02 0.13 0.00 0.00

Wi d 0 00 0 00 0 00 0 00 2006 2007 2008Wind 0.00 0.00 0.00 0.00

Hydro Flu 3.15 1.97 4.16 3.64

Hydro Mod 22.47 15.06 11.31 6.30

Hydro Pum 0.43 18.66 13.60 9.49

2006 2007 2008

CALB CCGT 14.26 25.27 37.53

Oil 10.00 5.01 3.03

Natural Gas 28.98 25.98 16.53y

Other 0.41 1.45 2.89 17.83 Oil & Coal 18.79 13.71 8.85

Oil & Gas 7.37 5.46 1.80

Coal 3.54 4.17 5.06

GT 0.31 0.10 0.03

Wind 0.00 0.00 0.00

Hydro Flu 0.58 1.24 1.78

Hydro Mod 6 04 5 54 3 43Hydro Mod 6.04 5.54 3.43

Hydro Pum 9.14 12.65 7.74

Other 0.98 0.87 14.22



Congestions: the empirical evidenceCongestions: the empirical evidence 

Following Haldrup andFollowing Haldrup and 
Nielsen (2006), we 
detect congestions 
between 2 contiguous 
zones every time that 

b diff twe observe different 
prices.

Hence looking at theHence looking at the 
scatter plots of daily 
median prices, themedian prices, the 
dispersion gives 
indications on 
congestions. 
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CSouth South
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dispersion gives 
indications on  Si
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rd

congestions*. 
Calb CNorth

* Not only in Peak periods but also in Base and Off Peaks periods.



Congestions: the empirical evidenceCongestions: the empirical evidence 
Hours of congestions computed every time we observed different zonal prices among couples g p y p g p

of zones. 

Off Peak 1 refers to hoursOff Peak 1 refers to hours

00.00 to 06.00 (until end of 2005)

And to 07.00 (from 2006)

Peak refers to hours

07.00 to 22.00 (until end of 2005)

08.00 to 20.00 (from 2006)

Off Peak 2 refers to hours

23.00 to 24.00 (until end of 2005)

21.00 to 24.00 (from 2006)21.00 to 24.00 (from 2006)

Base refers to all 24 hours



Congestions: Zonal Prices and the PUNCongestions: Zonal Prices and the PUN 

The Zonal Price is determined by the marginal technology 
fixing the price over the zone and it is the clearing price g p g p
at which accepted supply offers are evaluated.

The Single National Price (Prezzo Unico d’ Acquisto, PUN) 
is the average of the zonal prices weighted by the zonalis the average of the zonal prices weighted by the zonal
consumptions. Accepted demand bids are evaluated at 
this price hence it represents the purchase price for endthis price hence it represents the purchase price for end 
customers.



Congestions: Zonal Prices and the PUNCongestions: Zonal Prices and the PUN

The Zonal Price is determined by the marginal technology 
fixing the price over the zone and it is the clearing price g p g p
at which accepted supply offers are evaluated.

The Single National Price (Prezzo Unico d’ Acquisto, PUN) 
is the average of the zonal prices weighted by the zonalis the average of the zonal prices weighted by the zonal
consumptions. Accepted demand bids are evaluated at 
this price hence it represents the purchase price for finalthis price hence it represents the purchase price for final 
customers.



Congestions: definition of congestion costsCongestions: definition of congestion costs  
We have identified and then defined a congestion between two

contiguous zones every time we observe different zonal prices.

The underlying hypothesis is that if no congestions occur then all theThe underlying hypothesis is that if no congestions occur then all the 
zonal prices are equal to the PUN price.

Following Hadsell et al (2006) we consider the differences betweenFollowing Hadsell et al. (2006), we consider the differences between
zonal prices and the national price as a marginal congestion cost.

H th d il ti t f j d t i i d bHence, the daily congestion cost  for zone j on day t is summarized by 
the daily medians of these price differences:

( )( )htjhthjt yymediancc −=

where           is the j‐th zonal price for hour h and day t

and                is the pun price for hour h and day t

jhty

hty
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Preliminary Data AnalysisPreliminary Data Analysis 
Daily Median Prices of South Seasonal Adjusted Prices

Seasonal Adjusted Std Deviations Similar ACF for both Price and Std Deviations j

Stationarity (KPSS) and Unit Roots (PP) Tests confirm long memory, hence we have used Reg—ARFIMA models.
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Model SpecificationModel Specification

ARFIMA Models to capture long—range correlations, that is 

( ) ( )d
~( ) ( ) ttt

d yL εμ =−−1 1| −tt Iε ),0( 2σNID

Regression Models for the conditional mean function (    ) to 
account for short—range properties

tμ

( )∑ −−− +++++=
M

stmmsmtmptptt xxyy ,011 λλφφμ LL

for                             where         for                      and          for                            and       

=m 1

iφ imλTpt ,,1K+= pi ,,1K= Mm ,,1K=
are regression coefficients  and          are the covariates built previously.

iφ imp ,, p,, ,,
si ,,1K= mtx
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Model Selection and EstimatesModel Selection and Estimates
To obtain white noise residuals, the selected order of the model is an 

ARFIMA (7,1,0)  for all zonal series of seasonal adjusted daily median 
prices and standard deviations. 

ARFIMA MODEL ESTIMATES FOR DAILY MEDIAN PRICES ARFIMA MODEL ESTIMATES FOR DAILY STANDARD 
DEVIATIONS OF PRICES
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Comments and Policy Indications (1/2)Comments and Policy Indications (1/2)

1) Congestion costs are significant at 1% confidence level again for both 
zonal prices and volatilities. On one hand they have a positive sign 
indicating by their definitions a raising in prices because grid congestionsindicating, by their definitions, a raising in prices because grid congestions 
obstacle electricity flows from one zone to another one. 

As it was expected, the major incidence is observed in Sicily and Sardinia
because of the limited transmission network. 

Whereas the lowest impact is visible in Calabria and a reasonable 
explanation could be due to its connection to a virtual pole of limitedexplanation could be due to its connection to a virtual pole of limited 
production which only injects electricity on the system. 

Hence these considerations give the first indication on more (whenHence these considerations give the first indication on more (when 
possible) investment strategies to develop the network grid across zones 
and between national zones and foreign markets.
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Comments and Policy Indications (2/2)Comments and Policy Indications (2/2)
2) Moving to the Generation Sources, we have the following remarks among 

hothers:

a) More generally, coal and oil combined with coal reduces prices and 
volatilities whereas fuel oil increases both of themvolatilities whereas fuel oil increases both of them. 

It seems that coal can smooth the oil influence on electricity prices. 

Then the second indication could be that it is better to invest in this kind of f
plants but recalling that these are highly polluting.

b) We provide evidence on how other sources and hydro generation reduce 
both prices and volatilities. So let be the third indication on how renewable 
power is better than power coming from oil based plants.
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