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1. Hechos relevantes

Evolucién bajista de las cotizaciones de gas en los mercados europeos,
invirtiéndose la tendencia alcista del mes de noviembre

Tras el incremento registrado en el mes de noviembre, las cotizaciones de gas
en los mercados europeos registraron una significativa caida en el mes de
diciembre, reanudandose asi la tendencia bajista observada en septiembre y
octubre.

Pese a que a principios de diciembre el descenso de temperaturas prolongo la
tendencia creciente de precios iniciada a mediados de noviembre, las
temperaturas suaves de la segunda quincena del mes, asi como la elevada
produccion renovable en todo el continente (fundamentalmente edlica) redujeron
la demanda de gas para generacion eléctrica, incidiendo en el descenso de las
referencias spot de gas, que volvieron a situarse por debajo de 100 €/MWh
superado en el mes de noviembre. Asi, el precio spot espafiol cerr6 diciembre
en 60,10 €/ MWh, lo que supuso un descenso de 58,17 €/ MWh respecto a la
ultima cotizacion del mes de noviembre. El descenso del resto de referencias
europeas analizadas fue aun mayor que el de la espafiola; reduciéndose el
spread de esta ultima con el TTF hasta -13,30 €/ MWh (PVB< TTF; -21,63 €/ MWh
en el mes de noviembre), e invirtiéndose con el PEG, que paso de -12,73 €/ MWh
(PVB<PEG) a cierre del mes de noviembre a +1,20 €/ MWh a cierre del mes de
diciembre (PVB>PEG).

Asimismo, disminuyeron los precios de los contratos a plazo de gas debido al
amplio suministro de gas noruego, a las llegadas de GNL a las plantas y al buen
nivel de llenado de los almacenamientos subterraneos en el conjunto de Europa.
Por otro lado, incidi6 en esta tendencia descendente el acuerdo alcanzado, el 19
de diciembre, por los ministros de energia de la Union Europea para imponer un
tope a la referencia de gas del mercado holandés (TTF) de 180 €/ MWh.

El descenso de las cotizaciones de los contratos a plazo fue mas acusado en el
TTF que en el PVB, provocando la disminucion del spread entre ambas
referencias. Asi, el diferencial de precios entre la referencia PVB de MIBGAS y
la cotizacion del TTF para el contrato con entrega en el mes de enero de 2023
se redujo en 37,75 €/ MWh, pasando de -50,17 €/ MWh en el mes de noviembre
a -12,42 €/ MWh en el mes de diciembre (PVB<TTF). Por su parte, se invirti6 el
spread de los contratos trimestrales Q1-23 y Q2-23, que pasaron de -36,83
€/MWh y -51,75 €/MWh (PVB<TTF), respectivamente, en noviembre, a
+3 €/ MWh y +0,50 € MWh (PVB>TTF), respectivamente, en diciembre.

En lo que respecta al crudo, la incertidumbre en torno a la evolucién de la
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demanda global, muy marcada por la evolucién del COVID en China, se reflejé
también en la evolucién del precio del Brent, que el 9 de diciembre alcanz6 un
minimo anual para el contrato M+1 de 76,10 $/Bbl (aunque termin6 cerrando el
afio con un ligero incremento intermensual: +0,6%; 85,91 $/Bbl). Por su parte, a
30 de diciembre, disminuyeron las referencias con entrega a tres y doce meses
vista, respecto a las del 30 de noviembre (-2% y -3,4%, respectivamente),
situandose en 85,27 $/Bbl y 80,72 $/Bbl. En esta tendencia bajista habrian
incidido el aumento de inventarios en EE. UU., la posibilidad de un nuevo
incremento de los tipos de interés, la incertidumbre sobre la reduccion de la
produccion rusa como posible respuesta al limite de precio impuesto por el G7,
asi como el cierre por fugas del oleoducto de Keystone en EE. UU.

A 27 de diciembre, el precio del [INICIO CONFIDENCIAL] [FIN
CONFIDENCIAL], a 30 de diciembre, la cotizacion del JKM M+1 disminuyd un
13,8% respecto al 30 de noviembre, hasta situarse en 94,42 €/ MWh.
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Cuadro 1. Evolucion de los precios internacionales del gas natural*

Precios en diciembre: Precios en noviembre: ya.riacié,n e

ultimo dia de cotizaci6n en mes**, Gltimo dia de cotizacién en mes**, ultl.mo .d,lade

min.y max. mensual min.y max. mensual LR G

mes
awn Europa Um.mo .d’ia " Um.mo fj"’a "
/MWh cotizacion en Min. Max. cotizacion en Min. Max. dic vs nov
ES mes
MIBGAS Spot 60,10 57,08 141,97 118,27 44,29 118,27 ¥ -492%
Gas NBP Spot 62,23 il S 147,03 130,22 20,23 130,22 ¥ -522%
Gas TTF Spot 73,40 73,40 148,95 139,90 23,70 139,90 ¥ -475%
Gas PEG Spot 58,90 58,90 148,25 131,00 20,40 131,00 ¥ -55,0%
PVB ENE-23 -MIBGAS Derivatives- 71,41 7141 127,15 96,23 84,45 98,30 ¥ -258%
PVB ENE-23 -OTC- 78,20 75,50 117,00 89,40 83,00 115,00 ¥ -125%
Gas NBP entrega Ene-23 74,85 73,06 147,92 145,87 107,00 145,87 W -48,7%
Gas TTF entrega Ene-23 83,83 80,04 149,25 146,40 105,40 146,40 ¥ -427%
Gas PEG entrega Ene-23 74,28 69,43 143,88 134,53 95,40 134,53 b -448%
PVB Q1-23 -MIBGAS Derivatives- 79,00 79,00 120,00 110,77 90,67 110,77 ¥ -28,7%
PVB Q1-23 -OTC- 79,00 79,00 129,35 113,50 86,00 113,50 ¥ -304%
Gas NBP entrega Q1-23 79,03 76,97 148,60 145,92 108,67 145,92 ¥ -458%
Gas TTF entrega Q1-23 76,00 76,00 148,25 147,60 107,30 147,60 ¥ -485%
Gas PEG entrega Q1-23 74,01 72,69 144,21 134,59 97,35 134,59 ¥ -450%
PVB Q2-23 -MIBGAS Derivatives- 81,50 81,50 111,00 81,75 81,75 94,00 ¥ -03%
PVB Q2-23 -OTC- 77,18 77,18 82,25 95,00 95,00 95,00 ¥ -18,8%
Gas NBP entrega Q2-23 77,50 77,50 145,35 141,67 98,17 141,67 W -453%
Gas TTF entrega Q2-23 81,00 81,00 149,75 133,50 110,50 133,50 ¥ -393%
Gas PEG entrega Q2-23 73,00 73,00 140,00 131,56 95,93 131,56 ¥ -445%
PVB YR-23 -MIBGAS Derivatives- o o = 103,00 103,00 103,00
PVB YR-23 -OTC- 83,00 83,00 125,00 118,83 92,00 118,83 ¥ -30,2%
Gas NBP entrega YR-23 84,57 81,96 145,96 141,93 101,04 141,93 ¥ -404%
Gas TTF entrega YR-23 89,50 89,50 155,00 142,00 117,75 142,00 b -37,0%
Gas PEG entrega YR-23 77,29 76,11 141,43 133,28 96,88 133,28 ¥ -42.01%
[CONFIDENCIAL]

GNL JKM (M+1) 94,42 90,33 117,48 109,54 84,82 109,54 ¥ -13.8%

* Precios medios diarios de transacciones negociadas en el PVB en el mercado OTC y
cotizaciones en MIBGAS, NBP, TTF y PEG, asi como referencias de precios GNL.

** Jltimo dia del mes en el que se ha registrado transaccion en el PVB en el mercado OTC y
Ultimo dia del mes en caso de valores cotizados para el resto de referencias.

El contrato PVB ENE-23 cotiz6 en MIBGAS en diciembre y en MIBGAS Derivatives en noviembre.

Fuente: elaboracion propia a partir de datos de MIBGAS, MIBGAS Derivatives, Agencias de
Intermediacion, ICE, Platts, EEX, World Gas Intelligence y Refinitiv.
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Descenso de los volumenes negociados y registrados de gas en el PVB

A pesar del aumento registrado en el mes anterior, en diciembre, al igual que
ocurrid en septiembre y octubre, disminuyé el volumen de contratos de
compraventa en el PVB negociado en los mercados de gas (organizados?! y no
organizado?). Dicho descenso fue del 6,3% (-4.018,1 GWh), situdndose el
volumen negociado en 59.297,2 GWh? frente a 63.315,2 GWh del mes anterior.
La caida de la negociacion afect6 tanto al mercado OTC (-5,8%; -2.942,5 GWh)
como a los mercados organizados de MIBGAS (-8,9%; -1.095,3 GWh) y MIBGAS
Derivatives (-24,8%; -133,1 GWh). Por el contrario, la negociacién en el mercado
organizado de EEX registr6 un considerable aumento (+152,9 GWh), tras la
escasa negociacion en noviembre, con tan solo 2 GWh.

En comparacion con el mismo mes del afio anterior, el volumen total negociado
en diciembre de 2022 fue un 31,4% (+14.154,1 GWh) superior al negociado en
diciembre de 2021 (45.143,1 GWh).

En el mes de diciembre también descendié el volumen de contratos negociados
en el mercado OTC registrados en Camaras de Contrapartida Central (CCPSs):
La caida de la actividad de registro (-24%) se produjo tanto en la CCP de
OMIClear (-27%; -288,4 GWh) como en la de EEX-ECC (-24,5%; -3.252,6 GWh),
ya que, por el contrario, aumento el registro en BMECIlearing (+218,8%;
+95,3 GWh).

! Transacciones negociadas en MIBGAS, en MIBGAS Derivatives y EEX.

2 Transacciones negociadas en el mercado OTC (operaciones bilaterales o intermediadas por
agencia y que estan registradas en el MS-ATR o en camaras). La informacién agregada mensual
del volumen de las transacciones en la plataforma MS-ATR reflejadas en el cuadro 2 corresponde
Unicamente al volumen negociado, casado y notificado de 6rdenes bilaterales de transferencia
de titularidad de gas OTC (“over the counter”) en el PVB. No se incluyen las nominaciones que
realizan los usuarios, a través de dicha plataforma, de 6rdenes bilaterales de transferencia de
titularidad de gas OTC en el resto de hubs fisicos (plantas de regasificacion y almacenamientos
subterrdneos) del Sistema Gasista Espafiol.

3 La informacién contenida en las tablas y gréficos del informe incorpora Ginicamente la cantidad
total negociada mediante contratos de compraventa en PVB, no se incluye la negociacion en el
tanque virtual de balance (TVB) ni en almacenamiento subterraneo (AVB).
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Cuadro 2. Volumen negociado con entrega en PVB

Contratos de Contratos de
compraventa en | compraventa en

Volumen negociado PVB-ES. Total | PVB-ES.Total | a/acion | Acumulado | oo 5051 | 962022 | 06 2021
GWh X ) 2022
Mes actual Mes anterior

diciembre 2022 | noviembre 2022

MI'EBEGXAS TS PETHTETTNES 11.832,7 12.908,2 1236242 | 737509 | 21,4% | 16,7%

MIBGAS* 112750 12.370,3 89% 1214195 687933 1646% 933%

MIBGAS Derivatives (OMIClear) ~ 402,8 536,0 248% 18475 46152  25%  63%

EEX 1549 76425% 35722 3424 05%  05%
_

OTC MS-ATR (PVB-ES)* 36.539,0 36.035,8 14% 3819900 342.0168 840%  933%

OTC registrado en camaras 10,9255 14.371,2 240% 728196 246184 160%  6,7%

OMIClear 7783 1.066,7 27,0% 0,0 30751 0,0%  125%

BMEClearing 1389 436 2188% 19536 92641  27%  37,6%

European Commod'(tég'_e;gg 10.008,3 13.2609 245% 708660 122792 97.3%  49.9%

Total 59.207,2 63.315,2 63% 5784346 440.3860 100%  100%

* En diciembre de 2022 el volumen negociado mediante producto mes siguiente y resto de mes
en MIBGAS vy registrado en OMIClear se situ6 en 1.519,9 GWh (2.484,1 GWh el mes anterior).
** E| volumen OTC MS-ATR no incluye el volumen asociado a las operaciones del GTS de
traspaso de mermas.

Fuente: elaboracion propia a partir de datos de MIBGAS, MIBGAS Derivatives, OMIClear, BME
Clearing, EEX-ECC y ENAGAS.

Del volumen total negociado en diciembre (59.297,2 GWh), el 21,9% se registré
en CCPs, lo que supone un descenso del volumen total registrado de
-4.390,1 GWh respecto al mes anterior (véase cuadro siguiente).

Cuadro 3. Volumen total registrado sobre PVB en CCPs

. Total M .
Volumen registrado en CCP |Total Mes actual ota vies Variacion | Acumulado
L anterior Total 2021
diciembre 2022 . % 2022
noviembre 2022

OMiIClear 2.701,0 4.086,8 -33,9% 17.898,6 19.437,8

BME Clearing 138,9 43,6 218,8% 1.953,6 9.264,1

European Commodity Clearing
(EEX-ECC)

10.163,1 13.262,9 -23,4% 71.223,2 12.621,5

13.003,1 17.393,2 -25,2% 91.075,4 41.323,5

Fuente: elaboracion propia a partir de datos de MIBGAS, MIBGAS Derivatives, OMIClear, BME
Clearing y EEX-ECC.

Pese a que el volumen total OTC, MS-ATR vy registrado (47.464,5 GWh)
disminuy6é un 5,8% respecto al mes anterior (50.407 GWh), representd en
diciembre de 2022 el 80% del volumen total negociado en los mercados de gas
(organizados y OTC), cifra similar a la del mes anterior (79,6%). La negociacion
bilateral continu6 predominando frente al volumen OTC negociado a través de
agencias de intermediacion, pues represento el 74,9% del volumen total OTC,
mientras que el 25,1% restante se negocid6 a través de agencias de
intermediacion.
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En el mes de diciembre, del volumen total negociado en el PVB a través de
agencias (11.910,6 GWh), el 4,9% (587,4 GWh) se negoci6 a traves de contratos
indexados al TTF, frente a 1.211,3 GWh del mes anterior, lo que supone una
disminucién del 51,5%.

Como referencia de la liquidez de los mercados organizados y del mercado no
organizado u OTC (MS-ATR vy registrado en camaras), cabe mencionar que el
volumen de contratos negociados en diciembre de 2022 con entrega en el PVB
(59.297,2 GWh) represento el 212% de la demanda de gas natural de dicho mes
(27.975 GWh). La demanda de gas natural en el mes de diciembre registré un
descenso del 27,8% respecto al mismo mes del afio anterior, debido tanto a la
disminucién de la demanda convencional (-32,4%; 19,2 TWh) como a la
disminucién de la demanda para generacién eléctrica (-14,7 %; 8,7 TWh).

El volumen total de negociacion en los mercados organizados y en el mercado
OTC intermediado (a través de agencias) se situé en diciembre de 2022 en
23.743,2 GWh, un 21,6% inferior al volumen del mes anterior (30.293,4 GWh).

De dicho volumen negociado, el 57,2% (13.571,2 GWh) correspondi6 a contratos
con horizonte de entrega igual o superior a 1 mes* El 42,8% restante
correspondi® a contratos con horizonte de entrega inferior a 1 mes®
(10.272 GWh). Un mes mas, la negociacion a corto plazo estuvo muy
concentrada en MIBGAS, pues en dicho mercado tuvo lugar el 96,1% de la
negociacion del total de contratos de corto plazo y el 96,4% de la negociacion
total de contratos diarios e intradiarios.

Con respecto al mes anterior, se mantuvo el reparto en la negociacién por
horizonte temporal, pues en noviembre, la negociacion a largo plazo también
representd un porcentaje mayor que la negociacion a corto plazo sobre el
volumen total de negociacién en los mercados organizados y en el OTC
intermediado (66,2% a largo plazo y 33,8% a corto plazo).

El volumen negociado, con entrega en el mes de diciembre, en los mercados
organizados y en el mercado OTC intermediado, de contratos de compraventa
de gas en el PVB mensuales, trimestrales, estacionales y anuales de 2022

4 Se considera como contrato con horizonte de entrega igual a 1 mes si dicho horizonte se
extiende durante al menos 28 dias.

5> Contratos intradiarios y diarios, fines de semana, balances de semana y semanales, balances
de mes.
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(diciembre-22, Q4-22, gas de invierno® y anual 2022) se situ6 en torno a
14.917,1 GWh, representado el 53,3% de la demanda de gas de dicho mes
(27.975 GWh). El precio medio de los contratos de compraventa de gas en el
PVB con entrega en el mes de diciembre de 2022, negociados en los mercados
organizados y en el mercado OTC intermediado, ponderado por el volumen
entregado en dicho mes, se situ6 en 84,99 €/ MWh, 14,77 €/MWh inferior al precio
spot medio’ de diciembre de 2022 (99,76 €/ MWh).

Valor econémico del volumen negociado sobre PVB

En diciembre de 2022, el valor econdmico del volumen negociado en los
mercados organizados y en el mercado OTC intermediado, de los contratos de
compraventa de gas con entrega en el PVB (23.743,2 GWh), fue de
2.402,6 millones de euros, un 6,7% inferior al valor econdmico del volumen
negociado el mes anterior (2.574,1 millones de euros). El precio medio
ponderado por el volumen negociado en dichos mercados se situé en
101,19 €/MWh en diciembre de 2022, un 19,1% superior al precio medio
ponderado por el volumen negociado en el mes anterior, 84,97 €/ MWh.

Transacciones de GNL en TVB y en AVB

Adicionalmente, en el mes de diciembre se negociaron 28,5 GWh de contratos
de GNL en TVB® en MIBGAS Derivatives (-47,5% respecto al mes anterior:
54,2 GWh) y 20 GWh en el mercado OTC intermediado por agencias a través de
un unico contrato diario.

Por otro lado, en dicho mes se negociaron a traves de la plataforma de MIBGAS
Derivatives 37,5 GWh de contratos con entrega en AVB?® (-21,5% respecto al
mes anterior, 47,7 GWh) y no hubo negociacion de este producto en el mercado
OTC intermediado por agencias.

6 Contratos con entrega en el en el primer y cuarto trimestres del afio. Por contraposicion al gas
de verano, contratos de compraventa de gas con entrega en el segundo y tercer trimestres del
afio.

” Precio medio de los contratos diarios con entrega al dia siguiente (day ahead).

8 Tanque Virtual de Balance (TVB): punto virtual en el que se negocia, desde el 31 de marzo de
2020, productos spot de GNL de las plantas de regasificacion espafiolas (Barcelona, Sagunto,
Cartagena, Huelva, Mugardos y Bilbao).

9 Almacenamiento Virtual de Balance (AVB): punto virtual en el que se negocia, desde el 30 de
septiembre de 2020, el gas de los cuatro almacenamientos subterraneos con los que cuenta
Espafia (Serrablo, Gaviota, Yela y Marismas).
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2. Evolucién de los precios spot y de las cotizaciones a plazo
en PVB, TTF, PEG y NBP

Gréfico 1. Evolucién de los precios spot en los mercados organizados.
De enero a diciembre de 2022
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Fuente: elaboracion propia a partir de datos de MIBGAS, ICE, Platts, EEX y Refinitiv
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Grafico 2. Evolucion de las cotizaciones a plazo de gas natural del contrato con
entrega en el Q1-23 en los mercados organizados.
De enero a diciembre de 2022
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Fuente: elaboracion propia a partir de datos de MIBGAS, ICE, Platts, EEX y Refinitiv
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Grafico 3. Evolucion de las cotizaciones a plazo de gas natural del contrato con

entrega en el YR-23 en los mercados organizados.
De enero a diciembre de 2022
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Fuente: elaboracion propia a partir de datos de MIBGAS, ICE, Platts, EEX y Refinitiv
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3. Evolucion del volumen de negociacion en los mercados
organizados y en el mercado no organizado (OTC) de
contratos de compraventa de gas con entrega en el punto
virtual de balance espaiol (PVB)

3.1. Evolucion de la negociacion agregada en los mercados
organizados y en el mercado OTC de contratos de
compraventa de gas con entrega en el PVB

Cuadro 4. Volumen mensual y acumulado anual negociado sobre PVB (en GWh) en
el mercado OTC (MS-ATR y registrado), bilateral e intermediado

Contratos de Contratos de
compraventa en | compraventa en Variacién | Acumulado
PVB-ES. Total PVB-ES. Total Total 2021 | % 2022 | % 2021
GWh . % 2022
VESERE Mes anterior

diciembre 2022 | noviembre 2022

Volumen negociado

OTC PVB-ES: MS-ATRYy

: 47.4645 50.407,0 58% 4548104 366.6352 100,0%  100,0%
registrado
OTCAgenciasde ), 41, ¢ 17.385,2 31,5%  114.1553 131.1368 251%  35.8%
Intermediacion*
OTC Bilateral ~ 35.553,9 33.021,8 7.7% 3406552 2354983  749%  64,.2%

* Las agencias de intermediacién operan como Sistemas Organizados de Contratacion (SOC;
OTF por sus siglas en inglés) cuando intermedian contratos de gas.

Fuente: elaboracion propia a partir de datos de OMIClear, BME Clearing, EEX-ECC, ENAGAS
y agencias de intermediacion.
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Grafico 4. Volumen mensual negociado sobre PVB (en GWh) en los mercados

organizados y en el mercado OTC (MS-ATR y registrados en camaras) y demanda de
gas natural (en GWh).
De diciembre de 2020 a diciembre de 2022
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Fuente: elaboracion propia a partir de datos de MIBGAS, MIBGAS Derivatives, OMIClear, BME
Clearing, EEX-ECC y ENAGAS.
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Grafico 5. Volumen mensual negociado sobre PVB (en %) en los mercados

organizados y en el mercado OTC (MS-ATR y registrados en camaras).
De diciembre de 2020 a diciembre de 2022
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Fuente: elaboracion propia a partir de datos de MIBGAS, MIBGAS Derivatives, OMIClear, BME
Clearing, EEX-ECC y ENAGAS.
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Grafico 6. Volumen mensual negociado sobre PVB (en GWh) en el mercado OTC
(bilateral e intermediado por agencias).
De diciembre de 2020 a diciembre de 2022
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Fuente: elaboracion propia a partir de datos de OMIClear, BME Clearing, EEX-ECC, ENAGAS
y agencias de intermediacion.
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Grafico 7. Volumen mensual negociado sobre PVB (en %) en el mercado OTC,

bilateral e intermediado.
De diciembre de 2020 a diciembre de 2022
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Fuente: elaboracion propia a partir de datos de OMIClear, BME Clearing, EEX-ECC, ENAGAS
y agencias de intermediacion.

Comisién Nacional de los Mercados y la Competencia
C/ Alcala, 47 — 28014 Madrid - C/ Bolivia, 56 — 08018 Barcelona 17 de 29
www.cnmc.es



BCNVO

COMISION NACIONAL DE LOS
MERCADOQS Y LA COMPETENCIA

IS/DE/024/22

Grafico 8. Volumen mensual acumulado sobre PVB (en GWh) en el mercado OTC

intermediado.
De enero de 2020 a diciembre de 2022
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Fuente: elaboracion propia a partir de datos de agencias de intermediacion.
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Grafico 9. Volumen mensual sobre PVB en el mercado OTC intermediado, no
indexado e indexado al TTF (en %).
De diciembre 2020 a diciembre de 2022
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Fuente: elaboracion propia a partir de datos de agencias de intermediacion.

3.2. Evolucion de la negociacion mensual en los mercados
organizados y en el mercado OTC (a través de agencias de
intermediacion) de contratos de compraventa de gas con
entrega en el PVB, por horizonte de entrega

Cuadro 5. Volumen negociado en los mercados organizados y en el mercado OTC

intermediado, de contratos de compraventa de gas con entrega en PVB, por
horizonte de entrega (GWh)

. Mes actual | Mes anterior % Acumulado % Acumulado
0,
Tipo de contrato Dic-22 Nov-22 Variacién 2022 2022 Total 2021 | % Total 2021

Intradiario y Diario 8.471,0 8.301,5 2,0% 89.642,3 37,7% 49.202,8 24,0%
Intradiario 2.798,6 2.446,3 14,4% 28.629,3 12,0% 24.377,4 11,9%
Diario 5.672,4 5.855,2 -3,1% 61.013,1 25,7% 24.825,4 12,1%

Fin de semana 1.007,7 1.608,3 -37,3% 13.697,3 5,8% 6.934,7 3,4%

Balance de semana 672,9 3,0 - 1.838,9 0,8% 908,5 0,4%

Semana 0,0 0,0 = 25,2 0,0% 0,0 0,0%

Balance de Mes 20,4 324,9 -93,7% 635,5 0,3% 1.286,4 0,6%

Total Corto Plazo 10.172,0 10.237,8 -0,6% 105.839,2 44,5% 58.332,3 28,5%

Mensual 2.572,9 5.222,7 -50,7% 43.727,6 18,4% 49.041,4 24,0%

Trimestral 1.592,3 7.201,6 -77,9% 35.318,6 14,9% 37.769,9 18,5%

Estacional (Verano/Invierno) 3.391,0 5.806,2 -41,6% 22.809,4 9,6% 7.845,4 3,8%

Anual 6.015,1 1.825,1 229,6% 30.084,7 12,7% 51.720,3 25,3%

Total Largo Plazo 13.571,2 20.055,6 -32,3% 131.940,3 55,5% 146.376,9 71,5%

Fuente: elaboracion propia a partir de datos de MIBGAS, MIBGAS Derivatives, EEX y agencias
de intermediacion.
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Gréfico 10. Volumen mensual negociado sobre PVB (en GWh) en los mercados
organizados y en el mercado OTC intermediado, por horizonte de entrega.

De diciembre de 2020 a diciembre de 2022
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Nota: <Mes: Contratos de compraventa de gas, con entrega en PVB, de corto plazo inferior a 1
mes (intradiario, diarios, fines de semana, balances de semana, semanales y balances de mes);

Mes: Mensuales de 1 mes; Trimestres: Vencimientos menores o iguales a 3 meses; Estacional:
Verano e Invierno; Afios: Igual a 1 afio.

Fuente: elaboracion propia a partir de datos de MIBGAS, MIBGAS Derivatives, EEX y agencias
de intermediacion.
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Grafico 11. Volumen mensual de gas (en %) negociado sobre PVB en los mercados
organizados y en el mercado OTC intermediado, por horizonte de entrega.
De diciembre de 2020 a diciembre de 2022
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Nota: <Mes: Contratos de compraventa de gas, con entrega en PVB, de corto plazo inferior a 1
mes (intradiario, diarios, fines de semana, balances de semana, semanales y balances de mes);
Mes: Mensuales de 1 mes; Trimestres: Vencimientos menores o iguales a 3 meses; Estacional:
Verano e Invierno; Afios: Igual a 1 afio.

Fuente: elaboracion propia a partir de datos de MIBGAS, MIBGAS Derivatives, EEX y agencias
de intermediacion.
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Grafico 12. Volumen negociado sobre PVB por mes de entrega* en los mercados
organizados y en el mercado OTC intermediado y porcentaje sobre la demanda
mensual de gas.
De diciembre de 2020 a diciembre de 2022
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* Contratos de compraventa de gas mensuales, trimestrales, estacionales y anuales, con entrega
en el PVB en el mes correspondiente, negociados en MIBGAS, MIBGAS Derivatives, EEX y en
el mercado OTC intermediado.

Fuente: elaboracion propia a partir de datos de MIBGAS, MIBGAS Derivatives, EEX y agencias
de intermediacion.
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4. Evolucién de los precios a plazo de los contratos de
compraventa de gas, con entrega en PVB, y del indice
MIBGAS

4.1. Evolucion de los precios a plazo en los mercados
organizados y en el mercado OTC (a través de agencias de
intermediacion) de los contratos de compraventa de gas, en
PVB, con horizonte de entrega igual o superior al mes

Cuadro 6. Precios a plazo* de contratos de compraventa de gas con entrega igual o
superior al mes, en PVB, negociados en los mercados organizados y en el mercado OTC
intermediado

MES DE DICIEMBRE DE 2022 MES DE NOVIEMBRE DE 2022
. v H )
Ultimo Precio Precio Prec.lo Ultimo Precio Precio PIeC.IO . A.
. - - Medio ) s " Medio Ult. Cotiz.
Contratos Precio maximo minimo Ponderado Precio maximo minimo Ponderado | dic-22 vs
€/MWh €/MWh €/MWh £/MWh €/MWh €/MWh €/MWh £/MWh nov-22
PVB ENE-23 -OTC- 78,20 117,00 75,50 87,85 89,40 115,00 83,00 101,08 -12,5%
PVB ENE-23-MIBGAS 71 41 127,15 71,41 100,20 96,23 98,30 84,45 93,85 -25,8%
Derivatives y EEX-
PVB Q1-23 -OTC- 79,00 132,00 79,00 116,95 113,50 119,00 86,00 99,14 -30,4%
PVB .Ql—.23 “MIBGAS 79,00 120,00 79,00 106,49 110,77 110,77 90,67 97,32 -28,7%
Derivatives y EEX-
PVB Q2-23 -OTC- 77,18 82,25 76,00 80,51 95,00 95,00 95,00 95,00 -18,8%
PYEE lQZ-.23 AMISERAE 81,50 111,00 81,50 108,22 81,75 94,00 81,75 85,35 -0,3%
Derivatives y EEX-
PVB YR-23 -OTC- 83,00 125,00 83,00 112,68 118,83 120,00 92,00 108,10 -30,2%

PVB YR-23 -MIBGAS

Derivatives y EEX- 103,00 103,00 103,00 103,00

PVB YR-24 -OTC- 68,00 88,00 68,00 82,60 85,00 85,50 77,00 80,74 -20,0%

PVB YR-24 -MIBGAS
Derivatives y EEX-

* Los precios se calculan a partir de la serie de precios de todas las transacciones realizadas
en el mes.

Fuente: elaboracion propia a partir de datos de MIBGAS, MIBGAS Derivatives, EEX y agencias
de intermediacién.
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Grafico 13. Evolucion del indice MIBGAS y de los precios a plazo de gas de los

contratos de compraventa de gas con entrega igual o superior al mes, en PVB, en
los mercados organizados y en el mercado OTC intermediado.
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Fuente: elaboracidn propia a partir de datos de MIBGAS, MIBGAS Derivatives, EEX y agencias

de intermediacion.
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4.2. Evolucion de los precios de los contratos de compraventa
de gas, en PVB, negociados en los mercados organizados y
en el mercado OTC (através de agencias de intermediacidn)
con horizonte de entrega inferior al mes

Grafico 14. Evolucion del indice MIBGAS y de los precios de gas de los contratos de
compraventa intradiario y diario (day ahead) correspondientes al dia de gas que
esta siendo calculado, con entrega en el PVB, negociado en MIBGAS y EEX.
Del 1 de enero al 31 de diciembre de 2022
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Fuente: elaboracion propia a partir de datos de MIBGAS y EEX.
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Grafico 15. Evolucion del indice MIBGAS y de los precios de gas de los contratos de
compraventa intradiario y diario (day ahead) correspondientes al dia de gas que
esta siendo calculado, con entrega en el PVB, negociado en el mercado OTC
intermediado. Del 1 de enero al 31 de diciembre de 2022
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Fuente: elaboracion propia a partir de datos de MIBGAS y agencias de intermediacion.

Cuadro 7. Promedio mensual de las diferencias diarias de los precios de gas de los
contratos de compraventa intradiario y diario (day ahead) correspondientes al dia de gas
gue esta siendo calculado, con entrega en el PVB, en los mercados organizados
(MIBGAS y EEX) y en el mercado OTC intermediado.

De diciembre de 2021 a diciembre de 2022

OTC vs. OTC vs.
Mercados Mercados
organizados organizados
Diario Intradiario
€/MWh €/MWh
diciembre-21 0,85 -1,45
enero-22 -0,27 -0,05
febrero-22 -0,72 -3,76
marzo-22 3,69 -11,58
abril-22 0,81 -
mayo-22 -1,91 -0,23
junio-22 1,14 -0,41
julio-22 -0,45 -
agosto-22 -1,36 -4,26
septiembre-22 3,93 1,38
octubre-22 1,10 -1,24
noviembre-22 -0,70 -1,45
diciembre-22 0,34 1,79

Fuente: elaboracién propia a partir de datos de MIBGAS, EEX y agencias de intermediacion.
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5. Primas deriesgo ex post de los contratos de compraventade
gas con entrega en el PVB

Cuadro 8. Precio medio ponderado (PMP) de los contratos a plazo de compraventa
de gas, con entrega en el PVB, en el mes correspondiente, PMP del Gltimo dia de
negociacion de los contratos mensuales, precio spot (contratos day ahead) medios
mensuales y diferenciales de dichos PMP respecto al precio spot medio mensual (en
€/MWh). De diciembre de 2021 a diciembre de 2022

zl)wn'tgr:tislo; PMP Ultlmo (.j,ia Precio spot ; Prima de
Periodo d plazo con dgvng_gEo;lzclljch]n (day ahead) | . Prima de 3| riesgo ex
eerr:?rec;]ae entrega I el sl medio mensual rlesg€7,;\>/<vﬁost post*
mes €/MWh €/MWh €/MWh
€/MWh
dic-21 46,82 98,60 110,76 -63,93 -12,16
ene-22 69,78 94,52 83,23 -13,44 11,29
feb-22 61,26 89,02 82,82 -21,56 6,20
mar-22 56,63 102,87 126,97 -70,33 -24,10
abr-22 66,92 111,94 89,45 -22,53 22,49
may-22 62,84 80,98 77,68 -14,84 3,30
jun-22 62,12 78,31 98,39 -36,27 -20,08
jul-22 67,88 119,59 129,02 -61,13 -9,42
ago-22 75,63 141,69 166,97 -91,33 -25,28
sep-22 78,42 210,32 117,95 -39,53 92,37
oct-22 83,99 94,98 62,93 21,06 32,04
nov-22 89,38 84,81 62,54 26,84 22,27
dic-22 84,99 101,56 99,76 -14,77 1,80

1 Precio medio de los contratos a plazo mensuales, trimestrales, estacionales y anuales,
negociados en los mercados organizados y en el mercado OTC intermediado, con entrega
en el PVB en el mes correspondiente, ponderado por el volumen negociado que se entrega
en dicho mes.

2 Precio medio del contrato de compraventa mensual en los Ultimos cinco dias naturales de
cotizacion, con entrega en el PVB en el mes correspondiente, ponderado por el volumen
negociado de dicho contrato en los mercados organizados y en el mercado OTC intermediado
0, si no hubiera negociacion, su cotizacion.

3 Prima de riesgo ex post, definida como la diferencia entre los precios a plazo de los productos
negociados en los mercados organizados y en el mercado OTC intermediado, con entrega
en un periodo concreto, y el precio spot (day ahead) correspondiente a ese periodo. Para el
célculo de la prima de riesgo se toma en consideracion el precio referido en el punto 1.

4Para el célculo de esta prima de riesgo se toma en consideracion el precio referido en el punto
2.

Fuente: elaboracion propia a partir de datos de MIBGAS, MIBGAS Derivatives, EEX y agencias
de intermediacion
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6. Evolucion del valor economico del volumen negociado en los
mercados organizados y en el mercado OTC (a través de
agencias de intermediacion) de contratos de compraventa de
gas, con entrega en PVB, por mes de negociacion

Grafico 16. Valor econémico (en millones de € y €/ MWh) del volumen negociado de
contratos de compraventa de gas en los mercados organizados y en el OTC
intermediado, con entrega en el PVB, por mes de negociacion.
De diciembre de 2020 a diciembre de 2022
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Fuente: elaboracion propia a partir de datos de MIBGAS, MIBGAS Derivatives, EEX y agencias
de intermediacion.
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