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La información contenida en el presente documento se basa en la información obtenida tanto de fuentes propias como de información de carácter público o suministrada por otras terceras entidades, sin que GRUPO ASE haya procedido a 
verificar la exactitud de la información obtenida por las fuentes citadas, así como está basada en la interpretación 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 análisis 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 facilitándoles un esquema analítico para la toma de decisiones e identifica-
ción de las diferentes tipologías de variables y riesgos, por lo que tienen un carácter orientativo y el uso que de las mismas se haga será responsabilidad exclusiva del cliente. Ni el presente documento ni su contenido constituyen una oferta, 
invitación o solicitud de compra, suscripción o cancelación de posiciones. Grupo ASE no asume ninguna responsabilidad por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera derivarse de la utilización de este documento o de la información, 
previsiones o recomendaciones contenidas en el mismo por parte de sus destinatarios. El cliente o destinatario del presente documento es el responsable último de las decisiones relativas a la aceptación del cierre de precios y posiciones a 
futuro, no pudiendo exigir a Grupo ASE ningún tipo de responsabilidad derivada del no cumplimiento de sus previsiones.
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Resumen del último mes

POOL

PRECIO DE LA ELECTRICIDAD

28,49
€/MWh

-52,65% vs enero 2021

-20,57% vs febrero 2020

MERCADO LIBRE

35,31
€/MWh

-13,18% vs febrero 2020

DEMANDA

19.275 GWh

GENERACIÓN

20.340 GWh

MERCADO DE FUTUROS

Mercado ibérico:
	» Q2-21: 44,50 (-4,30%)

YR-22:
	» España: 47,60 (+0,74%)
	» Francia: 53,39 (+4,5%)
	» Alemania: 52,31 (+5,3%)

MATERIAS PRIMAS

Respecto al mes anterior:
	» Brent: +15,1%  
	» Gas Natural (MIBGAS): -37,8%  
	» Carbón (API2 Yr-22): -1,28%
	» CO2 (EUA): +13,1%

ÍNDICES ASE

ASE PTEI Total

-11,2%
vs enero 2020

Evolución del precio por 
el suministro completo 
de electricidad en tarifas 
industriales de alta tensión.

ASE CTEI Total

-6,94%
vs enero 2020

Evolución del consumo 
por el suministro completo 
de electricidad en tarifas 
industriales de alta tensión.
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El análisis

Una producción 
renovable récord cubre 
el 64% de la demanda  
y rebaja la luz un 52%

Mercado SPOT eléctrico español (OMIE)
El precio diario del mercado mayorista (POOL) de fe-
brero se sitúa en 28,49 €/MWh, y registra un extraordi-
nario descenso del 52,62% respecto al cierre de enero 
(60€,17 €/MWh). En comparación con febrero del año 
pasado, el precio también disminuye un notable 20,6% 
y es un 36,4% inferior a la media de un mes de febrero 
de los últimos cinco años.

La generación renovable hunde los precios del POOL
La sucesión de borrascas que atravesó la península du-
rante el mes de febrero disparó la producción renova-
ble. La eólica ha superado en un 27% la media de los 
últimos 5 años y la hidráulica en un 55%.  Determinados 
días fue tan elevada la generación de ambas tecnolo-
gías que las centrales nucleares tuvieron que reducir su 

Juan Antonio Martínez y Leo Gago
Analistas de Grupo ASE

producción para permitir que el sistema eléctrico ab-
sorbiera tanta energía renovable. Este es un tema que 
no debe pasar desapercibido.

El crecimiento de la generación renovable de este mes 
ha sido excepcional: un 44,3% más elevado que el de 
febrero del año pasado. Si observamos su evolución en 
el último año, el crecimiento de las renovables es del 
18,4%, un ritmo de expansión extraordinario. La nueva 
potencia instalada fotovoltaica y eólica ha crecido un 
12,5% en 2020 y en 2021 podría incluso superar esta cifra.  

En un contexto con una demanda eléctrica en descen-
so, una sobreoferta renovable con escasa capacidad 
de exportación (por la limitada conexión internacional), 
provocará un hundimiento cada vez más frecuente y 

	» Las borrascas han disparado la producción hidráulica (+61%) y eólica (+50%). Las tecnologías renovables cubren el 64% 
de la demanda y marcan máximo histórico. 

	» Las emisiones de CO2 se acercan a los 40€/t y encarecen el coste energético europeo, pero España se desmarca por 
el peso de las renovables en su mix.

	» El POOL alemán y el francés están un 70% más caros que el español y las diferencias también se marcan en los 
mercados de futuros.

prolongado de los precios. Esta caída puede suponer 
un problema de retribución para el resto de las tecno-
logías que dan firmeza al sistema eléctrico, como la nu-
clear o los ciclos combinados de gas. 

Si la señal de precio se reduce por debajo de deter-
minado nivel de forma permanente, los pagos por ca-
pacidad y la fiscalidad podrían ser mecanismos que el 
Ministerio de Transición Ecológica podría utilizar para 
primar a las tecnologías no renovables. Como el cre-
cimiento de las renovables se está acelerando y los 
precios no pueden hundirse de forma sostenible, si la 
política no actúa vía regulación, lo hará el mercado

Aunque cae la demanda, la generación crece un 5% 
con récord renovable
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La demanda sigue dando señales de debilidad y se 
contrae en febrero un 2,8%. Una vez corregidos los da-
tos de temperaturas y laboralidad, se queda en -4,6% 
frente al año pasado. Se trata de un fuerte retroceso, 
que frena en seco la recuperación de la demanda eléc-
trica.

A pesar de ello, la generación ha crecido en febrero un 
5% por el fuerte tirón de las renovables. La producción 
eólica ha experimentado un crecimiento extraordinario 
del 50% y ha liderado el mix con 31,1% de la producción 
total. Le sigue la hidráulica (+61%) como segunda tec-
nología del mix, con el 22,6%. La fotovoltaica asciende 
un 1%. Su tasa de crecimiento es muy inferior a la de 
meses anteriores por la la menor radiación solar que 
ha acompañado a la climatología lluviosa de febrero.

Con este excepcional crecimiento, las energías reno-
vables cubrieron el 64% de la demanda, su máximo 
histórico. Para encontrar la segunda cifra más elevada 
hay que remontarse a febrero de 2014, cuando respon-
dió al 62,5% de la demanda a causa de una producción 
hidráulica muy por encima de lo normal. 

Retroceden las no renovables y la importación
Por el contrario, las energías no renovables han redu-
cido notablemente su producción. La nuclear descen-
dió un 10,8%, por un incidente controlado en Trillo que 
provoco una parada forzosa y por una reducción de la 
carga debido al exceso de renovables en algunos días. 
De esta forma quedó relegada al tercer puesto del mix 
con el 21,5%. 

La mayor reducción la sufrieron los ciclos combinados 
de gas (CCG), con una caída del 56,8%. El hueco tér-
mico alcanzó el 6%, una cifra que no habíamos visto ni 
siquiera durante los meses más duros de la pandemia. 
También la cogeneración registró una importante re-
ducción del 17%. 

Destaca también el saldo exportador de 158 GWh de 
las interconexiones por la fuerte generación renovable 
y los altos precios en Francia, que  redujeron las im-
portaciones en un 80%. El saldo de este mes contrasta 
con el de febrero del año pasado, que fue importador 
(1.036 GWh).

Crecimiento de las reservas hidroeléctricas
Las fuertes lluvias de las últimas semanas han elevado 
las reservas hidroeléctricas al 84,7% de su capacidad, 
frente al 71,7% del año pasado y a la media del 68% de 
los últimos cinco años. Con este incremento, existe 
una alta probabilidad de que la producción hidráulica 
durante esta primavera sea superior a la media. 

Las renovables marcan precio marginal el 36,8% de 
las horas a solo 16,74 €/MWh.
La hidráulica ha cerrado precio en el 43,3% de las horas 
con un precio medio marginal de 33,48 €/MW. El resto 
de las renovables y la cogeneración lo hicieron en el 
36,8% de las horas y a un precio de 16,74€/MWh. 

Las centrales de bombeo, que acumularon el 14,5% de 
las horas de casación, cerraron el precio más alto con 
42,01 €/MWh. Estas centrales aprovecharon el bajo 
coste durante las horas valle para subir y almacenar 
el agua en los embalses de mayor altura para gene-
rar electricidad en las horas de mayor consumo (altos 
precios). 

La presencia de los ciclos combinados de gas en las 
horas de casación se redujo a un 3,3 % del total, con un 
precio medio de 35,33€/MWh.

Los índices ASE
Los índices ASE de consumo del pasado mes de ene-
ro revelan que la curva de demanda de las empresas 
clientes de Grupo ASE, mayoritariamente medianas y 
pequeñas del ámbito industrial, ha registrado un retro-

ceso respecto al mismo del año pasado del 6,94%. Sin 
embargo, este descenso es menor que el registrado 
en diciembre de 2020 (-7,23%), por lo que se aprecia 
una cierta recuperación. 

Mercados de futuros
España baja a corto y se mantiene a largo, mientras en 
Europa los futuros suben a largo plazo, arrastrados por 
las emisiones de CO2

En España, los mercados de futuros han rebajado las 
expectativas en el corto plazo. El precio del Q2-21 (2º 
trimestre), baja un 4,3% hasta los 44,5 €/MWh. Con 
respecto al 3er y 4º trimestres apenas varían y se mue-
ven en 53,25 € y 54,40 €, respectivamente. 

El Yr-22 español asciende ligeramente un 0,7%, has-
ta los 47,60 €/MWh, muy por debajo de las subidas 
que experimentan el Yr-22 francés (+4,5%) y el alemán 
(+5,3%). Con estas posiciones, destaca el fuerte des-
cuento del precio español para el año 2022 sobre el 
francés (- 5,79 €/MWh) y el alemán (-4,71 €). 

En el más largo plazo, las cotizaciones que compren-
den los próximos 5 años, el producto español se man-
tiene en 42,56 €/MWh, mientras el alemán cotiza en 
51,15 €/MWh, con una subida del 5,9% y el francés, en 
49,68 €/MWh, se incrementa un 2,5%. La subida de las 
emisiones (ya cerca de los 40 €/t) y una perspectiva 
claramente alcista están presionando al alza los mer-
cados de futuros europeos, que en mayor o menor 
medida aún son muy dependientes de las centrales 
térmicas de carbón y gas. Parece que, de momento, 
España parte con ventaja.

Mercado de gas: la menor demanda desde Asia re-
duce la presión sobre los precios europeos
Los precios diarios del GNL (gas natural licuado) en los 
mercados asiáticos están bajando a causa de una de-
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manda debilitada por temperaturas más cálidas y, a la 
vez, existe un exceso de oferta general en el mercado. 
Los precios de los mercados europeos (TTF holandés) 
y (NBP Reino Unido) comienzan a cotizar con una pri-
ma sobre los asiáticos, es decir, resultan más atractivos 
para los cargamentos de GNL procedentes de EE. UU. 
y Qatar. 

Está será la dinámica que se impondrá durante los 
próximos meses, a medida que descienda la demanda 
en Asia y Europa se convierta en el principal mercado 
de gas por su capacidad de almacenamiento. A menos 
que haya un cambio brusco de los mercados asiáticos 
o se produzcan problemas de producción, deberíamos 
ver una bajada de los precios de los productos de fu-
turos más cercanos, a medida que se acerque su fecha 
de entrega.

La mayor llegada de GNL permitirá recuperar los inven-
tarios europeos, que se encuentran más agotados que 
otros años, en un nivel de reservas del 35%, frente a la 
media del 47% registrada en estas fechas en el periodo 
2018-2020.  Esto se debe a que 2021 se inició con bajas 
temperaturas en Europa, que coincidieron con una me-
nor llegada de GNL (absorbida por una demanda asiá-
tica muy por encima de lo normal). De ahí el aumento 
de las inyecciones de almacenamiento europeas para 
satisfacer la demanda y la subida de los precios. 

En las últimas semanas las reservas se están estabili-
zando gracias a unas temperaturas más cálidas y a la 
llegada de cargamentos de GNL desde EE. UU. y Qa-
tar. De hecho, se espera que atraquen 15 buques en 
los puertos europeos del noroeste entre el 1 y el 10 de 
marzo, ocho de las cuales se dirigen a Gran Bretaña.

El mercado de referencia en Europa, el TTF holandés, 
ha cerrado febrero con un precio de 17,25 €/MWh, un 
17% por debajo del mes pasado. Además, las expectati-
vas de la llegada de GNL han hecho bajar bruscamente 
las cotizaciones de los productos de futuros más cer-

canos. Marzo cotiza por debajo de los 16 €/MWh, con 
una reducción del 20% a lo largo del mes. En España 
(MIBGAS) el precio diario de febrero ha cerrado a 16,97 
€/MWh, por debajo del TTF y con un descenso del 37% 
respecto a enero. 

Barril de Brent
El precio sigue al alza y ha llegado a cotizar por encima 
de los 67 $ el barril, el valor más elevado desde el ini-
cio de la pandemia. En el mercado se especula con un 
posible supercycle del barril de Brent alcista hasta los 
100 $, alentado por la recuperación de la economía y 
la salida de la crisis, en un mundo más verde pero aún 
muy dependiente del crudo.  Sin embargo, hay que ser 
cautelosos porque el nivel de los 70$ es una resistencia 
muy elevada. Extraer petróleo de esquisto en Estados 
Unidos es muy rentable con estos niveles de precios 
tan elevados. Por eso, seguramente veamos pronto un 
aumento de la producción de crudo de EEUU que su-
pondrá un freno para una escalada sostenida del pre-
cio.

Emisiones de CO2
Los derechos han cerrado febrero en 37,28 €/t. Alo lar-
go del mes han llegado a superar los 40 €/t, pero no 
han sido capaces de mantener ese nivel. Su cotización 
podría mantenerse en una banda lateral entre 37–40 
€/t durante esta primavera. La próxima subida de su 
precio podría producirse antes del verano, cuando se 
materialicen las propuestas de la Comisión Europea 
para alinear las reglas del esquema de comercio con 
unos nuevos objetivos climáticos más estrictos.

Análisis ASE
Los precios de este mes, al igual que los del pasado 
mes de febrero, han sido excepcionales.  En febrero la 
moneda ha caído del lado de los consumidores. Una 
producción renovable récord y una demanda reducida 
(por la pandemia y por la crisis económica) han hundi-
do los precios. Por tanto, como ocurrió el mes pasado, 

apenas podemos extraer conclusiones más allá de que 
los precios energéticos viven un periodo de elevada 
volatilidad. Lo veníamos avisando desde hace algún 
tiempo, pero el inicio de 2021 ha superado cualquier 
expectativa. 

La reducción de la demanda y el aumento de la ofer-
ta renovable en España deberán comportar precios de 
POOL débiles y, a su vez, esto tendería a trasladarse 
a los mercados de futuros. Pero hay dos factores que 
ofrecen resistencia. 

El primero es el mercado de emisiones de CO2, que ha 
visto en febrero una escalada del 20% en su cotización, 
que ha llegado a superar los 40 €/t.

El otro es la inestabilidad del mercado de GNL, que 
añade más volatilidad por su enorme complejidad. La 
incertidumbre de la producción de gas de EE. UU. y 
la demanda asiática de GNL están sujetas a múltiples 
factores logísticos, climatológicos, políticos y macro-
económicos. En este contexto, los mercados de futu-
ros aumentan las primas de riesgo de los productos a 
corto plazo, elevando los precios muy por encima de 
los precios diarios (POOL).

¿Qué podemos esperar para marzo? Los cortes de su-
ministro y producción de EE. UU. provocados por la ola 
de frío, parece que van a tener un impacto mínimo en 
las llegadas de cargamentos de gas a Europa durante 
las próximas semanas. Las previsiones de temperatu-
ras en España y Europa apuntan a que serán algo más 
cálidas de lo normal y, por otra parte, la demanda eléc-
trica no remonta. 

Por el lado de la oferta, la producción renovable de-
bería incrementarse como suele hacerlo con la llegada 
de la primavera. La mayor potencia fotovoltaica insta-
lada permitirá incrementar la producción en un 35% y 
el buen dato de las reservas hidráulicas debería permi-
tir superar la producción media de un mes de marzo. 

6
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Mientras la producción eólica mantenga un nivel de 
producción medio, deberíamos esperar precios en tor-
no a los 40-45 €/MWh en los días laborables y algo 
más bajo durante los fines de semana. La climatología 
tendrá la última palabra.

Reforma tarifaria en junio
Por otro lado, y no menos importante, ya sabemos que 
la reforma tarifaria entrará en vigor a partir del 1 de ju-
nio. En Grupo ASE nos encontramos en plena fase de 
introducción y cálculo de los nuevos peajes de trans-
porte y distribución con el nuevo calendario. El resul-
tado que podemos avanzarles, una vez analizado el 
impacto en más de 500 empresas en alta tensión, es 
que solo la introducción del nuevo calendario podría 
implicar una subida de dos dígitos del importe de los 
peajes de transporte. 

A lo largo del mes de marzo iremos analizando el resto 
de las medidas y nuevos cargos regulatorios que en-
tran en vigor e impactan sobre los costes de acceso a 
redes (ATR). De momento, lo que estamos observando 
es que la reforma no trae buenas noticias para la indus-
tria, en un momento ya especialmente crítico.
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Precio del mercado diario (OMIE)

Precio del mercado 
eléctrico diario (POOL)

El POOL ha cerrado en 28,49€/MWh. Baja un 20,6% frente al mismo mes del año an-
terior y un del 52,7% respecto al pasado mes de enero. 

28,49
€/MWh

-52,65% vs enero 2021

-20,57% vs febrero 2020

Precio del mercado diario 
año móvil (365 días)

35,01 
€/MWh

Informe 
de mercado Febrero 2021
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El precio de la luz en la tarifa de Precio 
Voluntario al Pequeño consumidor (po-
tencia inferior a 10kW), también conocida 
como PVPC y regulado por el Ministerio 
de Industria, ha sido de 0,08975 €/kWh en 
febrero. Respecto al mismo mes del año 
anterior, el PVPC baja un 7,2%.

0,08975
€/kWh

-7,2% vs febrero 2020

PVPC

El precio final medio de febrero para los 
comercializadores libres y consumidores 
directos ha sido de 35,31€/MWh, una 
vez sumados todos los componentes 
del precio. Esto supone una 
disminución del 13,2% sobre el mismo 
mes del año pasado.

35,31 
€/MWh

-13,2 vs febrero 2020

Precio medio final 
mercado libre

Repercusión de los sobrecostes y componentes 
del precio final mercado libre
Los costes provisionales del sistema, englobados en los Servicios de Ajuste, 
Pagos por Capacidad y Servicio de interrumpibilidad en el mercado libre, han 
representado un coste de 6,82€/MW. Los sobrecostes en suben 2,29 €/MWh 
(+50%) en comparación con febrero de 2020 por la subida de las restricciones (+1,34 
€/MWh) y los procesos OS (+0,7 €/MWh).

Este mes la demanda peninsular de energía eléctrica ha registrado un 
descenso del 2,8% respecto al mismo mes del año pasado. Si se tienen 
en cuenta los efectos del calendario y las temperaturas, la demanda 
peninsular de energía eléctrica ha disminuido un 4,6%.

La generación ha aumentado en febrero un 5,3%. La producción eólica 
ha liderado el mix con el 31% del total y un crecimiento del 50% en su 
producción. Le sigue hidráulica con el 22% del mix y un 61% más de 
aporte.  La nuclear, con el 21%, ha sido la tercera fuente del mix por una 
disminución del 10,8% por una parada no programada de la central de 
Trillo. En cuarta posición se sitúa la cogeneración (9%), en quinta los 
ciclos combinados de gas (CCG), con sólo el 5% del mix y una caída del 
57% en su producción. La fotovoltaica crece un 1,1% y avanza hasta el 5% 
del mix.

En febrero, la generación eólica ha dominado en todas las horas de ge-
neración. Los ciclos combinados, desplazados por las renovables, ape-
nas encontraron hueco para entrar en las horas centrales del día.

Demanda

Generación
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Renovables
La generación proveniente de fuentes 
renovables ha crecido hasta el 60,9% del 
mix, frente al 44,5% de febrero del año 
pasado.

Libre de emisiones
La generación libre de emisiones CO2 ha 
representado en febrero el 84,1% del mix 
frente al 71% que alcanzó el mismo mes del 
año anterior. La reducción de las emisiones en 
volumen de Toneladas de CO2 en relación al 
año pasado es del 25,6%.

Mix febrero 2021

Informe 
de mercado Febrero 2021
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Generación eólica
La generación eólica cubrió más del 30% de la demanda en 
más de la mitad de los días y presionó a la baja los precios 
del POOL. La producción eólica de este mes ha sido un 
50,5% superior a la de febrero del año pasado y un 26,8% 
más elevada que la media de los últimos cinco años.

Generación fósil 
o hueco térmico
El hueco térmico en febrero bajó hasta el 6% del mix frente 
al 16,7%, del año anterior. El aumento de la producción 
eólica y de la hidráulica redujo el hueco de las tecnologías 
fósiles, principalmente los ciclos combinados de gas 
(CCG).

Generación hidráulica y 
estado de los embalses
Las fuertes lluvias de las últimas semanas han elevado 
las reservas hidroeléctricas al 84,7% de su capacidad. Se 
colocan por encima del 71,7% en el que se encontraban 
el año pasado y de la media del 68% de los últimos 
cinco años. Con este nivel de reservas, existe una alta 
probabilidad de que la producción hidráulica de esta 
primavera sea superior a la media.

En febrero, la hidráulica ha marcado el precio marginal en el 43,3% de las horas con un 
precio medio marginal de 33,48 €/MW. El resto de las renovables y la cogeneración lo 
hicieron en el 36,8% de las horas, con un precio de 16,74€. Las centrales de bombeo, con 
el 14,5% de las horas de casación, cerraron el precio más alto con 42,01 €/MWh. Estas 
centrales aprovecharon el bajo coste en las horas valle para subir y almacenar agua en los 
embalses de mayor altura y así generar electricidad en las horas de mayor consumo (altos 
precios). La presencia de los ciclos combinados de gas en las horas de casación se redujo a 
un 3,3 % y con un precio medio de 35,33€/MWh.

Precios de casación 
por tecnologías

El saldo de las interconexiones fue exportador con 158 GWh. La fuerte generación renovable 
y los altos precios en Francia redujeron las importaciones y aumentaron las exportaciones. 
En cambio, en febrero del año pasado, el saldo fue importador en 1.050 GWh.

Saldo de las interconexiones

Márgenes de chispas limpias (CSS)
La rentabilidad de una CCGT está determinada, en gran medida, por la propagación 
máxima 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 energía. En el siguiente gráfico se muestra 
la evolución histórica promedio mensual y trimestral de los CSS con respecto al TTF 
gas, en el momento de la entrega. El CSS medio de 2020 estimado por Grupo ASE se 
sitúa en 7,84 €/MWh, mientras en 2019 fue de 13,69€/MWh. En febrero de 2021 los CSS 
han sido muy negativos (-17,65 €/MWh). La reducción de la demanda y el crecimiento 
de la producción renovable provocó que apenas trabajaran y no resultara rentable la 
producción de energía con los CCG.
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Mercados de futuros 
eléctricos

En España, los mercados de futuros rebajan las expectativas a corto plazo. El 
precio del Q2-21 (2º trimestre), baja un 4,3% hasta los 44,5 €/MWh. Con respecto 
al 3er y 4º trimestres apenas varían y se mueven en 53,25 €/MWh y 54,40 €/MWh, 
respectivamente.

El Yr-22 español asciende ligeramente un 0,7%, hasta los 47,60 €/MWh, muy por 
debajo de las subidas que experimentan el Yr-22 francés (+4,5%), en 55,39 €/MWh 
y el alemán (+5,3%), que se coloca a 52,31 €/MWh. Con estas posiciones, destaca 
el fuerte descuento del precio español para el año 2022 sobre el francés (- 5,79 €/
MWh) y el alemán (-4,71 €).

En el más largo plazo, las cotizaciones que comprenden los próximos 5 años, el 
producto español se mantiene en 42,56 €/MWh, mientras el alemán cotiza en 
51,15 €/MWh, con una subida del 5,9% y el francés, en 49,68 €/MWh, se incrementa 
un 2,5%. La subida de las emisiones (ya cerca de los 40 €/t) y una perspectiva 
claramente alcista están presionando al alza los mercados de futuros europeos, 
que en mayor o menor medida aún son muy dependientes de las centrales 
térmicas de carbón y gas. Parece que, de momento, España parte con ventaja.

Bajada el corto plazo en España 
y se mantiene el precio a 
largo. Fuertes subidas en los 
futuros europeos a largo plazo, 
arrastrados por las emisiones 
de CO2

Informe 
de mercado Febrero 2021
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El mercado de gas: la menor 
demanda asiática disminuye 
la presión sobre los precios 
europeos
Los precios diarios del GNL (gas natural licuado) 
asiáticos están descendiendo por una demanda 
debilitada a causa de temperaturas más cálidas y un 
exceso de oferta general en el mercado. Los precios 
de los mercados europeos (TTF  holándes) y (NBP 
Reino Unido) comienzan a cotizar con una prima so-
bre los asiáticos, lo que los hace más atractivos para 
los cargamentos de GNL procedentes de EE. UU. y 
Qatar. Está será la dinámica que se impondrá duran-
te los próximos meses, a medida que descienda la 
demanda en Asia y Europa se convierta en el princi-
pal mercado de gas, por su capacidad de almacena-
miento. A menos que haya un cambio brusco en los 
mercados asiáticos o problemas de producción, de-
berían bajar los precios de los productos de futuros 
más cercamos, a medida que se acerque su entrega.

La mayor llegada de GNL permitirá recuperar los 
inventarios europeos, más agotados que otros 
años. Se encuentran en un nivel de reservas del 
35%, frente a la media del 47% en estas fechas re-
gistrada en 2018-2020.  El inicio de 2021 con bajas 

temperaturas en Europa y menor llegada de GNL, 
debido a la fuerte demanda asiática, ha provocado 
un aumento de las inyecciones de almacenamiento 
europeas para satisfacer la demanda y ha llevado a 
un aumento de los precios. En las últimas semanas 
las reservas se están estabilizando porque las tem-
peraturas son más cálidas y por la llegada de carga-
mentos de GNL desde EE. UU. y Qatar. De hecho, 
se espera que atraquen 15 buques en los puertos 
europeos del noroeste entre el 1 y el 10 de marzo, 
ocho de ellos en Gran Bretaña.

TTF (Holanda)
Los precios del TTF cayeron en medio de un clima 
cálido, demanda débil y mayor expectativa de lle-
gadas de GNL
El mercado de referencia en Europa (TTF holandés) 
ha cerrado febrero con un precio de 17,25 €/MWh, 
un 17% más barato que hace un mes. Sus precios 
cayeron la semana pasada en medio de un clima 
cálido estacional y una demanda débil, por lo que 
se requirió muy poco apoyo de las inyecciones de 
almacenamiento para cubrir la demanda. Además, 
las expectativas de la llegada de cargamentos de 
GNL han hecho bajar bruscamente las cotizaciones 
de los productos de futuros más cercanos. Marzo 
cotiza por debajo de los 16 €/MWh, con una reduc-
ción del 20% a lo largo del mes y el Q2-21 (segundo 
trimestre) desciende un 7,6%. En general toda la cur-

va de largo plazo ha experimentado bajadas por la 
expectativa de un aumento de la oferta desde EE. 
UU., Rusia y Qatar.

MIBGAS (España)
El bajo consumo de gas para generar electricidad 
y una mayor oferta de GNL y desde Argelia hacen 
caer los precios.
En España (MIBGAS) el precio diario de febrero ha 
cerrado a 16,97 €/MWh, por debajo del TTF y con un 
descenso del 37% respecto a enero.

El consumo de gas para producción eléctrica se 
mantiene bajo debido a una reducción del 2,8% en 
la demanda de energía y a un aumento de la pro-
ducción renovable en España. Durante las próximas 
semanas aumentarán las llegadas de nuevos carga-
mentos de GNL y Argelia mantendrá un elevado ni-
vel de suministro en su envío de gas a través del ga-
seoducto. Esto ha provocado una caída del precio 
de las cotizaciones al corto plazo. El Q2-21 (segundo 
trimestre) baja un 9,8% hasta los 15,70 €/MWh.

Henry Hub (EEUU)
La llegada de la primavera y la previsión de una 
fuerte producción mantienen una expectativa ba-
jista
Un frío extremo azotó los EE. UU. a mediados de 
febrero y provocó un aumento en la demanda de 

MERCADOS DE GAS

ANÁLISIS
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energía, al mismo tiempo que interrumpió los 
activos de generación y producción de gas. 
Los contratos de Henry Hub a más corto plazo 
se vieron impulsados al alza, a consecuencia 
de la incertidumbre de la oferta. A medida que 
se han suavizado las temperaturas, sus plantas 
de GNL han aumentado la extracción de gas 
de alimentación y ha disminuido la preocupa-
ción del mercado.

Actualmente el mercado se encuentra en un 
escenario bajista debido a que durante las 
próximas semanas la demanda caerá en EEUU 
con la subida de las temperaturas. Por si fue-
ra poco, se recuperará la producción que se 
vio reducida a consecuencia de la ola de frio 
(-60%) y que apenas tendrá efecto sobre las 
exportaciones a Europa.

Aunque existe una percepción en el mercado 
de que la economía vuelve a abrirse tras los 

confinamientos, las temperaturas van a subir 
en EE. UU., Europa y Asia y, además, también 
crecerán los niveles de producción. Es cierto 
que en algunas regiones del planeta está cre-
ciendo la demanda de gas natural, pero la pro-
ducción de gas norteamericana es el principal 
factor que mueve el mercado y con los últimos 
datos y previsiones de producción para 2021, 
mantenemos una previsión bajista en el largo 
plazo.

Informe 
de mercado Febrero 2021
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Fuerte recuperación de la cotización del CO2. Ha cerrado febrero en 37,28 
€/t, con un incremento del 13,14 % respecto del mes pasado. La vuelta de 
las subastas, canceladas desde el pasado 14 de diciembre, dieron una señal 
claramente alcista, hasta el punto de que entre los días 2 y 3, subieron alrededor 
de 5€/t. Su máximo se registró el día 12, cuando llegó a superar los 40 €/t. Sin 
embargo, dos cuestiones han interrumpido esta escalada. Por un lado, el hecho 
de que la Unión Europeo pudiera tomar medidas para frenar la subida. Unas 
medidas que no se han concretado pero que sí han tenido su efecto. Por otro 
lado, la climatología. Al suavizarse la temperatura no ha habido tanta generación 
eléctrica a través de gas. En todo caso, la previsión de este producto continúa 
siendo alcista.

Brent 
Nuevo rebote de la cotización del Brent durante este mes. Al cierre arroja una 
cotización de 65,97 $/barril, lo que supone una subida del 18 % frente a enero. 
Se ha tratado de un aumento constante desde el inicio del mes y prácticamente 
todos los días el precio ha crecido respecto del día anterior. La cotización más 
elevada se registró casi al final de mes, cuando llegó a 67 $/barril. La reducción 
pactada por la OPEP está teniendo efecto y a ello se suman los datos de mejoría 
procedentes, sobretodo, de Estados Unidos. Todo ello acrecienta el optimismo 
de cara a una recuperación económica más rápida. La tendencia sigue siendo 
alcista porque se espera que durante el segundo trimestre se empiecen a 
producir más movimientos por la mejoría de la situación de la pandemia, entre 
otras cosas.

OTRAS MATERIAS PRIMAS

Emisiones de CO2
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Grupo ASE, con la información que le 
proporcionan 600 puntos de suministro, 
elabora índices de precio y consumo de 
electricidad:
 

	» Índice ASE PTEI: muestra la evo-
lución del precio por el suministro 
completo de electricidad en tari-
fas industriales de alta tensión.

	» Índice ASE CTEI: muestra la evo-
lución del consumo por el sumi-
nistro completo de electricidad en 
tarifas industriales de alta tensión.

Tasa Variación Interanual (%) del Índice ASE PTEI Total

El índice ASE PTEI Total desciende un 11,24% frente a enero de 2020. El índice ASE PTEI de Energía, que 
refleja el coste de aprovisionamiento de las empresas en los mercados eléctricos, baja en enero un 
16,27%. Por su parte, el coste de los accesos (distribución) baja un 1,23% en relación a enero de 2020.

ASE PTEI
Índices ASE

Informe 
de mercado Febrero 2021
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Tasa Variación Interanual (%) del Índice ASE CTEI Total

Enero reflejó un descenso del 6,94% del consumo frente al mismo mes del año pasado.

ASE CTEI
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Grupo ASE nace en Bilbao en 2001 y está presente en todo el territorio nacional. Somos la empresa del sector eléctrico que 
defiende los derechos e intereses económicos de los consumidores industriales y agentes del sector con capacidad de compra. 

Nuestros valores son independencia, conocimiento técnico, poder de compra y optimización de la energía y su coste como parte de 
un servicio integral. En la actualidad contamos con más de 400 clientes y alrededor de 800 puntos de suministro.

Toma el control del coste 
eléctrico de tu empresa

www.grupoase.net@ASEnergia ASEnergiaGrupo ASE

Grupo ASE
(Sede central)
Gran Vía 81, piso 6º
 departamento 2.
48011 Bilbao (Bizkaia)
Tel: 944 18 02 71
ase@grupoase.net

MÁS SEDES

Comunitat Valenciana
Plaza Constitución, 7
Entresuelo izquierda
03550 San Juan
(Alicante)
Tel: 966 593 464
ase@grupoase.net

Región de Murcia
Avenida Libertad, 2, 2-D
30009  Murcia
Tel: 618 212 774
ase@grupoase.net

Comunidad  de Madrid
Avenida de América, 32
28922 Alcorcón
(Madrid)
Tel: 912 262 209
ase@grupoase.net

Andalucía
Calle Pago del Lunes, 9
18195 Cúllar Vega
(Granada)
Tel: 858 952 918
ase@grupoase.net

Cataluña
Cardenal Cisneros, 24
08225 Terrassa
(Barcelona)
Tel: 607 861 575
ase@grupoase.net


