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Resumen del Gltimo mes

PRECIO DE LA ELECTRICIDAD

POOL MERCADO LIBRE
V' -074% vs enero 2022

200,22 201'13 A 469 6% vs febrero 2021
€/MWh A +602,77% vs febrero 2021 €/MWh
DEMANDA GENERACION
19.118 cwh 20.057 c\wh
MERCADO DE FUTUROS MATERIAS PRIMAS
Mercado ibérico: Respecto al mes anterior:

» Q2-22: 238,00 (+16,4%) » Brent: +929%

» Gas Natural (MIBGAS): -2,6%
Carbon (API2 Month +1): +6,9%
» CO2 (EUA): -8,2%

~

YR-23:
» Espana: 144,60 (+16,1%)
» Francia: 176,95 (+15,9%)
» Alemania: 15112 (+6%)

X

~

INDICES ASE
ASE PTE| Total ASE CTE| Total

Evolucion del precio por o Evolucion del consumo + o
el suministro completo + (o) por el suministro completo ¥ ()
de electricidad en tarifas de electricidad en tarifas

industriales de alta tension. industriales de alta tension.

vs enero 2021 vs enero 2021

Informe de mercado: Febrero 2022



El analisis

El temor a una interrupcion de
suministro ruso dispara los precios
energéticos europeos un 40%

Juan Antonio Martinez
y Leo Gago, analistas de
Grupo ASE

El aumento de los flujos rusos hacia Europa desde que comenzé la invasion tiene explicaciéon econémica, no geoestratégica.
Los mercados de futuros europeos se disparan por el temor a la posibilidad de un corte de suministro.

La volatilidad de los precios energéticos reduce la liquidez de los mercados de futuros, amenaza a las pequeinas
comercializadoras y hace urgente las subastas en las que esta trabajando la CNMC.

La escasa generacion renovable dispara la producciéon con gas y afiade mas presiéon al mercado eléctrico espafiol.
El autoconsumo provoca una caida de la demanda en las horas centrales del dia.

La baja produccién renovable mantiene la electrici-
dad por encima de los 200 €/MWh

El precio diario de la electricidad en el mercado mayo-
rista (POOL) espafol cierra febrero con un precio me-
dio de 200,22 €/MWHh. Apenas registra cambios res-
pecto a enero (-0,7%) pero es un extraordinario 603%
mas alto que hace un afo.

La escasa generacion renovable en Espafa, por la si-
tuacion anticiclénica y de sequia asociada, que se
prolonga desde hace mas de 6 semanas esta encare-
ciendo el precio en Espafa. El aumento de peso de los
ciclos combinados de gas ha mantenido el precio de la
electricidad por encima de los 200 €/MWh en la ma-
yoria de los dias de febrero.
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Entre las grandes economias europeas, solo lItalia
(211,69 €/MWNh) registra un precio mas elevado. En el
norte, la situacion climatoldgica ha favorecido un au-
mento de la produccién edlica (borrasca Franklin) y
una menor demanda (temperaturas suaves). Alemania
ha registrado un precio medio de solo 128,80 €/MWh,
muy por debajo del resto. Le siguen Holanda (168,37 €/
MWh), Francia (185,55 €/MWh) y Reino Unido (193,40
€/MWh).

Contra todo pronéstico, la invasiéon incrementa las
importaciones rusas

Cuando el pasado jueves, 24 de febrero, Rusia invadid
Ucrania, los mercados energéticos europeos experi-
mentaron una subida de mas del 50%. La cotizacion
spot de gas del TTF subid rapidamente hasta los 123,56

€/MWh (desde los 89,01 €/MWh del dia anterior). Sin
embargo, el viernes, una vez pasado el panico y ante el
normal funcionamiento del suministro ruso, los precios
del gas y de la electricidad en Europa cayeron un 30%.

No obstante, a medida que el conflicto se ha ido endu-
reciendo se aprecia una subida de mas del 40% en toda
la curva de precios del gas de 2022.

A pesar de ese temor imperante, y de forma aparen-
temente contradictoria, el mismo jueves crecieron las
exportaciones rusas por gaseoducto hacia Europa de
forma notable. Este aumento de las exportaciones es-
tuvo impulsado por un incremento de la demanda de
los compradores europeos, que disponen de contratos
a largo plazo con el proveedor ruso Gazprom.

Grupo ASE



La subida del mercado diario (spot) del jueves provocd
que el precio del gas ruso derivado de estos contra-
tos fuera mas competitivo. Y esto se debe a que los
precios de los contratos a largo estan indexados a pro-
ductos “atrds” como el precio “Month Ahead”. Es decir,
llevan un retraso sobre la subida que se produce en el
mercado diario. Por eso el grado de flexibilidad que tie-
nen los compradores, para poder aumentar o disminuir
el volumen dentro del periodo contractual, les permi-
tid el jueves optimizar sus compras diarias a través de
estos contratos respecto a la opcién de comprar en el
mercado diario europeo.

Esto confirma lo que explicdbamos en nuestro anterior
informe, aunque en sentido contrario. La avalancha de
GNL de las ultimas semanas provocé una caida de los
precios diarios. Y, por eso, los flujos importados desde
Rusia disminuyeron a causa de una menor demanda
europea de los contratos a largo. En definitiva, las va-
riaciones de los volumenes de gas entre Rusiay Europa
obedecen a motivos econdmicos de los mercados, no
a factores geopoliticos.

De momento, al menos de momento, la invasiéon no
ha interrumpido el suministro ruso. El operador de gas
de la red de Ucrania ha confirmado que sus operacio-
nes estaban “funcionando sin problemas y en modo
de alta seguridad” y que su intencién era continuar el
transito del gas hacia Europa. El viernes, una vez pasa-
do el panico inicial y ante el normal funcionamiento,
incluso aumento de los flujos del gaseoducto ruso, los
precios del gas y de la electricidad cayeron un 30% en
Europa.

La preocupacién por las sanciones y la interrupcién
del suministro, mantienen en vilo a los mercados

En los ultimos 5 afios las importaciones rusas han re-
presentado entre el 25-42% del gas importado en Eu-
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ropa. Sin embargo, en lo que va de 2022 las importa-
ciones rusas han representado su valor mas bajo, solo
el 17%.

Como hemos explicado, la disminucién de las impor-
taciones rusas no tiene nada que ver con las decisio-
nes geopoliticas derivadas del conflicto ruso. Mas bien
se debe a la caida de la demanda de gas en el este
de Asia, que ha permitido desviar los cargamentos de
GNL hacia Europa vy, por eso, los compradores euro-
peos han reducido los voliumenes de sus contratos a
largo con la rusa Gazprom. Pero se trata de algo pun-
tual, se prevé que la demanda asidtica siga creciendo
a tasas muy altas y que atraiga de nuevo al GNL, mdas
pronto que tarde. Por tanto, Europa no puede depen-
der del suministro de GNL como fuente de aprovisio-
namiento estable.

Cualquier caida o cese de los flujos rusos como con-

jul-21 ago-21 sep-21 oct-21 nov-21 dic-21 ene-22

secuencia de una serie de sanciones que comienzan a
anunciarse o por la misma decision de Rusia, supondria
una grave amenaza para el equilibrio gasistico y ener-
gético europeo.

En las condiciones actuales del mercado, es dificil
valorar el riesgo y es ldgica la elevadisima volatilidad
reinante en el mercado energético europeo. Con la in-
formacion actual, se pueden considerar algunos esce-
narios:

Escenario 1: Gazprom cumple sus compromisos de
volumen hacia Europa

Europa es el principal cliente de la empresa estatal rusa
de gasy la economia rusa depende en gran medida de
las exportaciones de gas. Si Gazprom no cumpliera con
sus obligaciones contractuales (salvo una interrupcion
fisica de fuerza mayor), se enfrentaria a importantes
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demandas por dafos y perjuicios y causaria dafos irre-
parables a largo plazo a su base de clientes europeos.
Asi que Gazprom hard todo lo posible por cumplir con
sus voliumenes comprometidos contractualmente con
los compradores europeos.

Parece uno de los escenarios mas probables, a pesar
de la invasion y las sanciones. De hecho, hemos com-
probado como ha incrementado sus voliumenes en los
dltimos dias. Si se confirmara, a medida que avancen
los dias se irdn reduciendo la prima de riesgo y los pre-
cios. Se recuperaria una cierta normalidad, aunque en
un rango de precios claramente mas alto. Asi mismo,
también dependera en gran medida de si las llegadas
de GNL siguen a buen ritmoy de si las temperaturas en
Europa contindan siendo templadas.

Escenario 2: interrupcion del suministro ruso total o
parcial.

Si los flujos rusos, a través de Ucrania u otras rutas, se
interrumpen fisicamente, la situacién puede compli-
carse a niveles desconocidos en Europa.

Estas posibles interrupciones podrian deberse a varios
factores, como un dafio estructural en las infraestruc-
turas, por la cancelacion del sistema de pago SWIFT,
por una decisién de Putin, que utilizara el corte del su-
ministro como un arma hacia Europa, o por otros facto-
res dificiimente previsibles en este momento.

En cualquier caso, a nuestro entender es muy poco
probable un escenario de interrupcién del suministro
por la via de Ucrania durante meses o afios. Las conse-
cuencias serian extremas en términos de impacto en
los precios energéticos e imposibles de predecir. Todas
las partes saldrian altamente perjudicadas.

Si Europa pierde los volumenes de flujo rusos a través
de Ucrania, no podra reemplazar este volumen a tra-
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vés de otras fuentes de suministro. La capacidad para
importar mas gas natural licuado (GNL) es muy limita-
da por las infraestructuras. Espafia que cuenta en sus
puertos con el 25% de la capacidad de regasificacion
europea. Por tanto, es el Unico palis de la UE con capa-
cidad adicional, pero la interconexién con Europa (por
Francia) por gaseoducto es muy limitada. Asi que, aun-
que los politicos europeos afirmen que pueden autoa-
bastecerse sin gas ruso, saben que no es viable.

No obstante, resulta mas plausible contemplar un cor-
te temporal de dias o semanas. Causaria un gran au-
mento rdpido de los precios energéticos hasta que se
resolviera. Pero, en este caso, cuando se restableciera
el suministro, los precios volverian a caery el dafio eco-
némico seria temporal, durante un periodo pico.

Esa interrupcion temporal podria provenir del riesgo
de que se destruyan los oleoductos como resultado de
los combates en Ucrania o por la restriccién del acceso
ruso a la red de pagos SWIFT. Pero es muy probable
que, entre las excepciones del recorte de SWIFT, se
permita la continuidad del pago de la energia a Rusia.

En definitiva, uno de los grandes problemas a los que
se enfrenta Europa es el daflo econédmico y politico del
aumento de los precios de la energia. Por lo tanto, el
suministro de gas sera la parte fundamental de cual-
quier resultado negociado con Rusia.

No hay que descartar una desescalada del conflicto y
un acuerdo con Rusia, que podria revertir la situacion.
Desde una perspectiva de produccién, Rusia probable-
mente tenga capacidad para aumentar los flujos a Eu-
ropa en un 10% sobre los niveles de 2021. Pero en parte
requeriria la apertura del NordStream?2 (NS2). Estaba
prevista para el tercer trimestre de 2022, pero Alema-
nia ha cancelado el proceso tras la invasion a Ucrania.

Una solucidn al conflicto y un arma de negociacion

para Europa seria la puesta en marcha del NS2. Se trata
de un escenario ahora mismo politicamente poco de-
fendible y dificil de asumir, pero no debe descartarse.
La aprobacion del NS2 podria ser vista como una con-
cesion a Rusia, un alivio para Europa y un revés a nivel
de ingresos para Ucrania.

El carbén se une a la fiesta de las subidas

Mucho antes de la invasion rusa de Ucrania, los merca-
dos energéticos se movian con extremada volatilidad
desde hace semanas. La direccién y el impulso de los
precios ha cambiado rdpidamente, de un dia para otro
e incluso en el mismo dia. Pero identificamos dos ten-
dencias claras dentro de esta volatilidad:

1- Por un lado, los precios del gas estaban bajando
por la avalancha de GNL que llegaba a Europa y por la
climatologia “favorable” que se viene registrando este
invierno. La abundancia de GNL ha ayudado a mitigar
las preocupaciones por la caida del 20% del nivel de
reservas de gas en Europa. Las temperaturas templa-
das vy la fuerte generacién edlica en el norte de Europa
(tormenta Franklin) han reducido la demanda de gas
para generacion eléctrica durante febrero y estaban
aliviando las tensiones del mercado.

2.- Pero la invasién de Ucrania y la incertidumbre del
suministro ruso ha elevado la prima de riesgo y el pre-
cio de los mercados energéticos. Las exportaciones ru-
sas en enero y febrero han sido bajas y las tensiones
geopoliticas muy altas. El mercado bajo el dia 15 con las
declaraciones rusas sobre la retirada de tropas. Sin em-
bargo, una semana después la entrada de tropas rusas
en Ucrania y el anuncio de Alemania de suspension
de la certificacion del gasoducto NS2 volvié a elevar el
precio del gas.

La incertidumbre en torno al suministro ruso, que su-
pone un tercio del abastecimiento de gas europeo,

Grupo ASE



pesa mas que otros factores y supone un enorme de-
safio para Europa. La capacidad de regasificacion estd
al 100% y no se puede compensar un “apagén ruso”
importando mas GNL porque no existe capacidad adi-
cional. Esto lleva a ciertos paises, como Alemania, a in-
crementar el uso del carbdn para generar electricidad
y, paralelamente, a invertir en su parque renovable o en
instalaciones de regasificacion de GNL.

De esta forma, el carbdn se ha unido a la fiesta de las
subidas de las materias primas, en respuesta al aumen-
to de su demanda.

Como advertimos en diciembre, como el CO2 estaba
muy caro, habia perdido su fundamento como factor
palanca para empujar al cambio del carbdn al gas para
generacion eléctrica. Pero, como también explicamos
entonces, lo recuperaria por una subida del precio del
carbén o por una bajada del gas. Desde el 1 de enero, el
carbén acumula una subida superior al 60%. El carbén
vuelve a ganar protagonismo ante la estrechez, falta
de seguridad de suministro y altos precios del gas.

Impacto de la volatilidad en los mercados eléctricos

El nivel de volatilidad que estan experimentando los
mercados eléctricos y de gas es de tal magnitud que
supera lo conocido hasta ahora y desvirtda la sefal de
precio de los mercados.

Esta volatilidad esté reduciendo la liquidez de los mer-
cados de futuros eléctricos en Espafa (OMIPy OTC) y
en el resto de Europa. Unida a los altos precios, provo-
ca que las contrapartes hayan agotado su capacidad
de crédito e impide el normal funcionamiento del mer-
cado, salvo en las operaciones de corta duracion.

Esta situacion estd causando graves problemas a mu-

chas comercializadoras que, por su tamafio, procesos y
acceso al crédito, no estan disefiadas para hacer frente
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a este nivel de precios y de volatilidad y les hace invia-
ble gestionar el riesgo de sus carteras.

Los mercados energéticos liquidos son fundamentales
para garantizar suministros seguros y ofrecer una sefal
de precio competitiva a compradores y vendedores. La
subasta, que se esta trabajando desde la CNMYV, para
que las grandes compafiias saquen al menos un 25%
de su generacién renovable puede ayudar a favorecer
un mercado mas eficiente y transparente. Por tanto, no
tiene sentido oponerse a ello, ni siquiera para las gran-
des.

La sequia y el anticiclon reducen las renovables
un 34%

Este mes la generacién eléctrica ha registrado una cai-
da del 1,1%.

La generacion renovable ha descendido un 34% res-
pecto al afio pasado. Su peso en el mix ha represen-
tado el 40,4% frente al 60,5% que alcanzd en febrero
de 2021. Se debe al fuerte descenso de la produccién
hidrdulica (-72,2%) y de la generacion edlica (- 26,7%),
principalmente por la situacién anticiclénica, que im-
plica ausencia de borrascas (viento) y sequia'y que dura
ya mas de 6 semanas. La produccion hidraulica es la
menor desde 2014. Las reservas de los embalses estan
al 39% de su capacidad y a un 57,9% de su nivel el afo
pasado.

En el lado opuesto, el anticiclon ha favorecido que la
generacién fotovoltaica haya crecido un 69,9% vy prac-
ticamente duplicado su produccién del afio pasado.
Solo asi se explica este fuerte incremento, dado que la
potencia instalada ha crecido un 24,5%.




La generacion eléctrica a base de gas (CCG) aumenta
un 281%

La tecnologia que mas ha aumentado su produccién
es la delos ciclos combinados de gas, un extraordinario
281%. El descenso de hidraulica y edlica les ha permiti-
do incrementar su produccién vy liderar el mix muchos
dias. La generacion de electricidad a través del gas su-
pone una elevacién de los precios del POOL, dado que
los mercados de gas 'y CO2 se encuentran en maximos.

La mayor produccién de los ciclos combinados vy la
menor aportacion renovable han aumentado de for-
ma notable las emisiones de CO2 en febrero, un 128,7%,
respecto al mismo periodo del afio pasado.

El hueco hidrotérmico (hidraulica, gas y carbdn) ha in-
tervenido en el 72,4% de las horas de casacidn, aunque
solo ha cubierto el 30,8% del mix. El precio medio de
casacion en febrero de la hidraulica ha sido de 223,74
€, por encima de los CCG (190,64 €/MWNh).

La demanda se reduce un 0,5% en febrero

La demanda eléctrica ha registrado un recorte del 0,5%
sobre el mismo mes del afilo pasado. En gran medida,
puede deberse al aumento del autoconsumo. Si ob-
servamos los datos de variacion horaria, el autoconsu-
mo es, sin duda, lo que causa una bajada significativa
de la demanda en las horas centrales del dia.

Segun la Unién Espafiola Fotovoltaica (UNEF), en el
dltimo afo se han instalado en Espafia 1.203 MW de
potencia para autoconsumo, lo que duplica la cifra de
2020y el 41% de este total fue para uso industrial. Esto
supone darle un “bocado” a la demanda de 0,6% en
el ultimo afo. Al concentrarse en las horas de radia-
cion, tiene una enorme trascendencia en la curva de
demanda nacional, como se aprecia en el grafico.
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La incertidumbre en torno al suministro eleva la pri-
ma de riesgo sobre toda la curva de futuros eléctricos

La falta de seguridad de suministro de gas ruso vy la
“congelacion” de la certificacion del NS2 han elevado
la prima sobre todo los productos de la curva de futu-
ros a corto y a largo plazo. La volatilidad de los ultimos
dias hace imprevisible el mercado eléctrico, que reac-
ciona ante cualquier noticia acerca del conflicto ruso.

El Q2-22 espafiol sube hasta los 238 €/MWHh, se ha
incrementado un 16,4% respecto a su cotizacion de
final de enero. El resto de la curva del aflo 2022 tam-
bién sube en torno al 18%. En la primera quincena de
febrero, la llegada de abundante GNL habia reducido
la curva de futuros a corto, pero desde que comenzd
a incrementarse la tension del conflicto, los precios del
Yr-22 han subido cerca del 40%.

El Yr-23 ha visto incrementada su cotizacién un 16,1%,
hasta los 144,60 €/MWh. El resto de los mercados eu-
ropeos han subido igual o mas. En este momento el Yr-
23 espafiol cotiza con una fuerte prima de descuento
sobre el francés (176,95 €/MWh) y el aleman (151,12 €/
MWh).

Nuestro Analisis
Reducir la exposicion al riesgo y volatilidad
del mercado

Achacar toda la subida de los precios energéti-
cos al conflicto geopolitico ruso seria simplificar
la actual crisis energética que atraviesa Europa.
Como venimos explicando, hasta el momento
la reduccién de las exportaciones rusas res-
ponde, Unica y exclusivamente, a las decisio-
nes econdmicas de compradores y vendedores
para maximizar los beneficios de sus “carteras”.

Desde otra perspectiva, podriamos afirmar
que, de momento, Europa estad escapando de
una situacidn que podria haber derivado en
caos absoluto. La avalancha de GNL Yy el invier-
no templado climatoldégico que esta viviendo
el continente, junto a la alta produccién edli-
ca, han permitido que algunos paises de la UE,
muy dependientes del gas, hayan evitado el
riesgo de interrupciones de suministro y que
los precios no se hayan disparado aln mas.

El subyacente de la subida de los precios ener-
géticos que vive Europa, y que es previo a la
crisis con Rusia, es el déficit de capacidad que
se esta originado con la retirada de potencia
firme (cierre de centrales térmicas de carbon y
nucleares) junto a la estrechez del mercado del
gas a nivel mundial.

El pasado 1 de enero Alemania retird dos de
las cuatro centrales nucleares que le quedaban
y tiene previsto cerrar las otras dos al final de
este afo. A esto hay que unir su compromiso
de eliminar el carbén de su mix en 2030. Como
Alemania, otros muchos paises europeos estan
retirando potencia firme para cumplir sus com-
promisos de descarbonizacion.

La retirada del carbdén y de parte del parque
nuclear eleva ain mas la dependencia del mix
eléctrico europeo de las renovables vy, sobre
todo, del gas como uUnica fuente de generacion
firme para compensar la irregularidad renova-
ble.
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La decision de la UE de incluir como energias
"verdes” la generacion nuclear y el gas no es
mas que la aceptacion de que no existe un plan
viable y creible de transicion energética. Las
expectativas poco realistas depositadas por
parte de la Comision Europea en el desarrollo
de tecnologias de almacenamiento renovable
(Hidrégeno verde) y en la aceleracion de las in-
versiones en nueva potencia renovable como
Unica alternativa a la descarbonizacion estan
resultando claramente insuficientes.

En este contexto, algunos consumidores in-
dustriales siguen ponderando sus decisiones
de compra en base a los precios histéricos y a
la narrativa de que la situacion actual se debe a
una situacion coyuntural. Es muy probable que
estén subestimando su exposicion al riesgo
en un mercado donde la falta de suministro y
la extrema volatilidad han cambiado las reglas
del juego. Si la electricidad ya era uno de los
productos mas volatiles por su escasa capaci-
dad de almacenamiento, la descarbonizacion
lo acentuara.

La realidad es que Europa dependerd del gas
como combustible de transicion hasta que se
pueda implementar suficiente energia de re-
emplazo flexible con bajas emisiones de carbo-
no.Y lo cierto es que los altos y volatiles precios
del gas estan acelerando el impulso renovable.

Desde hace tiempo venimos recomendando la
estrategia de laminar el precio con productos

Iriforme de mercado: Febrero 2022

a largo durante este periodo de transicion. Sin
embargo, la falta de liquidez y volatilidad en las
Ultimas semanas, derivadas del conflicto, ha
complicado aun mas este tipo de operaciones,
ya de por si complejas. Quizas ahora sea el mo-
mento de no tomar decisiones y no dejarse lle-
var por el panico del mercado.




Informe

de mercado

Precio del mercado diario (OMIE)

El POOL ha cerrado el mes con un precio medio de 200,22 €/MWh y un aumento del 602,8% frente a febrero del afio pasado.

Precio del mercado
eléctrico diario (POO |_) Precio del mercado diario eléctrico (OMIE)

= 2022 == 2021 °*** Media 5 afios

€/MWh

W -0,74% vs enero 2022

M. +60277% vs febrero 2021

Precio del mercado diario
ano movil (365 dias)

137,15

€/MWh
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PVPC

282,37

€/kWh
A 214,6% vs febrero 2021

El precio de la luz en la tarifa de Precio Vo-
luntario al Pequeio Consumidor (potencia
inferior a 10kW), también conocida como
PVPC y regulado por el Ministerio de In-
dustria, ha sido de 0,28237 €/kWh. La cifra
representa una subida del 214,6% respecto
a febrero de 2021.

Precio medio final
mercado libre

201,13

€/MWh
A +4696% vs febrero 2021

El precio final medio para los
comercializadores libres y consumidores
directos ha sido de 201,13€/MWHh, una
vez sumados todos los componentes
del precio. Esto implica una subida del
469% respecto al mismo mes del afio
pasado.

Repercusion de los sobrecostes y componentes

del precio final mercado libre

Los costes provisionales del sistema, englobados en los Servicios de Ajuste,
Pagos por Capacidad y Servicio de interrumpibilidad en el mercado libre, han
representado un coste de 3,78 €/MW. Los sobrecostes bajan un 3,04 €/MWh (-

44,57%) frente al mismo mes del afio pasado.

Informe de mercado: Febrero 2022

La demanda de electricidad desciende un 0,5% respecto a febrero del
afo pasado. Ademas, en linea con lo que observamos el mes pasado,
la curva de demanda se estd “aplanando”. Disminuye durante las horas
centrales del dia a causa del autoconsumo. Sin embargo, crece en las
horas valle.

1



Informe

de mercado

Generacion

Mix febrero 2022

La generacion de electricidad ha disminuido un 1,1% respecto a febrero de 2021. La generacion nucleary e6-
lica han dominado la generacién eléctrica, seguidas muy de cerca por los ciclos combinados de gas (CCG).

Carbén ‘
2,9%

[ Hidraulica (6,3%)
Eélica (22,8%)
[ solar fotovoltaica (8,0%)
[ solar térmica (1,1%)
B Otras renovables (1,9%)
[ Residuos renovables (0,3%)
Turbinacién bombeo (1,1%)
I Nuclear (23,8%)
[l cCiclo combinado (20,6%)
B carbén (2,9%)
[ Cogeneracién (10,6%)
[ Residuos no renovables (0,6%)

Renovables

La generacién proveniente de fuentes
renovables ha representado en febrero el
40,4% del mix eléctrico, muy por debajo del
60,4% que alcanzaron el mismo mes del afio
pasado, por la disminucién de la generacién
edlica e hidraulica.

Libre de emisiones

La generacién libre de emisiones de CO2 ha
representado en enero el 65,2% del mix frente
al 83,9% del mismo mes del aflo anterior, por
la disminucién de la produccion renovable.

Grupo ASE



Generacion edlica

La generacién edlica solo superd el 30% de aportacion al
mix en los dias centrales del mes, pero ha tenido escaso
impacto en la reducciéon del precio del POOL. La produccién
edlica del mes ha sido un 7,75% inferior a la media de los
dltimos 5 afios.

Generacion fosil
o hueco térmico

El hueco térmico ha crecido hasta representar el 25,8% del
mix frente al 11,5% del afio pasado.

Generacion hidraulicay
estado de los embalses

Las reservas hidroeléctricas se encuentran al 57,9%
respecto a su nivel del afio pasado y a un 72,2% sobre la
media de los ultimos 10 afos.

Informe de mercado: Febrero 2022

Precios de casacion
por tecnologias

Este mes el hueco hidrotérmico (carbén + gas + hidrdulica regulable) ha cerrado precio el
72,36% de las horas de casacioén.

Saldo de las interconexiones

El saldo de las interconexiones ha sido exportador por cuarto mes consecutivo, con 471

GWh. Aumenta un 177% respecto a febrero de 2021.
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Mercados de futuros eléctricos

La incertidumbre de un corte de suministro de gas eleva
la prima de riesgo sobre todos los productos en la curva de futuros

El mercado de futuros energético ha visto como la inseguridad del suministro
de gas ruso y la “congelacién” de la certificacion del Nord Stream 2, ha
elevado la prima sobre todos los productos de la curva de futuros a cortoy a
largo plazo. La volatilidad de los ultimos dias hace ciertamente imprevisible el
mercado eléctrico, que reacciona ante cualquier noticia vinculada a la guerra
en Ucrania.

En Espafa, el Q2-22 se ha incrementado en un 16,4% hasta los 238 €/MWh,
respecto a su cotizacién de finales de enero. El resto de la curva de 2022 también

Futuros eléctricos Europa

sube en torno al 18%. Aunque la curva de futuros a corto habia visto una reduccién
de los precios en la primera quincena de febrero, por la llegada de abundante
GNL, desde que comenzd a escalar el conflicto los precios del Yr-22 han subido
cerca del 40%.

La cotizacion del Yr-23 ha aumentado un 16,1% hasta los 144,60 €/MWh. El resto
de los mercados europeos han experimentado un crecimiento igual o superior al

espafiol. De hecho, el Yr-23 espafiol cotiza con una fuerte prima de descuento sobre
el francés (176,95 €/MWh) y el aleman (15112 €/ MWHh).

Spot Feb. 22

Q2-22 238,00 16,38
Q3-22 242,33 18,79
Q4-22 240,33 17,81
Q1-23 230,00 17,35

242,90 20,10 228,09 19,90
242,50 17,20 196,75 0,00
317,58 21,90 211,93 0,00
313,59 19,70 208,80 0,00

(1) Diferencial respecto a la tltima cotizacién del mes anterior

Tabla: Grupo ASE + Creado con Datawrapper
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MERCADOS DE GAS
ANALISIS

El precio del gas registra un
fuerte repunte tras la invasion
de Ucrania

La respuesta de los mercados a la invasion de Ucra-
nia y el consiguiente temor de un corte de suminis-
tro del gasoducto Nord Stream 1, que conecta Rusia
con Europa, fue muy rapida. El 24 de febrero el TTF
registré un precio de 123,54 €/ MWh (+39%) cuando
el dia anterior se situaba en 89,08 €/MWHh. El precio
de MIBGAS registré también un importante incre-
mento, el jueves llegd a alcanzar 113,06 €/MWh.

Pero, contra todo prondstico, los flujos rusos regis-
traron un fuerte aumento de caudal el mismo dia
de la invasion, que ha tenido continuidad hasta hoy.
Esta situacion de normal funcionamiento del sumi-
nistro ruso hacia Europa tranquilizd a los mercados
en los dias siguientes y rebajé los precios de los
mercados, tras el panico del dia anterior. No obs-
tante, desde la invasion, la curva de precios de los
mercados de futuros de gas ha elevado sus precios
cerca de un 40%, porque un corte de suministro to-
tal o parcial sigue siendo una posibilidad.

El martes 22 de febrero, Alemania detuvo la certifi-
cacion del proyecto de gasoducto Nord Stream 2,

Informe de mercado: Febrero 2022

Precios JKM LNG vs Henry Hub (€/MMbtu)

JKM = Henry Hub

—_— TN

sep oct nov
2021

Fuente: Grupo ASE - Creado con Datawrapper

como represalia a las amenazas rusas sobre Ucra-
nia. La respuesta del mercado no se hizo esperar y
el precio de la curva de futuros de gas de final de
2022 y 2023 crecié. La puesta en marcha del Nord
Stream 2 prevista para el tercer trimestre de 2022,
era clave para aliviar la estrechez de los mercados
europeos de gas.

El precio del JKM LNG, el indicador de referencia
para las entregas de gas natural licuado en Asia.

dic ene feb
2022

también registré una importante subida el mismo
jueves dia 24, tras la invasion. Se incrementd un
27,8% respecto al dia anterior y alcanzd su maximo
de los dos ultimos meses, en USD 37,01 MMBtu.
Unas temperaturas mas calidas de lo esperado y
unos niveles de reservas altos han reducido la de-
manda desde los grandes mercados asiaticos (Chi-
na, Japdn y Korea). Pero, tras varias semanas de es-
tabilidad, su precio del GNL se disparé mas de un
50% la semana pasada.
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de mercado

Sin embargo, en EE. UU. el precio en el NYMEX para
los contratos en el Henry Hub bajé a 4,57 USD/MMBtu,
solo 1,2% menos que el dia anterior, ajeno a cualquier
factor exterior y con buenos datos de produccién in-
terna. En lo que va de afio, las exportaciones de car-
gamentos de GNL norteamericano estan aumentando
con fuerza y lo convierten en el mayor exportador de
GNL mundial, superando a Qatar y Australia.

El aumento del volumen exportador de Estados Uni-
dos, unido a la menor demanda asiatica, ha permitido
que se incrementaran de forma importante las impor-
taciones de GNL europeas durante enero y febrero y
que redujeran la tension en los mercados que provoca-
ba el bajo suministro ruso y su escaso nivel de reservas.
Pero la invasion de Ucrania ha cortado la tendencia a la
baja de los precios.

Ante un eventual corte de suministro ruso, Europa no
puede sustituirlo incrementando las importaciones de
GNL mas alla de los niveles actuales. Existe un nime-
ro limitado de terminales para regasificar el GNL en el
norte de Europa y se encuentran al 100% de su capaci-
dad. Espafa, que cuenta en sus puertos con el 25% de
la capacidad regasificadora de Europa, es el Unico pais
de la UE con capacidad adicional, pero la interconexion
con Europa por gaseoducto a través de Francia es muy
baja. Asi que, cuando los politicos europeos afirman
que pueden autoabastecerse sin gas ruso, saben que
no es viable.

Ademads, es muy posible que la actividad de compra en
los paises asiaticos se recupere en cualquier momento,

16
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Grafico: Grupo ASE + Creado con Datawrapper

dado que la mayoria de los volimenes de los grandes
productores, como Qatar, estan sujetos a contratos a
largo plazo, principalmente con compradores en Asia.
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ene 21
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jul 21

oct 21
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indices ASE

Grupo ASE, con la informacion que le
proporcionan 600 puntos de suministro,
elabora indices de precio y consumo de
electricidad:

» indice ASE PTEIl: muestra la evo-
lucion del precio por el suministro
completo de electricidad en tari-
fas industriales de alta tension.

» indice ASE CTEI: muestra la evo-
lucidon del consumo por el sumi-
nistro completo de electricidad en
tarifas industriales de alta tension.

Informe de mercado: Febrero 2022

ASE PTEI
Tasa Variacién Interanual (%) del indice ASE PTEI Total

El indice ASE PTEI Total se incrementa un 91,29% frente a enero de 2021. El indice ASE PTEI de Energia,
que refleja el coste de aprovisionamiento de las empresas en los mercados eléctricos, aumentd un
149,86% en enero y el coste de los accesos (distribucion) bajé un 7,63% en relacion a enero de 2021.

Tasa de variacion interanual (%) del indice ASE PTEI Total

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Fuente: Grupo ASE - Creado con Datawrapper
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ASE CTEI

Tasa Variacién Interanual (%) del indice ASE CTEI Total

Enero mostré un aumento del 6,71% frente al mismo mes del aflo pasado.

ene-17 ene-18 ene-19 ene-20 ene-21 ene-22
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en mercado diario
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del importe
corresponde a
subvenciones, pago
de deudas, tasas e
impuestos

Si se sumara el impuesto a la generacion
del 7% que se incluye en el precio de

la energia en el mercado diario, este
porcentaje supera como minimo el 41%
del coste de la electricicad para el
consumidor de alta tersidn en el escaldn 1
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92

Toma el control del coste
eléctrico de tuempresa

Grupo ASE nace en Bilbao en 2001 y esta presente en todo el territorio nacional. Somos la empresa del sector eléctrico que
defiende los derechos e intereses econémicos de los consumidores industriales y agentes del sector con capacidad de compra.
Nuestros valores son independencia, conocimiento técnico, poder de compra y optimizacion de la energia y su coste como parte de
un servicio integral. En la actualidad contamos con mas de 400 clientes y alrededor de 800 puntos de suministro.

Grupo ASE

(Sede central)

Gran Via 81, piso 6°
departamento 2.
48011 Bilbao (Bizkaia)
Tel: 94418 02 71
ase@grupoase.net
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Yy @ASEnergia f ASEnergia

MAS SEDES

Comunitat Valenciana
Plaza Constitucion, 7
Entresuelo izquierda
03550 San Juan
(Alicante)

Tel: 966 593 464
ase@grupoase.net

Region de Murcia
Avenida Libertad, 2, 2-D
30009 Murcia

Tel: 618 212 774
ase@grupoase.net

Comunidad de Madrid Cataluna

Avenida de América, 32
28922 Alcorcédn
(Madrid)

Tel: 912 262 209
ase@grupoase.net

Andalucia

Calle Pago del Lunes, 9
18195 Cullar Vega
(Granada)

Tel: 858 952 918
ase@grupoase.net

Cardenal Cisneros, 24
08225 Terrassa
(Barcelona)

Tel: 607 861575
ase@grupoase.net

www.grupoase.net



