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La informacion contenida en el presente documento se basa en la informacion obtenida tanto de fuentes propias como de informacion de caracter publico o suministrada por otras terceras entidades, sin que GRUPO ASE haya procedido a
verificar la exactitud de la informacion obtenida por las fuentes citadas, asi como esta basada en la interpretacion de los mercados de electricidad y gas que realizan los analistas de Grupo ASE. Grupo ASE se compromete a llevar a cabo su
cometido con la mayor diligencia y profesionalidad, pero no garantiza ni asegura el resultado de sus analisis o de las recomendaciones realizadas. Los datos, informaciones, previsiones y recomendaciones contenidas en el presente documento
han sido elaboradas con independencia de las circunstancias y objetivos particulares de sus posibles destinatarios y tienen como objetivo orientar a nuestros clientes facilitandoles un esquema analitico para la toma de decisiones e identifica-
cion de las diferentes tipologias de variables y riesgos, por lo que tienen un caracter orientativo y el uso que de las mismas se haga sera responsabilidad exclusiva del cliente. Ni el presente documento ni su contenido constituyen una oferta,
invitacion o solicitud de compra, suscripcion o cancelacion de posiciones. Grupo ASE no asume ninguna responsabilidad por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera derivarse de la utilizacion de este documento o de la informacion,
previsiones o recomendaciones contenidas en el mismo por parte de sus destinatarios. El cliente o destinatario del presente documento es el responsable ultimo de las decisiones relativas a la aceptacion del cierre de precios y posiciones a

futuro, no pudiendo exigir a Grupo ASE ningun tipo de responsabilidad derivada del no cumplimiento de sus previsiones.



Resumen del Gltimo mes

PRECIO DE LA ELECTRICIDAD

POOL MERCADO LIBRE
A +007% vs noviembre 2020

41'91 41'13 A +1925% vs diciembre 2019
€/MWh A +241% vs diciembre 2019 €/MWh
DEMANDA GENERACION
21.272 c\wh 22.758 c\wh
MERCADO DE FUTUROS MATERIAS PRIMAS
Mercado ibérico: Respecto al mes anterior:

» Q1-21: 4977 (+9,03%) » Brent: +8,6%

» Gas Natural (MIBGAS): +25,8%
» Carbon (API2 Yr-21): +9.3%
» CO2 (EUA): +12,3%

YR-27:
» Espana: 50,84 (+11%)
» Francia: 52,09 (+11,8%)
» Alemania: 48,15 (+12,8%)

Y ¥

INDICES ASE
ASE PTE| Total ASE CTE| Total

Evolucion del precio por o Evolucion del consumo O
el suministro completo - (+) por el suministro completo - g (o)
de electricidad en tarifas | de electricidad en tarifas

industriales de alta tension. industriales de alta tension.

Vs noviembre 2019 Vs noviembre 2019
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El analisis

El precio medio de la luz
cae un 28,8% en 2020,
el mas verde y barato

en 17 anos

Juan Antonio Martinez y Leo Gago
Analistas de Grupo ASE

La produccion edlica lidera el mix eléctrico y evita que la subida del gas encarezca la luz mas de 10 €/MWh.
El precio del mercado diario espaiiol se sitta entre los mas baratos de la Unién Europea.

Sube la demanda eléctrica por primera vez desde julio de 2019.
Los precios de los futuros eléctricos registran un fuerte incremento del 11%.

Mercado SPOT eléctrico espaiiol (OMIE)

El precio diario del mercado mayorista (POOL) de di-
ciembre se sitla en 41,97 €/MWh, practicamente igua-
lando el de noviembre (41,94€/MWHh). Aungue es un
241% mas elevado que el de diciembre del afo pasado,
es bajo, un 21,3% mas barato que la media de los Ulti-
MOoS cinco anos.

El POOL medio de 2020 cierra con una bajada del
28,8%

El POOL de 2020 ha cerrado 2020 con un precio de
33,96 €. Registra una bajada del 28,8% respecto al afio
anterior (47,68€) y hay que retroceder hasta 2004 para
encontrar un precio del mercado diario inferior. Hace
17 anos el precio de electricidad anual registro un pre-
cio de 28,9 €/MWAh, cuando aun no existia el mercado
ibérico de electricidad (MIBEL) que arranco el 1de julio
de 2007.
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¢.Qué hay detras del actual precio de la luz?

La caida de la demanda anual (- 51%) por el efecto de la
COVID-19 ha sido sin duda unos de los principales fac-
tores. Pero queremos sefalar otros aspectos al margen
de la pandemia: el crecimiento de la generaciéon reno-
vable (+ 13,3%), los bajos precios del gas durante gran
parte de 2020 y una sociedad cada vez mas eficiente
energéticamente. Todos ellos han tenido la misma o
mas repercusion en la caida del precio de la electrici-
dad que el impacto de la pandemia.

La edlica evita un encarecimiento de mas de 10 €/
MWh

En invierno, la bajada de las temperaturas incrementa
la demanda energética y, por ende, los precios de la
electricidad y el gas en Europa y a nivel mundial. A su
vez, la evolucién de la cotizacion del gas influye en el
precio de la electricidad porgue los ciclos combinados

de gas (CCG) suelen marcar los precios marginales de
casacion y el coste de oportunidad para el resto de las
tecnologias. Sin embargo, aunque el gas ha subido, la
produccion renovable ha ganado posiciones en Espa-
fa a lo largo de 2020. De hecho, ha cubierto el 52,2%
de la demanda en diciembre y ha limitado la influencia
de los CCG, evitando el encarecimiento del precio de
la luz.

De acuerdo a nuestros calculos, el incremento del pre-
cio del gas en mas de un 15% y con las emisiones de
CO2 superando los 32 €/tCO2, el precio de la luz ha-
bria subido mas de 10 €/MWAh, de no ser porque la ge-
neracion edlica ha sido un 46% superior al promedio de
un mes de diciembre.

Cabe destacar que el precio de la electricidad estd
expuesto a una fuerte volatilidad por las condiciones
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meteoroldgicas. Y parece que continuard siendo asi
durante los préximos meses.

Crecimiento de la generacién renovable

La generacion eléctrica nacional ha aumentado un
6,9% este mes. Sin embargo, cierra el afo con un des-
censo del 31%. Observado el detalle por tecnologias,
su comportamiento ha sido muy distinto. Mientras las
renovables crecen un 8,2% mensual y un notable 13,3%
anual, las fésiles se reducen un 5,4% mensual y acumu-
lan un descenso anual del 23,7%.

El mix de diciembre lo ha liderado la edlica, con el
32,5% y un ligero aumento anual del 1,3%. Le sigue la
nuclear, con el 23,1%, sin cambios respecto a 2019. La
hidraulica representa el 14% del mix y acaba el aflo con
un crecimiento del 23,8% y los embalses hidroeléctri-
cos a buen nivel de reservas: un 8% por debajo del afio
pasado, pero un 18,4% por encima de la media de los
dltimos 5 afos.

Los ciclos combinados de gas han quedado relega-
dos a la cuarta posicion (11,2%). Cierran un mal afio
(-25%), a pesar de que durante 2020 habian absorbi-
do la produccion que antes aportaba el carbon. Este,
actualmente residual, apenas contribuye con un 0,2%
al mix.

La tecnologia que mas ha crecido en 2020 es la foto-
voltaica, un 68% anual. Sin embargo, la baja radiaciéon
solar del invierno la relega a solo el 31% del mix de di-
ciembre. Eso si, entre las 9 y las 16 horas, cuando se
concentra su produccioén, supone un 8,3% del mix. En
el total anual la generacién fotovoltaica ha represen-
tado un 6,2% del mix, pero llama la atencion cémo su
concentracion en horas punta y en determinados me-
ses esta modificando la curva de precios.

Informe de mercado: Diciembre 2020

Evolucion mensual de la demanda eléctrica

Grafico: Grupo ASE - Creado con Datawrapper

Loégicamente, el avance renovable tiene su impacto
en las emisiones de CO2. Este mes han disminuido
un 8,7% con respecto a diciembre de 2019. Y en todo
el aflo 2020 han caido un notable 27%. No solo por el
aumento de la producciéon renovable, también por la
caida de la demanda.

La demanda mensual crece por primera vez desde
julio de 2019

Este mes la demanda mensual ha aumentado un lige-
ro 1,7% y ha roto la tendencia negativa de los ultimos
17 meses. Este incremento se ha debido a unas tem-
peraturas algo mas bajas que la media. El dato corre-
gido con las temperaturas y laboralidad nos muestra

un crecimiento de tan solo del 0,4%. Ha sido un cre-
cimiento desigual. Por tramos horarios, la demanda
sube un 3,1% en las horas punta (entre las 8:00 y 24:00
horas), mientras que en las horas valle (entre las 00:00
y las 8:00) solo lo hace un 1,3%

Durante 2020, el descenso de la demanda ha sido mas
acusado durante la pandemia, pero ya venia arrastran-
do un detrimento anterior, como refleja el grafico de
la evolucion de la demanda durante los dos ultimos
aflos. Este descenso se produjo en 2019, incluso con
tasas positivas de crecimiento del PIB. En este sentido,
hay que tener en cuenta la importancia de la eficien-
cia energética de la industria y la sociedad en general.

5



Cada vez mas sensibles al coste eléctrico, adoptan me-
didas para reducir su consumo energético.

Espafia exporta electricidad barata

Europa esta viviendo un invierno complicado desde el
punto de vista de suministro energético, lo que tensio-
na los mercados eléctricos. La llegada de varios frentes
frios, la menor producciéon edlica, las interrupciones
nucleares en Francia y la menor llegada de gas natural
licuado (GNL) que se prevé desde EE. UU., junto con
los altos precios de las emisiones de CO2, han tenido
un impacto brusco en los mercados eléctricos.

El precio espanol de diciembre ha sido uno de los mas
competitivos de las principales economias europeas.
En Francia el precio diario ha subido un 20,7% men-
sual y en Alemania un 12,2%. Destacan también los al-
tos precios de electricidad registrados en Italia y Reino
Unido.

Los intercambios internacionales en diciembre refle-
jan un saldo exportador de 809 GWh, frente al saldo
importador (de 449 GWh) del mismo mes de hace un
ano. Este cambio de signo se debe, sobre todo, al cre-
cimiento de las exportaciones a Francia, donde el pre-
cio ha sido mas elevado por el impacto de las huelgas
en su produccién nuclear.

La gran produccion edlica espafiola y la agilidad de
los ciclos combinados para hacer frente a la demanda
“pico” han soportado esta exportacion. Y si la cifra no
ha sido mayor se ha debido a la limitacion de la linea de
interconexion con Francia.

El saldo internacional cierra 2020 con signo importador
de 3.286 GWh, equivalente al 1,4% de nuestra deman-
da, y con una reduccion de las importaciones del 51%
respecto a 2019.

Los indices ASE

El indice ASE de noviembre de 2020 muestra cémo la
curva de demanda de las empresas clientes de Gru-
po ASE, mayoritariamente medianas y pequefias del
ambito industrial, se mantuvo en tasas muy negativas
desde comenzdé la pandemia. Concretamente, es un
8,71% inferior a hace un afo.

Este descenso tan acusado de la demanda empre-
sarial implica una sefial de que la recuperacion de la
demanda en diciembre ha venido impulsada por la
demanda de los hogares a causa de las bajas tempe-
raturas.

El mercado de futuros espariol (OMIP)

El precio del Yr-21 espafiol se dispara contagiado por
el resto de Europa

Los mercados de futuros espaiiol y europeos han vivi-
do un mes de diciembre extremadamente volatil y con
fuertes subidas, provocadas por diferentes aconteci-
mientos.

El principal es el compromiso de la UE de elevar al 55%
la reduccién de las emisiones para 2030 y el acuer-
do comercial post-brexit alcanzado con Reino Unido,
que ha disparado la cotizacién del mercado de emi-
siones de CO2 europeo (EUA). Supera los 33 €/t.CO2,
su maximo desde que comenzd a funcionar en 2005.
Este elevado precio hace prever que las plantas de ge-
neracion eléctrica alimentadas por carbén y de gas en
Europa trasladen este mayor coste a los precios de la
electricidad.

Ademas, las huelgas en Francia han supuesto interrup-
ciones en su produccion nuclear, reduciendo su habi-
tual estabilidad y encareciendo su precio de la luz. Y,
por si fuera poco, suben los precios en los mercados
de gas, carbény Brent. Este coctel dispara la cotizacion

del Yr-21 en Espafia un 11%, hasta los 50,84€, en linea
con el resto de los mercados europeos.

El comportamiento del mercado de futuros eléctricos
espafol (OMIP) estd resultando tremendamente errati-
coy, en nuestra opinidén, posiblemente esté sobrevalo-
rado por la gran incertidumbre que viven los mercados
energéticos. Muestra de ello es la cotizacidn del mes
frente espafnol (enero 2021), que cerrd el 28 de diciem-
bre a 59,5 €/MWHh, cuando a primeros de ese mismo
mes cotizaba en 44 €/MWHh. Es decir, experimentd una
subida del 34%.

En cuanto a los mercados de futuros europeos el Yr-
21 francés cerré en 52,09 €/MWh, con una subida del
11,8% y el Yr-21 aleman acabd en 48,15 €/MWh tras en-
carecerse un 12,8%.

El mercado de gas

Los mercados de gas estdn experimentando una fuer-
te escalada del precio diario. El mercado de referencia
de gas en Europa, el TTF holandés ha cerrado con un
precio medio de 15,92 €/MWh y una subida del 16%. El
precio diario con entrega el dia 30 de diciembre alcan-
z6 un valor de 1911 €/MWh, una cifra que no se veia
desde finales de 2019. Por su parte, el mercado espariol
de gas (MIBGAS) alcanzé un precio medio de 17,89 €/
MWHh, tras subir un 25%.

Dos impulsores clave explican esta fuerte subida de los
precios del gas en Europa: por un lado, el importante
encarecimiento de los precios al contado del gas natural
licuado (GNL) en Asia; por otro, la escalada del precio de
las emisiones de CO2 (EUA). A su vez, el aumento de los
precios al contado del GNL en Asia se ve impulsado por
temperaturas por debajo del promedio y por una de-
manda mas firme de lo esperado en China. También por
cortes en la produccién de plantas de Qatar y Australia,
suministradores naturales de gas en el drea del Pacifico.

Grupo ASE



Una cotizacidén mas elevada del GNL asiatico atrae los
cargamentos estadounidenses y, en la misma medi-
da, reduce el suministro europeo (oferta) justo cuando
las temperaturas descienden en nuestro continente vy,
cuando la edlica escasea, se requiere el respaldo del
gas para generar electricidad. A pesar de ello, los s6-
lidos inventarios y un legado de exceso de oferta du-
rante el primer semestre del aflo, permiten a Europa
enfrentarse a esta presion mejor que en 2018, frente a
la Bestia del Este.

Por otra parte, la curva de contratos de futuros de gas
ha experimentado un fuerte aumento a consecuencia
del mercado de emisiones. La decision de la Unién Eu-
ropea de elevar la reduccién de las emisiones al 55%
en 2030 y el acuerdo comercial post-Brexit con Reino
Unido suponen un fuerte impacto. El contrato para el
vencimiento de diciembre 21 ha superado los 33 €/
tCO2 por primera vez desde el lanzamiento de este
mercado en 2005.

El contrato del Yr-21 del TTF se ha disparado hasta los
16,88 €/MWHh, tras anotarse una importante subida del
15,5%.

Emisiones CO2 (EUA)

Los precios del CO2 se han situado este mes claramen-
te por encima de los 30 €/tCO2. El dia 28 se superaron
los valores de 33 €/t, los maximos desde su creacidon
en 2005. Esta fortaleza se sustenta en el compromiso
de la UE de elevar la reduccion de las emisiones al 55%
en 2030 y en el acuerdo comercial entre la UE y Rei-
no Unido post-Brexit. Estos elevados valores podrian
mantenerse durante el primer trimestre de 2021.

Brent

En diciembre los precios del crudo se han movido en
niveles relativamente elevados, por encima de los 50
$/barril. Los inversores siguen apostando por el efecto

Informe de mercado: Diciembre 2020

que tendra la distribuciéon de las vacunas, que acelerara
la recuperacidon econémica a nivel mundial y, por tanto,
la demanda futura de combustibles. Con estos eleva-
dos precios, seguramente la OPEP+ seguird adelante
con su plan de aumentar la producciéon en 500,000 ba-
rriles por dia (bpd) a partir de enero y tal vez haga lo
mismo en febrero.

Nuestro analisis para 2021

El POOL medio de 2020 ha registrado un precio de
33,97 €/MWh, su minimo histdrico desde que se creo
el mercado MIBEL en 2007. La perspectiva de una recu-
peracién del precio de electricidad hasta los 50,84 €/
MWh en 2021, como refleja el cierre de los mercados
de futuros en diciembre, implicaria una subida del 50%
sobre 2020. Nos parece sobredimensionada esta previ-
sién de una subida, por la recuperacién de la economia
con la llegada de la vacuna y por la elevacion de los
precios de gas y emisiones de CO2.

La hipdtesis de una fuerte recuperacién de la deman-
da eléctrica en Espafa en 2021 presenta muchas in-
certidumbres. Aunque ha sido mas acusada durante la
pandemia, la reduccién de la demanda ya venia produ-
ciéndose durante 2019, incluso con tasas positivas de
crecimiento del PIB. Por tanto, parece precipitado dar
por hecho que se recuperen niveles anteriores a la CO-
VID-19. Incluso si la demanda se incrementara en 2021,
su efecto vendrd compensado por un crecimiento de
la oferta renovable.

En cuanto a las subidas del precio del gas, una vez pase
el invierno, Europa seguird jugando un gran papel para
absorber todo el excedente de gas porque la elevacion
del precio del GNL en Asia y del barril de Brent estan
llevando a una recuperacion de la produccion de gas
de esquisto (fracking) en EE. UU. Por otra parte, Rusia

estd construyendo el gaseoducto Stream2. Aungue no
modificard su estrategia de suministro hacia Europa, lo
hard mas flexible y, ademas, no querra perder su cuota
de mercado.

Por lo que se refiere a la evolucién de las emisiones de
CO2 (EUA), es dificil de prever, dado su elevado com-
ponente politico y especulativo. El coste de las emisio-
nes tiene mucho impacto en los mercados eléctricos
con gran dependencia del carbdén, como Alemania o
los paises del Este. Pero en Espafa, con el carbdn ya
practicamente desaparecido del mix y los ciclos com-
binados con una participacion cada vez menor por la
entrada de las renovables, el impacto de un mayor cos-
te de las emisiones serd limitado. Solo en los meses de
alta demanday en los dias de poca produccién edlica.

Continuaremos bajo los efectos de la COVID-19 al me-
nos durante la primera parte de 2021, por lo que sera
muy complejo analizar el efecto real de algunos cam-
bios fundamentales que se estan produciendo en la
curva de precios del mercado espafol. Estos cambios,
que venimos apreciando desde hace algun tiempo,
se estan acelerando pero aun no han culminado. Por
tanto, adoptar posiciones de futuros supone un alto
riesgo.

Ademads, también son muy importantes las modifica-
ciones regulatorias anunciados por el Gobierno para
2021 a partir del 1 de abril de 2021, dado que son de
gran calado. De implantarse, supondran una revolu-
cion del coste eléctrico de nuestras empresas. Desde
Grupo ASE hemos venido trabajando en ellos y nues-
tros sistemas estan preparados para implantarlos, me-
dir su impacto y ofrecer el asesoramiento dptimo a
nuestros clientes.
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Precio del mercado diario (OMIE)

Este mes el POOL ha cerrado a 41,97€/MWHh. El precio se mantiene sin apenas cambios frente al mes pasado y resulta un 24,1% mas elevado
que el de diciembre de 2019. Una elevada produccién edlica ha permitido al POOL mantenerse un 21% por debajo de la media de los Ultimos
cinco afos de un mes de diciembre, a pesar de la presién que ha ejercido la subida del gas y de las emisiones de CO2.

Precio del mercado
eléctrico diario (POOL)

41,97

€/MWh

M. +007% vs noviembre 2020

A 241% vs diciembre 2019

Precio del mercado diario
ano movil (365 dias)

34,05

€/MWh

Precio del mercado diario eléctrico (OMIE)

= 2020 2019 +** Media 5 afios

ene feb mar abr may jun jul ago sep oct nov dic
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PVPC

0,10544

€/kWh
M. +10,27% vs diciembre 2019

El precio de la luz en la tarifa de Precio
Voluntario al Pequefio consumidor (po-
tencia inferior a 10kW), también conocida
como PVPC y regulado por el Ministerio

de Industria, ha sido de 0,10544 €/kWh en
diciembre. Respecto al mismo mes del afio

pasado, el PVPC sube un 10,3%.

Precio medio final
mercado libre

4713

€/MWh
A 1925% vs diciembre 2019

El precio final medio, para los
comercializadores libres y consumidores
directos, es de 4713€/MWh, una vez
sumados todos los componentes del
precio. Esto supone un aumento del
19.3% frente a diciembre de 2019.

Repercusion de los sobrecostes y componentes

del precio final mercado libre

Los costes provisiones del sistema, englobados en los Servicios de Ajuste,
Pagos por Capacidad y Servicio de interrumpibilidad en el mercado libre,
han representado un coste de 5,16€/MW. Los sobrecostes bajan 0,5 €/MWh
(-19,6%) frente al mismo mes del aio pasado, por el descenso del servicio de

interrumpibilidad en 0,76 €/MWh.

Informe de mercado: Diciembre 2020
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Demanda

Este mes la demanda peninsular de energia eléctrica ha regis-
trado un aumento del 1,7% respecto a diciembre de 2019. Si se
tienen en cuenta los efectos del calendario y las temperaturas,
la demanda peninsular de energia eléctrica aumenta un 0,4%. Se
trata de la primera subida de la demanda en los uUltimos 17 meses.

Generacion

La generacién ha crecido un 6,9% este mes de diciembre. La produc-
cién edlica ha liderado el mix con el 32,5% y acaba 2020 con un ligero
aumento del 1,3% anual. Le sigue la produccion nuclear con el 23,1% del
mix. Con todo el parque nuclear en plena carga, cierra el afo con la
misma produccién que el afo pasado. La hidrdulica ha representado el
14% del mix y crece un 23,8% anual. Ademas, los embalses hidroeléctri-
cos en un buen nivel de reservas: un 18,4% por encima de la media de
los Ultimos 5 afos, aunque un 8% por debajo del afio pasado. Los ciclos
combinados de gas (CCG) quedan relegados a la cuarta posicién con
solo el 11,2% del mix y cierran un mal aflo (-25%). Esta caida es especial-
mente llamativa si tenemos en cuenta que los ciclos combinados han
absorbido durante 2020 la produccién que antes aportaba el carbén.
Este recurso fésil ha pasado a ser una tecnologia residual que solo suma
un 0,2% al mix. La cogeneracion, que ha crecido un 1,1% mensual, ocupa
la quinta posicién con el 10% del mix. Sin embargo, la desaparicion de
las primas ha supuesto que la cogeneracién disminuyera un 8,7% a lo
largo de este afio. En el lado contrario, la tecnologia que mas crece en
2020 es la fotovoltaica (+ 68%). La baja radiaciéon solar de diciembre la
ha relegado a representar solo el 3,1% del mix. Sin embargo, en las horas
en las que se concentra su produccién, entre las 9 y las 16 horas, alcanza
un importante 8,3% del mix. En el total del afio, la fotovoltaica ha con-
tribuido con un 6,2% al mix.

%
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Mix diciembre 2020

Renovables

La generacién a través de fuentes
[ Hidraulica (14,0%) renovables ha representado el 52,2% del
Edlica (32,5%) mix, frente al 51,5% de hace un afioy al
Il Solar fotovottalca (3,1%) 42,4% del pasado mes de noviembre. El

Solar térmica (0,4% .
=0tras ,enovab(les (1)9%) aumento ha venido dado por el mayor

[ Residuos renovables (0,3%) aporte de producciéon edlica.
Turbinacién bombeo (1,3%)

¥ Nuclear (23,1%)

[l ciclo combinado (11,2%)

B Carbon (1,0%)

[ Cogeneracién (10,4%)

[ Residuos no renovables (0,8%)

Cogeneracion Hidraulica
14,0%

Libre de emisiones

La generacion libre de emisiones CO2 ha
representado este mes el 76,6% del mix, frente
al 73,5% de diciembre de 2019. La reduccién
de las emisiones en volumen de Toneladas de
CO2 respecto a diciembre de 2019 es del 5,4%
y se debe al crecimiento de la produccidén
nucleary de la edlica.
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Generacion edlica

Este mes la generacidn edlica ha sido capaz de satisfacer
el 35,6% de la demanda, superando en algunos dias el 50%.
Parte de esta produccion edlica se destiné a exportaciones,
lo que impidié que en la Ultima semana de diciembre el
precio del POOL fuera algo mas alto que en la primera
semana del mes.

Generacion fosil
o hueco térmico

El hueco térmico ha bajado en diciembre hasta el 12,2 % de
la generacion, frente al 14,9%, de hace un afio. El aumento
de la produccidon nucleary de la edlica han reducido el
hueco de estas tecnologias para entrar en las ofertas de
casacion.

Generacion hidraulicay
estado de los embalses

La produccién hidraulica ha sido un 23% superior a la
de diciembre de 2019. Por su parte, los embalses se
encuentran ligeramente por debajo del afio pasado, al
94,7%, aunque la reserva es un 10,4% superior a la media
de los ultimos diez afios.

Informe de mercado: Diciembre 2020
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Margenes de chispas limpias (CSS)

La rentabilidad de una CCGT estd determinada en gran medida por la propagacion
maxima de chispas limpias (Peak CSS), es decir, la diferencia entre el costo variable de
gas y carbono de la planta y el precio de la energia. En el siguiente grafico se muestra

la evolucion histérica promedio mensual y trimestral de las CSS en el momento de

la entrega. EI CSS medio de 2020, estimado por Grupo, ASE se sitda en 7,84 €/MWHh,
mientras que en 2019 fue de 13,69€/MWh. La conjuncion de la pandemia y el crecimiento
de la produccién renovable estd reduciendo los margenes de esta tecnologia.

Precios de casacion
por tecnologias

La hidraulica ha dominado los precios de casacién con el 51% de las horas, cierra con un
precio de 45,52 €/MWh y una subida del 3,8% sobre el mes pasado. Los ciclos combinados
de gas elevan su precio de casacion (+7,8%) respecto al mes pasado, con un precio medio
de 45,64 €/MWh, a causa del aumento del coste del gasy de las emisiones. Las tecnologias
renovablesy la cogeneracion cierran con una bajada del 10,9% y un precio medio de 31,01€/
MWh, por el aumento de la oferta renovable.

Saldo de las interconexiones

Este mes las interconexiones han marcado un fuerte saldo exportador, frente al importador
de diciembre del afio pasado. La fuerte produccion edlica en Espafna ha generado un
exceso de oferta que se ha destinado a los mercados francés y portugués.

1



12

Informe
de mercado

— YR21 Esp = YR-21 Fr — YR-21 Ger

Mercados de futuros
eléctricos

6-abr. 27-abr.  15-may. 3-jun

22-jun.

2-dic.

9-jul. 28-jul. 14-ago. 07/7/20  21-sep. 8-oct. 27-oct. 13-nov. 21-dic.

El precio del Yr-21 espainol se dispara impulsado las fuertes subidas del resto de Europa

Los mercados de futuros espafiol y europeos han vivido un mes de diciembre
extremadamente volatil y con fuertes subidas. Esta carrera alcista viene impulsada
por diferentes acontecimientos. El principal es el compromiso de la Unidn
Europea de elevar al 55% la reduccidn de las emisiones para 2030, asi como el
acuerdo comercial post-bréxit alcanzado con Reino Unido, lo que ha disparado
la cotizacidn del mercado de emisiones de CO2 europeo (EUA). Llega a superar
los 33 €/t.CO2, el maximo desde que comenzd a funcionar en 2005. Este elevado
precio de las emisiones hace prever que los ciclos térmicos de carbdn y de gas en
Europa trasladaran este mayor coste a los precios de la electricidad. A esto se han
unido las interrupciones de la produccién nuclear en Francia, por las huelgas, y la
subida del precio de los mercados de gas, carbén y Brent. Un coctel perfecto que
dispara el precio del Yr-21 espafiol un 11% hasta los 50,84€, siguiendo la estela del
resto de los mercados europeos.

En general, observamos que el comportamiento del mercado de futuros eléctricos
(OMIP) es tremendamente errdtico y consideramos que posiblemente esté

sobrevalorado, ante la gran incertidumbre que viven los mercados energéticos.
Un ejemplo de ello es la cotizacidn del mes frente espafol (enero 2021): cerrd el
dia 28 en un precio de 59,5 €/MWHh, cuando a primeros de diciembre cotizaba en
44 €/MWh. Es decir, experimentd una subida del 34%.

Las subidas en Espafia han sido similares a las del resto del continente. Nuestro
Q1-21 se ha elevado un 9,03% hasta los 49,77€/MWh y el Yr-21 ha escalado hasta
los 50,84 €/MWh con una subida del 12,97%. En Alemania, el Q1-21 se incrementa
un 16,9%, hasta los 51,85 €/MWh y el Yr-21 sube un 12,8%, hasta los 48,15 €/MWh.
Hay que tener en cuenta que el precio de las emisiones de CO2 y del carbdn
afectan a la produccion de electricidad con lignito, que aun representa un 20% del
mix aleman. Por su parte, en Francia también se registran importantes subidas por
la escasa produccion renovable, las interrupciones nucleares (huelgas) y las bajas
temperaturas. Su Q1-21 avanza un 11,1% hasta los 60,26 €/MWh, mientras su Yr-21
se anota un 11,8%, hasta los 52,09€/MWh. Se sitda asi por encima del espafiol, con
una prima de 1,25 €/ MWh.
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MERCADOS DE GAS
ANALISIS

El repunte de la demanda
asiatica endurece el mercado
de GNL y eleva los precios
diarios en Europa

El vinculo entre los precios del gas europeos y asiati-
cos se esta fortaleciendo. En las Ultimas semanas, la
demanda asidtica se ha convertido en un impulsor
del precio para los centros europeos. Habra que te-
nerlo muy cuenta para el proximo afio. Los cortes en
Australia y los mantenimientos en Qatar han signifi-
cado el descenso de cargamentos cerca del centro
de demanda clave de Asia Oriental. Por eso la falta
de cargas rapidas en Asia estd atrayendo el gas na-
tural licuado (GNL) norteamericano, que tenia como
destino inicial Europa. Y aunque la producciéon de
GNL en EE. UU. estd alcanzando niveles récord, el
envio de cargas desde la cuenca del Atlantico al Pa-
cifico para reemplazar las cargas australianas, con el
canal de Panama congestionado, significa que cada
tonelada de GNL tiene que viajar una distancia mu-
cho mayor.

Esto ejerce una enorme presion sobre la industria
naviera, que ha alcanzado su maxima capacidad,
encarece el transporte y, por ende, los precios del
GNL.

Informe de mercado: Diciembre 2020

Como consecuencia, el Asian Spot LNG (EAX) se si-
tla en su nivel mas alto desde marzo de 2019, y su-
pera los 12 $/MMBtu. Este fuerte incremento atrae
las cargas desde EEUU y supone la reduccién del
suministro europeo. Incluso resulta rentable el envio
a Asia del gas almacenado en Europa, pero la falta
de barcos impide su envio.

La fuerte demanda asidtica, se debe a unas tempe-
raturas mas bajas de lo normal y a que China con-
tinla aumentando la demanda de GNL de forma
pronunciada. Poco a poco se estd convirtiendo en
el mayor importador de GNL del mundo, a pesar
del aumento de los flujos de gas por gaseoductos,
tras la puesta en servicio del Power of Siberia (PoS).
Fundamentalmente, el crecimiento de la demanda
supera las adiciones a su limitada capacidad de al-
macenamiento de China, lo que le dificulta suavizar
sus cambios estacionales de demanda.

La llegada del invierno, que también ha coincidié
con unas temperaturas bajas en Europa, esta pro-
vocando un fuerte repunte del precio en los centros
europeos. Lo alivian sus sdlidos inventarios y el au-
mento de los envios por gaseoducto desde Rusia
y Noruega. Pero, en cuanto la demanda asiatica ha
pasado a la accion, en pocos meses el mercado eu-
ropeo ha pasado de darse un festin a padecer ham-
bruna.

Qse

Qrupo ase

o

Sin embargo, en EEUU su mercado del gas natu-
ral, que también se encuentra con unos inventarios
en maximos y cuenta con una perspectiva de clima
templado para la segunda mitad del invierno, esta
registrando una caida de los precios diarios y de los
futuros para esta primavera.

TTF (Holanda)

El precio diario del TTF sube un 16,9% impulsado por
el rally asiatico. El fuerte descenso de las tempera-
turas y la menor llegada de GNL ha impactado rapi-
damente. Su precio medio diario se ha situado en
diciembre en 15,92 €/MWh Es un 16,9% superior a la
cotizacién del mes pasado y supone su precio mas
alto desde febrero 2019. También ha registrado un
importante repunte toda la curva de precio del Yr-
21, hasta los 1716 €/MWh. Sube el 20,5% a causa de
la subida de los precios de las emisiones de CO2 por
encima de los 32 €/t.CO2.

MIBGAS (Espafia)

EL precio diario espafiol (MIBGAS) sube un 25,8%.
El precio del gas en Espafia ha registrado su pre-
cio mas alto desde marzo de 2019. Sube hasta los
1797 IMWhAE, con una prima sobre el TTF de 2,05
€/MWh. Los inventarios de gas almacenado en Es-
pafa se encuentran al 45% de su capacidad, un 18%
por debajo de lo que marcaban el afio pasado en
estas fechas. Por el lado de la oferta, Espafia ha re
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Hubs gas
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Grafico: Grupo ASE + Creado con Datawrapper

Henry Hub (EEUU)

Estados Unidos espera un invierno mas calido de lo habitual, lo que estd re-  El precio diario medio de este mes en el Henry Hub ha sido de 7,27 €/MWAh, un
sultando devastador para sus precios del gas natural. Todos los intentos de ir  13,3% mas bajo que en noviembre. La cotizacién a corto plazo apunta a unas
hacia arriba del mercado de futuros han acabado fracasando. Silas condiciones  previsiones mas calidas, lo que recorta las expectativas. El Q1-21 baja hasta los
no cambian, las reservas continuardn en niveles excesivamente elevados, por 7,31 €/MWh, y se deja un 13,1%, mientras toda la curva del Yr-21 baja un 71%
lo que antes o después este factor se acabard reflejando en el precio. Solo las  hasta los 7,73 €/MWh.

exportaciones, que estdn marcando récords, logran mantener su cotizacion en

los niveles actuales.
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OTRAS MATERIAS PRIMAS

Emisiones de CO, = N

Los EUAs han sido uno de los grandes protagonistas de
la carrera alcista de los precios energéticos en diciembre.
Como, venimos diciendo, creemos que es un mercado
con marcados tintes politicos. El afio se cierra con el
anuncio de la Comisién Europea de elevar los objetivos
de reduccidn de emisiones para el 2030, hasta un 55%
(desde el 40% anterior). Ademas, estamos en cierre de ; 2\
la fase Ill y arranque de la fase IV, que se prolongara ‘ DA W I
entre 2020 y 2030. Los EUAs ya cotizan por encima de A=A

los niveles de 33 EUR/TN y parece que seguirdn con e o R N ) .‘
su tendencia alcista, a pesar de la pandemia y la peor X H
recesion que hemos sufrido en décadas. Y $ | ‘ /|
|78 H
Q) =
Brent S |

A lo largo de diciembre los precios del crudo se
han movido en niveles relativamente elevados, por
encima de los 50 $ el barril. Los inversores contintan ‘
apostando por una aceleraciéon de la recuperacion — hal
econdmica a nivel mundial ligada a la distribucion de ) :
las vacunasy, por tanto, por una mayor demanda futura y
de combustible. Como resultado, dados los elevados 4
precios, seguramente la OPEP+ seguird adelante con su e P
plan de aumentar la producciéon en 500,000 barriles por

dia (bpd) a partir de enero y puede que también cuando

llegue febrero.
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indices ASE

Grupo ASE, con la informacion que le ASE PTEI

roporcionan 600 puntos de suministro, .. .
E.aﬁora indices depprecio y consumo de Tasa Variacion Interanual (%) del Indice ASE PTEI Total
electricidad:

En noviembre el indice ASE PTEI Total descendié un 14,12% frente al mismo mes del afo pasado. El in-
dice ASE PTEI de Energia, que refleja el coste de aprovisionamiento de las empresas en los mercados
eléctricos, bajé en noviembre un 20,64%. Por su parte, el coste de los accesos (distribucion) bajé 0,65%
en relacion a noviembre de 2019.

» 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.

2015 2016 2017 2018 2019 2020
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ASE CTEI

Tasa Variacién Interanual (%) del indice ASE CTEI Total

Noviembre reflejé un descenso del 8,71% del consumo frente al mismo mes del affo anterior.

jul-16  oct-16 ene-17 abr-17 jul-17 oct-17 ene-18 abr-18 jul-18 oct-18 ene-19 abr-19 jul-19 oct-19 ene-20 abr-20 jul-20 oct-20
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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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in Grupo ASE

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



