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1. Evolucidn de las cotizaciones a plazo de energia eléctrica en Espafia

Durante el mes de agosto de 2014, en un contexto ascendente del precio medio
del mercado diario respecto al registrado en el mes anterior, las cotizaciones a
plazo de energia eléctrica en Espafia mostraron, asimismo, una tendencia alcista
(con la excepcion de las del contrato con entrega en el tercer trimestre de 2015,
gue descendi6 un 0,5%).

Las cotizaciones de los contratos mensuales con liquidacion en septiembre y
octubre de 2014 aumentaron un 1,2% y 1,7%, respectivamente, situandose a
cierre de mes (dia 29) en 49,95 €/ MWh y 49,25 €/MWh, respectivamente.

Asimismo, la cotizacién del contrato trimestral Q4-14 aument6 un 1,5% respecto
a la registrada a finales del mes de julio (48,13 €/MWh el dia 31), situdndose en
48,85 €/MWh a cierre del mes de agosto (29 de agosto) y habiendo registrado
una cotizacion maxima de 49,05 €/ MWh el dia 28 de agosto.

La cotizacion del contrato anual con liquidacion en 2015 experimenté un leve
incremento del 0,2% respecto a la registrada el mes anterior, situandose en
47,95 €/MWh el 29 de agosto.

Cuadro 1. Cuadro resumen de cotizaciones a plazo en OMIP

MES DE AGOSTO DE 2014 MES DE JULIO DE 2014

% Variacion
alt.
cotizacion

Ultima Precio Precio Ultima Precio Precio
cotizaciéon | maximo | minimo cotizacion | maximo | minimo

Contratos

ago-14 vs.

jul-14
sep-14 49,95 50,30 48,00 48,93 49,35 52,80 49,35 50,34 1,2%
oct-14 49,25 49,60 48,00 48,66 48,43 48,84 47,13 48,22 1,7%
now14 48,38 48,50 47,48 47,72 47,59 48,03 46,53 47,43 1,7%
Q4-14 48,85 49,05 48,10 48,47 48,13 48,30 46,90 47,85 1,5%
Q1-15 47,90 48,00 47,25 47,52 47,23 47,53 46,40 47,18 1,4%
Q2-15 43,79 44,00 43,43 43,66 43,49 43,93 43,00 43,52 0,7%
Q3-15 53,14 53,56 52,82 53,31 53,43 54,40 53,30 53,77 -0,5%
Afio 2015 47,95 48,05 47,75 47,91 47,85 48,23 47,75 47,98 0,2%
Afio 2016 48,35 48,45 47,95 48,25 48,20 48,48 48,00 48,23 0,3%

Producto base: 24 horas todos los dias. Nota: Cotizaciones de julio a 31/07/14. Cotizaciones de agosto a 29/08/14.

Fuente: elaboracion propia a partir de datos de OMIP
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En el mes de agosto el precio medio del mercado diario (49,91 €/ MWh) aumento
un 3,5% respecto al registrado en el mes de julio (48,21 €/ MWh).

Cabe sefalar que la ultima cotizacion disponible del contrato a plazo con
vencimiento en agosto (31 de julio de 2014), anticipaba un precio medio del
mercado diario de 48 €/ MWh para dicho mes, un 3,8% inferior al precio spot
finalmente registrado en agosto (49,91 €/ MWh).

Para el mes de septiembre, la dltima cotizacion disponible del contrato con
vencimiento en dicho mes (29 de agosto), anticipa un precio medio del mercado
diario de 49,95 €/ MWh.

Grafico 1. Evolucién del precio medio en el mercado diario espafiol y contratos a
plazo (producto base) en Espafia. Periodo: 1 julio de 2014- 31 de agosto de 2014
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El Grafico 2 muestra el rango de variacion de la curva a plazo durante el mes de
agosto. Hasta el mes de junio de 2015, se observa una situacion de
backwardation en la curva forward de electricidad (cotizaciones de los contratos
con vencimiento mas cercano en niveles superiores a las de los contratos con
mayor vencimiento), incrementandose a partir de julio de 2015.

La cotizacion del contrato mensual con liquidacion en septiembre de 2014 oscil6
en el rango de variacion 48-50,30 €/MWh. La cotizacion de los contratos
mensuales con vencimiento en el Q4-14 oscilé en el rango 47,48-49,60 €/ MWh,
la del contrato con vencimiento en el Q1-15 en el rango 47,25-48 €/ MWh y la del
contrato con vencimiento en el Q2-15 en el rango 43,43-44 €/ MWh. Para julio y
agosto de 2015, los precios se han situado en el rango 52,82-53,56 €/MWh
(cotizaciones basadas en el contrato trimestral Q3-15).

Gréfico 2. Rango de variacion de la curva a plazo de energia eléctrica durante el
mes de agosto de 2014
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2. Evolucion del volumen de negociaciéon en el mercado a plazo

A continuacién se analiza la evolucibn de la negociacion, en términos
acumulados, en el mercado a plazo (mercado organizado —-OMIP- y no
organizado —mercado OTC-). En las secciones 2.2 y 2.3 se analiza en detalle la
evolucion del volumen de negociacion por tipo de contrato, en OTC y OMIP,
respectivamente.

2.1.Evolucién de la negociacion agregada en el mercado OTC y mercado
de futuros de OMIP

En esta seccion se presentan® los volimenes de negociacion en el mercado de
futuros de OMIP y en el mercado no organizado (mercado OTC) durante los
meses de julio y agosto de 2014.

En el mes de agosto de 2014 el volumen de negociacion en el mercado OTC se
situé en torno a 5,7 TWh, un 72,3% inferior al volumen registrado en el mes
anterior (20,7 TWh, en julio de 2014), y un 68,5% inferior al volumen OTC
negociado durante el mismo mes del afio anterior (18,2 TWh en agosto de
2013). El volumen acumulado, negociado en el OTC, hasta el mes de agosto de
2014 (197,3 TWh), es un 2,6% superior al negociado en el mismo periodo de
2013 (192,4 TWh) y supone un 60,1% del volumen total negociado en el afo
2013 (328,5 TWh).

Como referencia de la liquidez del OTC, cabe mencionar que el volumen
negociado en dicho mercado a plazo, durante los ocho primeros meses de 2014,
representa el 122% de la demanda eléctrica peninsular (en b.c.) acumulada
hasta el 31 de agosto (162 TWh).

Por su parte, en el mercado de futuros de OMIP el volumen de negociacién en
continuo en el mes de agosto de 2014 se situ6 en 0,6 TWh, un 76% inferior al
volumen negociado el mes anterior (2,4 TWh, en julio de 2014) y un 72,7%
inferior al mismo periodo del afio anterior (2,1 TWh, en agosto de 2013). El
volumen total negociado en OMIP hasta el mes de agosto de 2014 (22,7 TWh)

! Como es conocido, la CNMC dispone de informacién completa de las transacciones que se
realizan en el mercado de futuros de OMIP, asi como de las transacciones que se negocian en el
mercado OTC que se registran voluntariamente por las partes en OMIClear (Camara de
Contrapartida Central del mercado de futuros de OMIP). Dicha informacion es remitida por la
CMVM al resto de miembros del Consejo de Reguladores del MIBEL al dia siguiente de
realizarse las transacciones.

En relacion a los datos OTC, la CNMC recibe diariamente un correo de las principales agencias
de intermediacion que operan en el mercado OTC de energia eléctrica, que estas remiten
voluntariamente, con las transacciones intermediadas por cada una de las agencias asi como
con los precios de cierre (mejor precio de compra, “bid”, y mejor precio de venta, “ask”). En dicha
informacion no se incluye la identidad de las contrapartes.
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supone un 55,4% del volumen total negociado en el afio 2013 (40,9 TWh) y es
un 4,3% inferior al acumulado negociado en los ocho primeros meses de 2013
(23,7 TWh).

Finalmente, en el mes de agosto, el volumen negociado en el mercado OTC
registrado para su compensacion y liquidacion en las Camaras de Contrapartida
Central (CCPs) de OMIClear (mercado de futuros de OMIP) y BME Clearing se
situd, respectivamente, en 1,3 TWh (-51,5% respecto al mes anterior) y 0,8 TWh
(-62,5% respecto al mes anterior).

Cuadro 2. Estadistica descriptiva del volumen negociado en OTC* y OMIP. Mensual y
acumulado en el afio

Mes %
Volumen negociado actual Mes % Acumulado | Acumulado Vari;cic')n i
S anterior afio 2014 afio 2013 Total 2013 | 2014/

(GWh) agosto Variacion 2014/

2014 julio 2014 (hastaago.) (hastaago.) 2013 Total 2013

OMIP 572,1 2.385,1 -76,0% 22.661,4 23.691,0 -4,3% 40.881,6 55,4%

OTC registrado en OMIClear  1.346,6 2.775,1 -51,5% 32.068,7 23.074,9 39,0% 38.359,1 83,6%

OTC compensado en BME
Clearing

oTC 5.735,9 20.680,0 -72,3% 197.300,8 192.386,0 2,6% 328.498,7 60,1%

74,7 2.064,0 -62,5% 23.441,6 17.694,6 32,5% 33.476,6 70,0%

* El concepto “OTC” (Ultima fila del cuadro) también incluye el volumen negociado en el OTC que se ha
registrado en las Camaras de Compensacion de OMIClear y BME Clearing
Fuente: elaboracién propia a partir de datos de las agencias de intermediacion, OMIP-OMIClear y BME Clearing

En el Grafico 3 se muestra el volumen total negociado en el mercado a plazo,
desde el 1 de enero de 2007 hasta el 31 de agosto de 2014, diferenciando entre
el volumen negociado en el mercado OTC (registrado en BME Clearing y en
OMIClear, y OTC sin registrar) y el negociado en el mercado organizado de
OMIP. En el Grafico 4 se muestra esa misma informacion en términos
porcentuales.

Durante los ocho primeros meses de 2014 el volumen negociado en OMIP
representd el 11,5% del volumen total negociado en el mercado OTC. En el
mismo periodo del afio 2013 dicho porcentaje fue superior (12,3%), situandose
para el conjunto de 2013 en un 12,4%.

Por otro lado, entre enero y agosto de 2014 el volumen negociado en el mercado
organizado de OMIP representd el 10,3% del volumen total negociado en el
mercado a plazo (OTC+OMIP), siendo este porcentaje inferior al registrado en el
mismo periodo del afio 2013 (11%).

Adicionalmente, el volumen OTC registrado para su compensacion y liquidacion
en CCPs (OMiIClear y BME Clearing) sobre el volumen total negociado en el
OTC ha ido aumentando, de forma que ha pasado de representar un 7,4% en

Informe de seguimiento de mercados a plazo de energia eléctrica en Espafia — Agosto 2014
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2007 hasta alcanzar un 28,1% en los ocho primeros meses de 2014 (en el
mismo periodo de 2013 supuso el 21,2% del total del volumen negociado OTC).

Gréfico 3. Volumen anual negociado en mercado a plazo (2007 a agosto 2014) (TWh)
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Fuente: elaboracién propia a partir de datos de las agencias de intermediacion, OMIP-OMIClear y BME
Clearing
Grafico 4. Volumen anual negociado en mercado a plazo (2007 a agosto 2014) (en %)
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Fuente: elaboracion propia a partir de datos de las agencias de intermediacion, OMIP-OMIClear y BME
Clearing
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El Grafico 5 muestra la evolucién del volumen mensual negociado en el mercado
OTC. En el mes de agosto de 2014, el volumen negociado en dicho mercado
(5,7 TWh) se redujo un 68,5% respecto al volumen negociado el mismo mes del
afio anterior (18,2 TWh, en agosto de 2013).

Grafico 5. Volumen mensual negociado en el mercado OTC (2007 a agosto 2014)
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Fuente: elaboracion propia a partir de datos de las agencias de intermediacion
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En el Gréfico 6 se presenta la misma informacién que en el grafico anterior, pero
acumulando el volumen anual negociado en el mercado OTC en cada uno de los
meses. Se observa un incremento de un 2,6% en el volumen acumulado
negociado en los ocho primeros meses de 2014 (197,3 TWh) respecto al mismo
periodo de 2013 (192,4 TWh).

Grafico 6. Volumen anual acumulado negociado en el mercado OTC (2007 a agosto 2014)
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Fuente: elaboracion propia a partir de datos de las agencias de intermediacion
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El Grafico 7 muestra la evolucién del volumen mensual negociado en el mercado
de futuros de OMIP. En el mes de agosto de 2014, el volumen negociado en
OMIP (0,6 TWh) fue un 72,7% inferior al negociado en el mismo mes del afo
anterior (2,1 TWh en julio de 2013).

Grafico 7. Volumen mensual negociado en el mercado de futuros de OMIP (2007 a
agosto 2014)
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Fuente: OMIP-OMIClear
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En el Gréfico 8 se presenta la misma informacién que en el grafico anterior, pero
acumulando el volumen anual negociado en el mercado de futuros de OMIP en
cada uno de los meses.

Gréfico 8. Volumen anual acumulado negociado en el mercado de futuros de OMIP
(2007 a agosto 2014)
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2.2.Negociacion en el mercado OTC por tipo de contrato

En este apartado se analiza la negociacién en el mercado OTC por tipo de
contrato (en funcion del vencimiento).

El Grafico 9 muestra el volumen de energia mensual negociado en el mercado
OTC, para cada tipo de contrato, en el periodo comprendido entre enero de 2010
y agosto de 2014. El Grafico 10 recoge la misma informacién en términos
porcentuales.

Durante el mes de agosto de 2014 el contrato mas negociados en el mercado
OTC, en términos de energia, fue el contrato con periodo de liquidacion
trimestral con el 41,6% (2,4 TWh) del total negociado (5,7 TWh). En el mes de
julio de 2014 el porcentaje de negociaciéon de dicho contrato, sobre el total
negociado en el OTC, fue del 39% (8,1 TWh).

Gréfico 9. Volumen mensual de negociacién por tipo de contrato (TWh)
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Fuente: elaboracién propia a partir de datos de las agencias de intermediacion
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Gréfico 10. Volumen mensual de negociacion por tipo de contrato (en %)
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Nota: <Mes: Contratos de corto plazo inferior a 1 mes (diarios, fines de semana, semanales); Mes:
Mensuales de 1 a 2 meses; Trimestres: Vencimientos mayores o iguales a 3 meses y menores a 1 afio;
Afios: Superior o igual a 1 afio.

Fuente: elaboracion propia a partir de datos de las agencias de intermediacion

Durante los ocho primeros meses de 2014, el 20,6% de la energia negociada en
el mercado OTC correspondié al contrato con vencimiento en el afio siguiente
Cal+1 (0,7%, en dicho periodo para el contrato con vencimiento a dos afios vista
Cal+2). En el mismo periodo de 2013, dichos porcentajes ascendieron a 20,9% y
3,8% (Cal+1 y Cal+2), respectivamente.

El Gréfico 11 muestra el peso relativo del volumen negociado por tipo de
contrato, en términos de energia, en los meses de julio y agosto de 2014. En el
mes de agosto destaca el descenso registrado en el volumen negociado de los
contratos con vencimiento anual sobre el total de la negociacién (de un 27,1% en
julio a un 12,2% en agosto). Por el contrario, en dicho mes aumenté el volumen
de negociacion de los contratos de corto plazo inferior a 1 mes sobre el total
negociado (de un 9% en julio a un 26,7% en agosto).

Informe de seguimiento de mercados a plazo de energia eléctrica en Espafia — Agosto 2014
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Gréfico 11. Volumen de negociacion por tipo de contrato (julio y agosto de 2014)
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Fuente: elaboracion propia a partir de datos de las agencias de intermediacion
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2.3.Negociacion en el mercado de futuros de OMIP por tipo de contrato

A continuacion se analiza el volumen de negociacion en el mercado de futuros
de OMIP por tipo de contrato (en funcion de su vencimiento).

El Grafico 12 muestra el volumen de energia mensual negociado en OMIP, por
tipo de contrato, en el periodo comprendido entre enero de 2010 y agosto de
2014. El Grafico 13 muestra la misma informacién en términos porcentuales.

En el mes de agosto de 2014, los contratos con mayor volumen de negociacion,
en términos de energia, en el mercado de futuros de OMIP fueron los mensuales
y los trimestrales con un 61,8% y un 26,2%, respectivamente (con un volumen
total negociado de 0,5 TWh en dichos contratos). Por su parte, la negociacion de
los contratos con liquidacion anual representd el 7,7% del volumen total
negociado (0,04 TWh).

Gréfico 12. Volumen mensual de negociacion por tipo de contrato (TWh)
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Grafico 13. Volumen mensual de negociacion por tipo de contrato (en %)
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Fuente: OMIP-OMIClear

En los ocho primeros meses de 2014, el 23,4% de la energia negociada en
OMIP correspondi6 a los contratos con vencimiento en el afio siguiente (Cal+1) y
el 0,7% a los contratos con vencimiento a dos afos vista (Cal+2). En el mismo
periodo de 2013, dichos porcentajes se situaron en 18,5% para el Cal+1 y 4,8%
para el Cal+2.

El Gréfico 14 muestra el peso relativo del volumen negociado por tipo de
contrato, en términos de energia, en los meses de julio y agosto de 2014. En el
mes de agosto destaca el ascenso registrado en la negociacion de los contratos
con liquidacion mensual y trimestral, que pasan de representar el 54,6% y
18,2%, respectivamente, en el mes de julio al 61,8% y 26,2% en el mes de
agosto. Por el contrario, los contratos con liquidacion anual pasaron de
representar el 26,8% del total negociado en julio de 2014 al 7,7% en el mes de
agosto de 2014.

Informe de seguimiento de mercados a plazo de energia eléctrica en Espafia — Agosto 2014
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Gréfico 14. Volumen de negociacion por tipo de contrato (julio y agosto de 2014)

Ano 2014 (julio)

2,1%

m<Mes mMes w=Trimestres ®Afo0S

Ano 2014 (agosto)
1,1%

m<Mes mMes = Trimestres ®AR0S

Nota: <Mes: Contratos de corto plazo inferior a 1 mes (diarios, fines de semana, semanales).

Fuente: OMIP-OMIClear
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3. Evolucion de los principales determinantes de los precios a plazo de
energia eléctrica en Espafia

En esta seccion se analiza la evolucidén de los principales determinantes de los
precios a plazo de la energia eléctrica en Espafia: precios en el mercado diario
en Espafia, precios a plazo de la energia eléctrica en los paises de nuestro
entorno (Francia y Alemania) y precios a plazo de los combustibles (Brent, gas
natural y carbon) y de los derechos de emision de CO..

3.1.Cotizaciones a plazo (producto base) de energia eléctrica en Franciay
Alemania

El Cuadro 3 muestra las cotizaciones a plazo en Espafia, Francia y Alemania. Se
observa que las cotizaciones a plazo con subyacente el precio espafiol se sittan,
en general, en niveles superiores a las registradas en Francia y Alemania
(excepto para los contratos trimestrales con vencimiento en el cuarto trimestre
de 2014 y en el primer trimestre de 2015, cuyas cotizaciones fueron mas
elevadas en el mercado francés).

En el mercado aleman, en el mes de agosto la cotizacibn de los contratos
mensuales con vencimiento en septiembre y en octubre, la de los contratos
trimestrales con vencimiento en Q4-14, Q1-15 y Q2-15, asi como la del contrato
anual con vencimiento en 2015, aumentaron respecto a las del mes anterior.

Asimismo en el mercado francés, las cotizaciones de todos los contratos,
excepto la del contrato mensual con vencimiento en octubre, experimentaron
incrementos respecto a las del mes anterior. En particular, la cotizacion del
contrato trimestral con vencimiento en Q4-14 experimenté el mayor ascenso
(+4,4%).

Por su parte, en el mercado espafiol las cotizaciones de todos los contratos
también se incrementaron. En particular, la cotizacion del contrato mensual con
vencimiento en octubre y la del contrato trimestral con vencimiento en Q4-14
experimentaron los mayores ascensos (+1,7% y 1,5%, respectivamente)

A finales de agosto, la cotizacién a plazo del contrato anual con vencimiento en
2015 se situd en el mercado espafiol (47,95 €/ MWh; +0,2%) por encima de la
cotizacibn  registrada por el contrato equivalente en Alemania
(35,85 €/MWh; +1,4%) y en Francia (43,08 € MWh; +1,9%).

Informe de seguimiento de mercados a plazo de energia eléctrica en Espafia — Agosto 2014
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Cuadro 3. Evolucion de las cotizaciones a plazo (producto base) en Espafia, Alemaniay Francia

Cotizaciones carga base con Cotizaciones carga base con Cotizaciones carga base con
subyacente precio el mercado subyacente precio el mercado subyacente precio el mercado
diario espafol (€/MWh) diario aleman (€/MWh) diario francés (€/MWh)

agosto- julio-14 %Variac'ién agosto-14 | julio-14 %Variac.ién agosto- julio-14 %Variac.ién

14 ago. vs. jul. ago. vs. jul. 14 ago. vs. jul.
sep-14 49,95 49,35 1,2% 34,46 34,17 0,8% 36,90 35,00 5,4%
oct-14 49,25 48,43 1,7% 39,93 39,80 0,3% 44,00 44,13 -0,3%
Q4-14 48,85 48,13 1,5% 37,74 37,21 1,4% 51,50 49,35 4,4%
Q1-15 47,90 47,23 1,4% 39,08 38,25 2,2% 54,28 52,25 3,9%
Q2-15 43,79 43,49 0,7% 32,43 32,03 1,2% 33,81 33,00 2,5%
Afio 2015 47,95 47,85 0,2% 35,85 35,34 1,4% 43,08 42,27 1,9%

Nota: Cotizaciones de agosto a 29/08/2014. Cotizaciones de julio a 31/07/14.
Fuente: elaboracion propia a partir de datos de EEX y OMIP

Grafico 15. Evolucion de las cotizaciones del contrato trimestral Q4-14 en Espafia, Alemania
(EEX) y Francia (Powernext). Periodo: 1 abril de 2014 — 31 agosto de 2014
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Grafico 16. Evolucion de las cotizaciones del contrato anual Cal-15 en Espafia, Alemania (EEX) y
Francia (Powernext). Periodo: 1 abril de 2014 — 31 agosto de 2014
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En relacién a la evolucién de los precios medios mensuales en el mercado diario
(véase Cuadro 4 y Gréafico 17), en el mes de agosto el precio medio del mercado
diario en Espafna (49,91 €/ MWh) ascendi6 (3,5%) respecto al registrado en el
mes anterior (48,21 €/MWh), situandose por encima de los precios medios del
mercado aleman (27,93 €/ MWh) y del mercado francés (22,76 €/ MWh).

Cuadro 4. Precios medios mensuales en los mercados diarios de Espafia, Alemaniay Francia

Espaia 49,91 48,21 3,5%

Alemania 27,93 31,88 -12,4%
Francia 22,76 25,49 -10,7%

Fuente: elaboracién propia a partir de datos de EPEX Spot y OMIE
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Evolucion del precio del mercado diario en Espafia, Alemania y Francia.
Periodo: 1 mayo de 2014 — 31 de agosto de 2014
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El Grafico 18 muestra la evolucion del precio medio diario en Espafa, asi como
sus medias moaviles en los ultimos 30 y 90 dias, durante los ultimos doce meses.

La media movil de los ultimos 30 dias se situd, a 31 de agosto, en 49,86 €/ MWh
frente a 48,15 €/ MWh a 30 de julio. La media mévil de los dltimos 90 dias se
situd, a 31 de agosto, en 49,80 €/ MWh, mientras que a 31 de julio dicha media
fue 47,62 €/ MWh.

Grafico 18. Evolucién del precio del mercado diario en Espafia, medias moéviles
altimos 30y 90 dias. Periodo: 31 de agosto 2013 — 31 de agosto 2014 (Gltimo afo
movil)
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3.2.Precio de los combustibles y de los derechos de emisién de CO,

En esta seccion se analiza la evolucion general de las cotizaciones a plazo (y
contado) de los combustibles y de los derechos de emision de COs,.

Comentario general

A lo largo del mes agosto las cotizaciones de los contratos a plazo del Brent
registraron una tendencia descendente, mientras que las de los contratos a
plazo del gas natural, de los derechos de emision de CO, y del carbdn mostraron
un comportamiento ascendente.

Las cotizaciones del Brent para los contratos de futuros con vencimientoa 1y 3
meses registraron, en el mes de agosto, un descenso del 2,7% y 2,5%,
respectivamente, situandose, el 29 de agosto, en 103,19 $/Bbl y 104,17 $/Bbl,
respectivamente. La mayor variacion al alza de las cotizaciones entre dos
sesiones se produjo el 15 de agosto (incremento del 1,5% para el futuro a 1 mes
y del 1,8% para el futuro a 3 meses). Por su parte, la mayor variacién a la baja
de las cotizaciones entre dos sesiones se registré el 14 de agosto (descenso del
2,2% para el futuro a un mes y del 2,8% para el futuro a tres meses).

Por el contrario, la cotizacion de los contratos a plazo de gas natural en Reino
Unido (NBP) mostr6, durante el mes de agosto, un comportamiento ascendente
respecto al mes anterior. EI mayor incremento se registré en la cotizacion del
contrato con vencimiento en el mes de septiembre de 2014, un 8,3%, situandose
en 19,35 €/ MWh el 29 de agosto. Respecto al mes de julio, la cotizacién del
contrato trimestral con entrega en el cuarto trimestre de 2014 aument6 un 4,0%
(24,85 €/ MWh el 29 de agosto), y la del contrato con entrega en el primer
trimestre de 2015 contabilizé un incremento del 2,6% (27,21 €/MWh el 29 de
agosto).

Por otra parte, los precios de los contratos de futuros de carbon EEX ARA con
vencimiento en el mes de septiembre de 2014, el cuarto trimestre de 2014 vy el
afio 2015 se incrementaron respecto a los registrados en el mes de julio. La
cotizacion del contrato con entrega en septiembre de 2014 registré un
incremento del 0,9% respecto al mes anterior, cerrando agosto en 76,85 $/t. El
precio del contrato con vencimiento en el cuarto trimestre de 2014 aumenté un
1,1%, situandose en 76,95 $/t el 29 de agosto. La cotizacion del contrato anual
Cal-15 registré un incremento del 0,7% respecto al mes anterior, cotizando el 29
de agosto en 78,90 $/t.

Los contratos de futuros sobre derechos de emision EUA Dic-14 y EUA Dic-15
contabilizaron, en el mes de agosto, un incremento medio del 2,8%. La
cotizacion maxima mensual de dichos contrato se registré el 19 de agosto: 6,46
€/tCO; en el contrato EUA Dic-14 y 6,62 €/tCO; en el contrato EUA Dic-15.

Informe de seguimiento de mercados a plazo de energia eléctrica en Espafia — Agosto 2014
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Cuadro 5. Evolucién del precio de los combustibles y de los derechos de emision de
CO,

Cotizaciones en agosto de 2014: Cotizaciones en julio de 2014:

Variacion %

altimo dia de mes, Gltimo dia de mes, _ ;
min. y max. mensual min. y max. mensual e Gl mes
Crudo Brent $/Bbl 29-ago-14 Min. Max. 31-jul-14 Min. VEVE ago. vsjul.
Brent Spot 101,32 98,62 103,57 104,43 103,11 110,46 -3,0%
Brent entrega a un mes 103,19 101,56 105,44 106,02 105,85 112,29 -2,7%
Brent entrega a tres meses 104,17 102,72 106,53 106,80 106,80 111,80 -2,5%
Gas natural Europa €/ MWh 29-ago-14 in. ax. 31-jul-14 in. ax. ago. vsjul.
Gas NBP Spot 19,53 15,94 19,53 16,90 14,87 17,92 15,6%
Gas NBP entrega Sep-14 19,35 16,89 19,35 17,87 15,76 19,20 8,3%
Gas NBP entrega Q4-14 24,85 23,33 25,66 23,89 22,11 25,30 4,0%
Gas NBP entrega Q1-15 27,21 26,12 28,15 26,52 25,03 27,87 2,6%
Carb6n EEX ARA API2 $/t 29-ago-14 in. ax. 31-jul-14 in. AX. ago. vsjul.
Carbodn entrega Sep-14 76,85 76,18 78,60 76,18 73,45 77,80 0,9%
Carbén entrega Q4-14 76,95 76,28 78,70 76,11 74,60 78,23 1,1%
Carbon entrega 2015 78,90 78,43 80,75 78,35 77,45 80,23 0,7%
CO, ICE EUA €ltcon 29-ago-14 in. ax. 31-jul-14 in. ax. ago. vsjul.
Dchos. emision EUA Dic-2014 6,41 5,96 6,46 6,23 5,58 6,23 2,9%
Dchos. emisiéon EUA Dic-2015 6,56 6,11 6,62 6,39 5,73 6,39 2,7%

e Tipos de cambio oficiales publicados por el Banco Central Europeo (BCE).

e Precios crudo Brent en ICE y en Platts.

e Precios del gas natural en National Balancing Point (NBP) en Intercontinental Exchange (ICE) y en
Platts, se considera un factor de conversiéon 1 Therm = 29,3 kWh. La Ultima cotizacién del contrato con
entrega en Sep-14 fue a 28/08/14.

e  Precios del carbon cif ARA para indice API12 Argus/McCloskey en European Energy Exchange (EEX).

e Precios de los derechos de emision de CO; en ICE (EUA).

Fuente: elaboracion propia a partir de datos de ICE, EEX, Platts y BCE
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Grafico 19. Evolucioén de las cotizaciones de los combustibles (Brent, gas natural

NBP, carbén) con entrega al mes siguiente y de los derechos de emision de CO..
Periodo: 1 marzo 2014 — 31 agosto 2014
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3.2.1. Evolucion de las cotizaciones del petréleo Brent

En el mes de agosto la cotizacién (spot) del Brent, con un comportamiento
descendente, fluctué en el rango 98 — 104 $/Bbl, habiéndose registrado la
cotizacion minima el 18 de agosto y la méxima el 6 de agosto.

Por su parte, los precios del barril de crudo Brent de referencia en Europa, a1y
3 meses, oscilaron en el rango 101,6 — 106,5 $/Bbl. El precio minimo se registrd
el 19 de agosto, mientras que el maximo correspondid a la cotizacién del 7 de
agosto.

La evolucion del tipo de cambio $/€ registr0 una tendencia descendente
(apreciacion del ddlar) desde 1,34 $/€, el 1 de agosto, hasta 1,32 $/€, el 29 de
agosto.

En €/Bbl, los precios de los contratos del crudo Brent a 1 y 3 meses oscilaron, en
el mes de agosto, en el rango 75,92 — 79,69 €/Bbl, contabilizandose el minimo
mensual el 18 de agosto y el maximo el 7 de agosto.

Gréfico 20. Evolucion cotizacion del Brent ($/Bbl) y del tipo de cambio ($/€).
Periodo: 1 marzo 2014 — 31 agosto 2014
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Fuente: elaboracion propia a partir de datos de ICE, Platts y BCE
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Entre los factores que contribuyeron a la disminucién de los precios del petrdleo

cabe destacar el elevado nivel de suministro junto a una demanda inferior a la
prevista.

El Grafico 21 muestra el rango de variacién de la curva de precios a plazo del
Brent en el mes de agosto. A 29 de agosto, la estructura de la curva a plazo
muestra un perfil creciente con el plazo de vencimiento de los contratos (en
contango) hasta marzo de 2015 y posteriormente decreciente (backwardation),
con un rango de variacion entre 103,19 $/Bbly 104,69 $/Bbl.

La cotizacion del contrato Brent M+12 (agosto de 2015) fluctu6 en el rango
103,08 — 105,47 $/Bbl, cerrando en 103,97 $/Bbl el 29 de agosto.

En el periodo considerado de cotizacion (agosto), las bandas de fluctuacién
entre los valores minimos y maximos de la curva a plazo del Brent se situaron en
un rango de variacion de 2,4 — 4,5 $/Bbl.

Gréfico 21. Evolucién de la curva de precios a plazo del Brent ($/Bbl)
106 —f---mmmmmeemee
104 +------ / \
102 |- 00000
100
<+ -+ < -+ 0 0 e} 0 e} 0 0 'z}
Bandas cotizacién maxima y minima en el mes ~ ——Cotizacién a 1/08/2014
——Cotizacion a 15/08/2014 —Caotizacion a 29/08/2014

Nota: el tltimo dia de cotizacién del contrato sep-14 es el 14 de agosto, por lo que la curva a plazo a 29/08/2014
no muestra dicho valor
Fuente: elaboracion propia a partir de datos de ICE, Platts y BCE
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3.2.2. Evolucion del gas natural

Durante el mes de agosto los precios europeos del gas natural mostraron una
tendencia ascendente, debido al aumento de la tension entre la Union Europea y
Rusia, derivada del conflicto Ucraniano.

El 29 de agosto, el contrato mensual (referencia NBP) con entrega en
septiembre de 2014 registré una cotizacion de 19,35 €/MWh (un 8,3% superior a
la del 31 de julio).

La cotizacion a plazo del contrato de gas natural en NBP con vencimiento en el
cuarto trimestre de 2014 (Q4-14) oscil6 en el rango 23,33 — 25,66 €/ MWh
(minimo registrado el 4 de agosto y maximo contabilizado el 15 de agosto), con
un incremento del 4,0% respecto al mes de julio.

El contrato con vencimiento en el primer trimestre de 2015 (Q1-15), present6
analogamente un valor minimo el dia 4 y un maximo el dia 15, oscilando en el
rango 26,12 — 28,15 €/MWh. Su cotizacion a cierre de mes (27,21 €/ MWh) fue un
2,6% superior a la registrada el mes anterior. En media, los precios del contrato
Q1-15 se situaron 2,6 €/ MWh por encima de los precios del contrato Q4-14
(véase Gréfico 22).
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Grafico 22. Evolucioén precios del gas natural en Reino Unido (NBP). Contrato spot,
mensual con vencimiento en septiembre 2014 y trimestrales Q4-14 y Q1-15 (en
€/MWh).

Periodo: 1 marzo 2014 — 31 agosto 2014
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Fuente: elaboracién propia a partir de datos de ICE, Platts y BCE

A 29 de agosto, la evolucion de la curva a plazo de los precios del gas natural,
obtenida a través de las cotizaciones de los futuros mensuales en el Reino Unido
para el Punto Nacional de Balance (NBP), muestra una tendencia ascendente
hasta febrero de 2015. Asi, entre octubre de 2014 y febrero de 2015 los precios
del gas natural ascienden desde 21,93 €/MWh hasta 27,52 €/MWh. Sin
embargo, a partir del mes de febrero de 2015 su evolucion es descendente hasta
junio de 2015, en torno a 23 €/MWh, incrementdndose posteriormente hasta un
nivel de 24 €/ MWh en agosto de 2015.

En el periodo considerado de cotizacién (agosto), la fluctuacion media entre los
valores minimos y maximos de la curva a plazo del gas natural fue de
1,90 €/ MWh.
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Graéfico 23. Evolucion curva a plazo de los precios del gas natural en NBP (€/MWh)
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Fuente: elaboracion propia a partir de datos de ICE y BCE
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Durante el mes de agosto los precios spot del gas natural en el Reino Unido se
mantuvieron en un rango de 15,94 — 19,53 €/ MWh (valor minimo registrado el
dia 8 y valor maximo contabilizado el dia 29). La cotizacion a 29 de agosto
(19,53 €/ MWh) se situd un 15,6% por encima de la cotizacién a 31 de julio.

La cotizacion media del mes de agosto (17,41 €/ MWh) fue un 32,1% inferior a la
registrada el mismo mes del afio anterior (25,64 €/ MWh), y un 7,8% superior a la
cotizacion media del mes de julio de 2014 (16,15 €/MWh).

Grafico 24. Evoluciéon medias mensuales precios spot del gas natural en NBP
(€/IMWh)
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Fuente: elaboracion propia a partir de datos de Platts y BCE

Cotizaciones de gas natural en Alemania

En el mes de agosto, la cotizacion en EEX del contrato de futuros NCG
(NetConnect Germany) con vencimiento en el cuarto trimestre de 2014 (Q4-14)
oscilo6 en el rango 23,12 - 25,13 €/MWh (minimo y méaximo registrados,
respectivamente, los dias 4 y 15 de agosto). El 29 de agosto su cotizacion se
situo en 24,49 €/MWh, un 4,6% superior a la registrada al cierre del mes de julio.

Analogamente, el contrato con vencimiento en el primer trimestre de 2015
(Q1-15), registré una cotizacion minima de 24,87 €/ MWh, el 4 de agosto, y una
cotizacibn maxima de 27,02 €/ MWh el 15 de agosto. En media, la cotizacion del
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contrato Q1-15 fue 1,51 €/ MWh superior a la del contrato Q4-14 (véase Gréfico
25).

Gréfico 25. Evolucién precios del gas natural en Alemania (€/MWh)
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Nota: en la referencia de precio diaria de NCG se muestra el valor correspondiente al dia de entrega.
Fuente: elaboracion propia a partir de datos de EEX

Precios de gas natural en Francia (PEG Sud y PEG Nord)

Durante el mes de agosto, la media de los diferenciales de precio spot del
mercado francés de gas entre las zonas sur (PEG Sud) y norte (PEG Nord)
disminuyd con respecto al mes anterior (2,69 €/ MWh en agosto frente a un
diferencial de 4,52 €/ MWh en julio). Esto es debido al incremento promedio
mensual registrado en los precios de la zona norte con respecto al mes anterior
frente a la disminucién media en los precios de la zona sur.

Durante todo el mes de agosto el precio de la zona sur estuvo por encima del
registrado en la zona norte. Asi, el precio medio de la zona sur fue 20,48 €/ MWh,
con un descenso del 5,5% respecto al mes anterior (21,66 €/ MWh). Por su parte,
el precio de la zona norte se situ6 en 17,79 €/ MWh, incrementandose un 3,8%
respecto al mes anterior (17,13 €/ MWh).

La cotizacion del contrato de futuro estacional invierno 2014, que abarca el
cuarto trimestre de 2014 y el primero de 2015, con subyacente el precio spot en
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la zona norte, presentd una tendencia ascendente. En concreto, el contrato
invierno 2014 cerré en 25,66 €/ MWh (el 29 de agosto), lo que supone un
incremento del 3,9% respecto el precio de cierre del mes anterior (24,69 €/ MWh
el 31 de julio).

Por su parte, la cotizacion del contrato verano 2015, que abarca el segundo y
tercer trimestres de 2015, registré un incremento del 1,2%, cotizando en
24,33 €/MWh el 29 de agosto, frente a 24,03 €/ MWh el 31 de julio.

En media, en el mes de agosto, el diferencial entre el contrato invierno 2014 y el
contrato verano 2015 se situ6 en 1,08 €/MWh, frenando la tendencia
descendente en la evolucion de dicho diferencial de precios. En concreto, en el
mes de julio se situ6 en 0,74 €/ MWh, en el segundo trimestre de 2014 dicho
diferencial en 1,17 €/ MWh, siendo inferior al registrado en el cuarto trimestre de
2013 (2,56 €/ MWh) y en el primer trimestre de 2014 (1,89 €/ MWh). Debe tenerse
en cuenta que existe una correlacion alta entre el diferencial de precio entre
dichos contratos y el interés que tienen los agentes en reservar capacidad en los
almacenamientos subterraneos de gas natural. Asi, cuanto mas estrecho es el
diferencial de precio entre dichos contratos (invierno y verano) menor es el
interés estratégico de los agentes en dicha reserva de capacidad.

Gréfico 26. Evolucién precios spot y futuros estacionales de gas en Francia (€/MWh)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de Powernext
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Otras referencias de precios

Desde el ultimo trimestre de 2013 los precios del GNL para el sudoeste de
Europa (referencia SWE publicada por Energy Intelligence) mostraron una
tendencia alcista.

En el periodo comprendido entre febrero y julio de 2014, debido, entre otros
factores, a la menor demanda de cargamentos spot tras la punta invernal y a la
existencia de amplios suministros, las cotizaciones del GNL SWE registraron una
tendencia descendente. Sin embargo, en el mes de agosto repuntaron los
precios de cara a cubrir las necesidades de suministros ante la punta de
demanda invernal y debido a los resultados de la licitacion de cargamentos en
Australia (North West Shelf). Asi, durante el mes de agosto de 2014 dichas
cotizaciones se incrementaron un 4,9% respecto al mes anterior.

En el mismo periodo, los precios del GNL para el noreste de Asia (referencia
NEA publicada por Energy Intelligence) registraron, por los mismos motivos, un
incremento del 10,8%.

3.2.3. Evolucién de las cotizaciones a plazo del carbdn

Durante el mes de agosto, la cotizacién en EEX del contrato a plazo de carbén
de calidad API2 con entrega en ARA (Amsterdam-Rotterdam-Amberes) vy
vencimiento en el cuarto trimestre de 2014 (Q4-14) mostr6 una tendencia
creciente hasta el 8 de agosto (78,70 $/t), descendiendo hasta el final del mes
(76,95 $/t el 29 de agosto). Respecto al mes anterior, el incremento
experimentado en la cotizacion del contrato (en $/t) fue del 1,1%.

El diferencial de precio entre el contrato anual, con vencimiento en 2015, y el
contrato trimestral, con vencimiento en el Q4-14, se situ6 en el rango
1,87 — 2,63 $/t. La cotizacion del contrato anual Cal-15 a 29 de agosto (78,90 $/t)
se situd un 0,7% por encima de la cotizacién al cierre del mes anterior (78,35 $/t
a 31 de julio), oscilando durante el mes de agosto en el rango 78,43 — 80,75 $/t.
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Gréfico 27. Evolucion precios del carbén (futuros EEX ARA, $/t).
Periodo 1 marzo 2014 — 31 agosto 2014
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de EEX

Entre los factores que influyeron en el repunte de los precios del carbon durante
el mes de agosto destaca el aumento de la tension entre Rusia y la Union
Europea, debida al conflicto Ucraniano, que motivd una mayor actividad
compradora.

El Grafico 28 muestra el rango de variacion de la curva de los precios a plazo del
carbon (EEX ARA) en el mes de agosto. A 29 de agosto, la estructura de dicha
curva a plazo muestra una estabilizacién de precios hasta finales de afio y un
incremento de los mismos a partir de enero de 2015 (situacion de contango), con
un rango de variacién entre 76,85 $/t y 78,90 $/t.

En el periodo considerado de cotizacion (agosto), las bandas de fluctuacion
entre los valores minimos y maximos de la curva a plazo del carbon EEX ARA se
situaron en un rango de variacion de 2,0 — 2,5 $/t.
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Grafico 28. Evolucion de la curva a plazo de los precios del carbén
(futuros EEX ARA)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de EEX

3.2.4. Evolucion de los derechos de emisién de CO,

Durante el mes de agosto, la cotizacion a plazo de los derechos de emision EUA
mostré una tendencia ascendente.

La cotizacion del contrato EUA Dic-14 oscilé en el rango 5,96 — 6,46 €/tCO,,
mientras que la del contrato EUA Dic-15 lo hizo en el rango 6,11 — 6,62 €/tCO..

En ambos casos, las cotizaciones minima y maxima se registraron el 7 y el 19 de
agosto, respectivamente.

El diferencial de precios entre los contratos EUA Dic-14 y EUA Dic-15 mostro, en
general, una tendencia estable, situandose en el rango 0,15 — 0,16 €/tCO..

A cierre del mes de agosto (dia 29) la cotizacion del contrato EUA Dic-14
(6,41 €1CO,) contabilizé un incremento del 2,9% respecto a la registrada el 31
de julio (6,23 €/tCO;). Asimismo, la cotizacion del EUA Dic-15 (6,56 €/tCO, a 29
de agosto) aumento un 2,7% respecto a la registrada el 31 de julio (6,39 €/tCO,).
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Grafico 29. Evolucién precio emisiones (EUA) Periodo: 1 marzo 2014 — 31 agosto
2014
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos ICE

Entre los factores que influyeron en el incremento de los precios de los derechos
de emision de CO,, se destaca la fuerte reduccion de los volimenes subastados
en el mes de agosto de 2014.
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3.3.Cotizaciones del contrato a plazo de electricidad Q4-14 y Cal-15 e
indicador de coste variable a plazo estimado de un CCGT y de una
central térmica de carbdn (precios internacionales)

Respecto al mes anterior (29/08/14 vs. 31/07/14), la cotizacion del contrato a
plazo de electricidad con vencimiento en el cuarto trimestre de 2014 (Q4-14)
registré un incremento del 1,5%, situandose en 48,85 €/ MWh el 29 de agosto.

Dicho incremento fue inferior en magnitud al registrado por el indicador de coste
variable a plazo estimado de un CCGT (que tiene en cuenta la evolucion de los
precios a plazo del gas NBP y de los derechos de emision de CO,, asi como los
costes de transporte, peajes, O&M e impuestos), que aumentd un 3,4% entre el
31 de julio y el 29 de agosto.

Por su parte, el indicador de coste variable a plazo estimado de una central de
carbon — que considera los costes de transporte, peajes, O&M e impuestos — se
incrementd un 1,7% entre el 31/07/14 y el 29/08/14.

Respecto al mes anterior (29/08/14. vs. 31/07/14), la cotizacion del contrato a
plazo de electricidad con vencimiento en Cal-15 registré un incremento del 0,2%
(47,95 €/ MWh a 29 de agosto), frente a un indicador de coste variable estimado
a plazo estimado de un CCGT (tiene en cuenta la evolucion de los precios a
plazo del gas TTF y de los derechos de emision de CO;) que se incrementd un
1,5% en el mismo periodo.

Por otro lado, el indicador de coste variable a plazo estimado de una central de
carbon - incluyendo costes de transporte, peajes, O&M e impuestos — aumento
un 1,5% entre el 31/07/14 y el 29/08/14.
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4. Analisis de las primas de riesgo y del precio spot
4.1.Liquidacién contrato trimestral y mensual (prima de riesgo ex post)

Se define la prima de riesgo ex post, en los mercados de futuros de Espafa,
Francia y Alemania, como la diferencia entre los precios a plazo de los productos
carga base con liquidacién en un periodo concreto, en sus respectivos mercados
a plazo organizados, y el precio medio (media aritmética) del mercado diario
correspondiente, en ese periodo. Para el andlisis se toma en consideracion la
media de los ultimos 20 dias de negociacion de los contratos mensuales con
liquidacion en los meses de enero a diciembre de 2012 y 2013, y de enero a
agosto de 2014.

Si se analizan los resultados obtenidos para la prima de riesgo ex post en los
tres mercados, se observa que, en general, las primas en Espafa tienen el
mismo signo que en los otros dos mercados, en el horizonte analizado
(exceptuando abril, junio, julio y agosto de 2012; febrero, marzo, abril, mayo,
agosto, octubre y diciembre de 2013, abril y agosto de 2014). Por otro lado, se
sefala que, en general, las primas de riesgo en Alemania y Francia son similares
debido, en gran parte, a la mayor interconexion de ambos mercados, salvo en
casos muy concretos, como el mes de febrero de 2012, en marzo de 2013, y en
enero, febrero, marzo y julio de 2014.

En el mes de agosto de 2014, la prima de riesgo ex post en el mercado espariol
registré un valor negativo de 1,10 €/ MWh. Por el contrario, en los mercados
aleman y francés la prima de riesgo ex post del mes de agosto se situé en
valores positivos (2,49 €/ MWh y 2,03 €/ MWh, respectivamente) (en julio: 0,34
€/MWh y 5,15 €/MWh, respectivamente).
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Cuadro 6. Cotizaciones medias durante los ultimos 20 dias de negociacion de los
contratos con liquidacion en 2012, en 2013 y de enero a agosto de 2014, precio spot y

prima de riesgo ex post en Espafia, Alemaniay Francia

Espafia Alemania Francia

Cotizaciones . Cotizaciones . Cotizaciones .
Precio Precio Precio
carga base

medio spot Prima de R L2 medio spot Prima de CEIEEN o medio spot Prima de
Producto durante el riesgo ex durante el riesgo ex durante el riesgo ex
subyacente . subyacente h subyacente .
) 1 periodo de post ) i periodo de post ) i periodo de post
Precio spo entrega (E/MWh) Precio spo entrega (E/IMWh) Precio spo entrega (€/MWh)

espafiol aleman francés
(EIMWh) EMwWh) (E/IMWh) (€/MWh) (E/MWh) EMwh)

con con con

53,08 51,06 2,02 52,33 39,89 12,44 53,44 41,89 11,56
51,67 53,48 -1,81 49,21 54,92 -5,71 51,01 82,45 -31,44
51,07 47,57 3,50 47,15 41,13 6,02 49,96 44,63 5,33
Q1-12 53,31 50,64 2,67 52,98 45,10 7,88 53,48 55,75 -2,27
47,96 41,21 6,74 42,83 43,57 -0,74 44,44 44,92 -0,48
50,42 43,58 6,84 40,45 38,85 1,60 38,98 38,96 0,02
53,42 53,50 -0,08 39,80 38,81 0,99 39,62 40,34 -0,72
Q2-12 51,40 46,07 5,33 43,32 40,39 2,93 42,38 41,38 1,00
55,67 50,29 5,38 40,16 41,02 -0,86 40,55 41,75 -1,20
53,11 49,34 3,77 38,84 44,90 -6,05 37,03 45,26 -8,24
52,02 47,59 4,43 46,03 44,67 1,35 47,66 46,32 1,34
Q3-12 55,27 49,09 6,18 40,28 43,52 -3,24 38,84 44,42 -5,58
50,01 45,68 4,33 48,05 43,93 4,12 52,73 49,23 3,50
47,14 42,07 5,07 48,77 44,79 3,98 54,72 47,51 7,21
45,84 41,73 4,11 46,23 35,51 10,72 54,49 41,98 12,51
Q4-12 50,53 43,16 7,37 50,03 41,37 8,65 56,01 46,23 9,78
54,91 50,50 4,41 48,82 43,31 5,51 57,82 50,64 7,18
55,64 45,04 10,60 46,64 44,62 2,02 54,16 54,46 -0,30
48,10 25,92 22,18 38,85 39,10 -0,25 44,81 57,75 -12,93
Q1-13 54,02 40,33 13,69 47,91 42,27 5,64 55,67 54,28 1,39
40,39 18,17 22,23 37,59 37,92 -0,33 46,08 45,94 0,14
41,21 43,45 -2,24 34,18 32,06 2,12 35,03 31,18 3,85
48,77 40,87 7,90 31,88 27,82 4,06 29,50 23,39 6,11
Q2-13 46,71 34,26 12,45 36,48 32,60 3,89 38,66 33,47 5,19
48,12 51,16 -3,04 31,06 36,42 -5,36 28,36 34,36 -5,99
51,13 48,09 3,04 34,95 38,23 -3,28 31,72 35,18 -3,47
50,12 50,20 -0,08 36,68 41,71 -5,03 37,23 43,30 -6,08
Q3-13 47,23 49,81 -2,58 40,53 38,76 1,77 49,57 37,55 12,02
47,94 51,49 £ 58 40,83 37,68 3,15 48,22 44,54 3,68
50,30 41,81 8,49 41,69 39,22 2,47 52,18 49,11 3,07
48,05 63,64 =15 51 37,65 35,75 1,90 52,49 49,71 2,78
Q4-13 47,31 52,43 45,112 40,53 37,53 3,00 49,57 47,77 1,80
58,95 33,62 25,33 40,55 35,87 4,67 56,93 39,14 17,79
43,69 17,12 26,58 40,13 33,59 6,54 52,35 38,69 13,66
29,00 26,67 2,33 31,10 30,95 0,15 42,26 35,56 6,69
Q1-14 38,20 25,80 12,40 30,98 33,47 -2,49 31,19 37,80 -6,61
28,77 26,44 2,32 31,04 31,58 -0,54 34,31 33,73 0,58
36,88 42,41 458 29,63 30,63 -1,00 28,40 30,11 -1,70
49,36 50,95 =1L, 5k 29,65 31,52 -1,87 27,52 30,65 =53
Q2-14 38,20 39,96 -1,76 30,98 31,24 -0,27 31,19 31,50 -0,30
56,17 48,21 7,96 32,22 31,88 0,34 30,64 25,49 5,15
48,82 49,91 -1,10 30,42 27,93 2,49 24,79 22,76 2,03

Fuente: elaboracién propia a partir de datos de EEX, OMIP y OMIE
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Gréfico 30. Prima de riesgo ex post: cotizaciones medias durante los Gltimos 20 dias

de negociacion de los contratos con liquidacion en 2013 y en el periodo enero-
agosto de 2014, precio spot y prima de riesgo ex post en Espafia, Alemaniay Francia
VS. precio spot
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Fuente: EEX, OMIP y OMIE

4.2.Analisis de los precios spot

En el Grafico 31 se refleja la evolucion del precio medio mensual del mercado spot
en el periodo comprendido entre enero de 2009 y agosto de 2014.

En el mes de agosto de 2014 el precio spot medio mensual se situ6 en 49,91
€/MWh, un 3,5% superior al precio spot medio mensual registrado en julio de 2014

(48,21 €/MWh) y un 3,8% superior al precio spot medio registrado en agosto de 2013
(48,09 €/ MWh).
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Gréfico 31. Precio medio mensual del mercado diario (de enero 2009 a agosto 2014)
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En el Grafico 32 se representa la evolucion de la demanda de transporte en
barras de central (b.c.).

En el mes de agosto, la demanda en b.c. se cifré en 20.249 GWh, lo que supone
un 4,1% menos que el valor registrado en el mes de julio (21.125 GWAh) y un
1,5% menos que la demanda en b.c. del mismo mes del afio anterior (20.553
GWh en agosto de 2013).

Gréfico 32. Demanda mensual de transporte (en b.c.)
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Fuente: REE
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En el Grafico 33 se representa la tasa de variacion interanual de la media movil
anual de la demanda.

En el mes de agosto, dicha tasa de variacion se mantuvo en niveles negativos,
situandose en -1,1%, frente al -1,3% del mes de julio.

Gréafico 33. Tasa de variaciéon interanual de la media mévil de la demanda (vs. 12
meses anteriores)
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Fuente: REE

Informe de seguimiento de mercados a plazo de energia eléctrica en Espafia — Agosto 2014
45



BCNMC

COMISION NACIONAL DE LOS
MERCADOS Y LA COMPETENCIA

En el Cuadro 7 se recogen la generacién bruta por tecnologias y la demanda de
transporte (b.c.) mensual durante los meses de agosto de 2014, julio de 2014 y
agosto de 2013. Por su parte, en el Grafico 34 se refleja la evolucion mensual de
la produccién por tecnologias, entre enero de 2010 y agosto de 2014.

En relacion a la contribucion por tecnologia a la generacion bruta total, en el mes
de agosto de 2014 destacO el incremento de la produccion con ciclos
combinados (+21,6%). Por el contrario, las tecnologias hidroeléctricas y edlica
redujeron su aportacion (-11,3% y -20,9%).

El incremento de la generacion con tecnologias de costes marginales altos,
presiond al alza el precio del mercado spot en el mes de agosto respecto al mes
anterior, aun cuando la demanda con respecto al mes de julio fue menor.

Cuadro 7. Generacién bruta por tecnologias® y demanda de transporte (b.c.)
mensual
: % Var. ago-14 |% Var. ago-14
— vs.jul-14_| vs.ago-13
Hidraulica 1.852 2.092 1.947 -11,5% -4,9%
Nuclear 4.433 4.472 5.271 -0,9% -15,9%
Carbén 5.384 5.701 4.591 -5,6% 17,3%
CCGT 2.300 1.891 2.431 21,6% -5,4%
olsy = Ermie - 4320 4418  4.448 2,2% -2,9%
Cogeneracion y resto
Resto hidraulica 398 444 - -10,4% -
Edlica 2.891 3.654 3.442 -20,9% -16,0%
Total generacién bruta 21.578 22.672 22.130 -4,8% -2,5%
Consumos generacion -671 -633 -597 6,0% 12,4%
Consumos en bombeo -246 -276 -294 -10,9% -16,3%
Saldo intercambios internacionales -247 -493 -527 -49,9% -53,1%
Enlace Peninsula-Baleares -165 -155 - 6,5% -
Total demanda transporte (b.c.) 20.249 21.125 20.553 -4,1% -1,5%
Fuente: REE

? Para el mes de agosto de 2013, la ribrica “Resto RE” incluye las rubricas: “solar fotovoltaica”,
“solar térmica”, “térmica renovable” y “cogeneracién y resto”, segin se publican en la informacién
gue ofrece REE en su Balance Eléctrico Diario.
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Grafico 34. Produccién mensual por tecnologias (enero de 2010 a agosto de 2014)
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