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

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

Mercado ibérico:

» Q2-21: 50,09 ("42,6%)
YR-22:

» Espafa: 51,75 (+8,7%)

» Francia: 56,30 (+4,1%)

» Alemania: 56,78 (+8,5%)
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MATERIAS PRIMAS

Respecto al mes anterior:

» Brent: -3,9%
» Gas Natural (MIBGAS): +3%
Carbon (API2 Yr-22): +5,3%
» CO2 (EUA): +141%
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El analisis

Las emisiones de CO2yel
gas amenazan una fuerte
subida de los precios

energéticos en Europa

Juan Antonio Martinez y Leo Gago
Analistas de Grupo ASE

Impulsado por el incremento en el precio del gas y de las emisiones, el POOL espafiol sube un 64% anual, aunque
menos que Francia (+117%) o Alemania (+90%).
Las emisiones son un 140% mas caras que hace un afio y el gas ha duplicado su precio.

Los futuros eléctricos cotizan un 12% al alza en Espana, Francia y Alemania.
La demanda crece un 5,2% y recupera el nivel de marzo 2019.
Las renovables aumentan su producciéon un 14% respecto a marzo de 2020, empujadas por la fotovoltaica (+57%).

Mercado SPOT eléctrico espaiiol (OMIE)

El precio diario del mercado mayorista (POOL) ha
cerrado marzo en 45,44 €/MWh, un extraordinario
59,5% por encima del cierre registrado el mes pasado
(28,49€/MWHh). Con respecto al mismo mes de hace
un afo, cuando comenzé a afectarnos la pandemia, el
precio también sube un notable 64%. Ademas, es un
21% superior a la media de los Ultimos 5 afios de un
mes de marzo.

La generacion fotovoltaica crece un 57%, pero su
efecto tropieza con los altos precios del gas y de las
emisiones

Aunque la generacion renovable ha aumentado, no ha
sido suficiente para contrarrestar el fuerte incremen-
to del coste de generacién de los ciclos combinados
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(CCG), que se traslada rapidamente a los precios del
POOL, debido al encarecimiento de su proceso de pro-
duccion. Hay que tener en cuenta que en los ultimos
doce meses las emisiones de CO2 (EUA) han subido
un 140% y el gas un 100%. Ambas variables elevan su
costo de generacién en mas de 20€/MWh respecto a
hace un afo.

Como los ciclos combinados no son tan competitivos,
el resto de las tecnologias ha elevado sus precios de
oferta en las subastas diarias (POOL). Especialmente la
hidraulica, que ha marcado el precio del 56% de las ho-
ras de este mes.

Este marzo ha sido climaticamente “tranquilo”, sin ape-
nas borrascas. La produccién edlica ha descendido en

relacion a los dltimos meses y se ha mantenido ligera-
mente por debajo de la media de los Ultimos 5 afios
de su serie. Esa menor produccién edlica y una mayor
demanda han llevado a los CCG a aumentar su pro-
duccion un 17% vy a presionar al alza los precios.

No solo la produccion edlica moderada, también la re-
duccién de la aportacion nuclear (-6,6%) por la parada
programada de Almaraz Il y el descenso de las impor-
taciones (- 52%) han permitido a la generacién hidrauli-
ca "campar a sus anchas” y elevar sus precios en casi 19
E€MWh (+62,5%) respecto a hace un afio.

Solo en las horas centrales del dia el fuerte incremento

de la generacion fotovoltaica (+57%) ha obligado a la
hidraulica y a los CCG a reducir su produccion y se ha

Grupo ASE



hundido el precio del POOL. Entre las 12:00 y 17:00 ho-
ras, cuando la fotovoltaica alcanza su maximo volumen
de produccién, el precio medio del POOL ha sido de 40
€/MWh. Muy por debajo de la media de 54,27 €/MWh
registrada entre las 19:00 y las 24:00 horas. Durante esa
franja, en la que no hay generacién fotovoltaica, la hi-
draulicay los CCG han aumentado su produccién para
satisfacer la demanda. Se trata de un anticipo de cémo
la sefial de precio estd cambiando en Espafa, a causa
del crecimiento de la generaciéon renovable. En el si-
guiente grafico se observa claramente.

Pero, como deciamos, con unos precios de gas mucho
mas altos que hace un afo y con las emisiones embar-
cadas en una escalada sin precedentes, la fotovoltaica
apenas ha podido amortiguar la subida del precio de
la electricidad en las horas centrales.

La generacion eléctrica en Espafia ha crecido un im-
portante 5,9% este mes de marzo por el incremento de
la aportacion renovable (+14,4%) y el descenso de las
importaciones (-52%).

La demanda se recupera respecto a hace un aino.

La demanda eléctrica se ha incrementado un 5,2%. Al
incluir las variables de temperaturas y laboralidad, la
subida reduce al 4,2%, en relacién al afo pasado.

Este fuerte ascenso es ldgico, dado que en marzo del
afo pasado vivimos un confinamiento estricto, que
redujo la actividad econdmica a la esencial. Pero si re-
visamos el dato de marzo de los ultimos afios, obser-
vamos que los datos de este mes adn se sitan muy
por debajo de la serie histdrica. Por tanto, hay que ser
cautos al hablar de recuperacién sostenida de la de-
manda.

Informe de mercado: Marzo 2021

Demanda energética en un mes de marzo (GWh)

2016 2018

Creado con Datawrapper

Los indices ASE

Por otro lado, los indices ASE de consumo de febre-
ro revelan que la curva de demanda de las empresas
clientes de Grupo ASE, mayoritariamente medianas y
pequenas del dmbito industrial, han registrado un re-
troceso acumulado de su consumo interanual del 5,7%.

LOS FUTUROS SUBEN UN 12% EN EL CORTO PLA-
ZO, IMPULSADOS POR LAS EMISIONES Y EL GAS

En Espafa, los mercados de futuros eléctricos han re-
puntado con fuerza este mes. Sobre todo, los precios
del segundo semestre de 2021, que ya superan los 60
€/MWHh. Esto supone una cotizacién un 50% superior
a los precios del POOL del segundo semestre del afio
pasado.

2019 2020 2021

Este comportamiento de los precios de los futuros se
debe al encarecimiento del de gas y de las emisiones
de CO2 (EUA), que estan elevando los precios energé-
ticos en Europa. Toda la curva de precios de los futuros
de largo plazo también se ha visto impulsada al alza.
El Yr-22 ha subido un notable 8,72% hasta los 51,75 €/
MWh'y el Yr-23, un 3,43% hasta los 44,63 €/MWh.

El precio los mercados spot de gas europeos se ha
duplicado respecto a hace un afio, cuando una gran
abundancia de gas natural licuado (GNL) provenien-
te de EEUU encontré demanda muy debilitada por la
pandemiay llevo los precios a minimos.

En cambio, en 2021, a pesar de que ha crecido la de-

manda durante los dos primeros meses del afio, ha
sido escasa la llegada de GNL a Europa, lo que ha pre-
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sionado al alza los precios del gas. Es decir, esta subida
se puede explicar, dado que veniamos de precios his-
téricamente bajos en 2020.

Sin embargo, la escalada del precio de las emisiones,
un mercado creado por la UE para elevar la sefial de
precio y dar entrada a las renovables, ha tomado una
deriva alcista especulativa que parece fuera de control.
En lo que llevamos de 2021, el precio de las emisiones
ha subido un 35% y ha elevado rapidamente los precios
energéticos europeos.

Las emisiones de CO2 (EUA) provocan una fuerte su-
bida de los precios energéticos en Europa

Todos los mercados energéticos europeos estan vien-
do importantes incrementos, impulsados por el precio
de las emisiones. En Francia el POOL de marzo ha sido
de 50,22 €/MWh, un +117% mas caro que hace un afio,
mientras en Alemania ha marcado 4716 €/MWh, un
90% mas.

También se han elevado las expectativas de subida
del precio en los mercados de futuros eléctricos en
Europa. El Yr-22 francés avanza hasta los 56,3€/MWh
(+5,5%) y el Yr-22 aleman se coloca en 56,78 €/MWh
(+8,5%). Destaca el fuerte descuento del precio espanol
para el afo 2022 (51,75 €/MWh) sobre el francés (- 4,5
€)yelaleman (-5 €).

A mas largo plazo, las cotizaciones que comprenden
los proximos 5 afos, el producto espafol sube lige-
ramente hasta los 43,28 €/MWh, mientras el aleman
lo hace hasta los 54,1 €/MWh vy el francés hasta los
5110€/MWh. La subida de las emisiones, que superan
los 40 €/t con perspectiva claramente alcista, esta cas-
tigando mas Alemania, por su fuerte dependencia del
carbény gas.

Mercado de gas: las emisiones de carbono y el blo-
queo de Suez impulsan los diferenciales mundiales
de gas

Los precios del gas europeos contindan influenciados
por los del GNL en Asia y por la volatilidad del merca-
do de emisiones de CO2. Otros dos factores que han
impulsado su cotizacién a corto plazo han sido la inte-
rrupcion del suministro a través del Canal de Suezy las
previsiones de un inicio frio para abril.

En marzo han aumentado las llegadas de cargamentos
de GNL desde EEUU y otros paises hacia Europa. Se
trata de una tendencia que probablemente continuara
hasta verano, con una demanda muy baja en Asia, lo
que deberia presionar a la baja los mercados spot.

De hecho, estas expectativas de llegadas de GNL a Eu-
ropa han compensado el potencial alza que podrian
provocar los cortes noruegos planificados y el bajo
nivel de almacenamiento en Europa para el segundo
trimestre.

Sin embargo, los precios del verano siguen siendo re-
lativamente altos, ante la posibilidad de una subida
durante el tercer trimestre si la demanda asidtica se
dispara coincidiendo con la necesidad de reponer los
bajos niveles de stock actuales en Europa, para llegar
al proximo invierno con garantias.

El mercado de referencia en Europa, el TTF holandés,
ha cerrado febrero con un precio de 17,70 €/MWHh. Es
un 1,3% mas elevado que el del pasado mes, por las
bajas temperaturas que aumentaron la demanda. En
Espafa (MIBGAS), la situacién ha sido similar, sube has-
ta los 17,36 €/MWh, un 3% mds que en febrero porque
ha crecido su demanda a causa de unas temperaturas
por debajo de la media, junto a una menor generacion
nuclear.

Barril de Brent

El barril de Brent ha cerrado marzo a 63,54 ddlares, lo
que supone una caida del 4% y un freno a la carrera
alcista que encuentra una fuerte resistencia en el nivel

de los 65%/barril. Si atravesara ese nivel, podria llegar
hasta 67,50%/barril y luego, eventualmente, hasta los
70%/barril. Sin embargo, en caso de romper por deba-
jo, bajaria hasta el nivel de 60%/barril y luego hasta 55%/
barril.

La OPEP anuncié recientemente que va a aumentar la
produccion mientras en Estados Unidos los producto-
res de petréleo de esquisto ya estan incrementando
los suministros que mandan al mercado. Si el ddlar es-
tadounidense empieza a fortalecerse, podria llevar a
una caida del precio.

CO2

El mercado de emisiones cierra este mes con una co-
tizacion de 42,55 €/t y una subida del 14% en solo un
mes. Las emisiones casi triplican su precio con respec-
to al de hace un ano. Es probable que los precios de
EUA mantengan su escalada y alcancen nuevos maxi-
mos histdricos en abril.

Las instalaciones cubiertas por el RCDE UE deben en-
tregar derechos correspondientes a sus emisiones de
2020 a mas tardar el 30 de abiril. El ciclo de cumplimien-
to de este afio se complica porque no pueden utilizar
EUA emitidas en 2021 para cubrir con su cumplimiento
de 2020 y ha habido un retraso en la primera subasta
del mercado primario de CO2 hasta fines de enero de
2021.

Analisis ASE

Tras dos meses climatoldgicamente excepcionales,
marzo nos ofrece una visién mas real de lo que estd
sucediendo en los mercados eléctricos y nos ayuda a
entender su comportamiento de cara al futuro. Con el
mercado de emisiones de CO2 (EUA) por encima de
los 40 €/, tras una subida del 35% en lo que va de 2021,
los EUAS se vislumbran como el factor clave en el mo-
vimiento de los mercados energéticos europeos.

Grupo ASE



La lenta salida del carbdn del mix energético en Ale-
mania, junto con la intermitencia de las renovables y
su limitada capacidad para desplazar a los generado-
res fésiles, sin una solucién tecnoldgica para almace-
nar la energia renovable en momentos de excedentes,
nos lleva a una compleja y cara transicion energética
europea. La apuesta politica de la UE por el mercado
de emisiones parece muy sdlida e, incluso, puede ser
imitada muy pronto por Asia y EEUU con el fin de in-
centivar las inversiones en tecnologias renovables para
dinamizar sus economias.

Solo la produccién de esquisto de GNL de EEUU ame-
naza con frenar o ralentizar esta tendencia alcista de
los precios energéticos europeos vy la escalada de las
emisiones en Europa. Mientras, Espafia serd proba-
blemente el pais menos afectado por la subida de los
precios de electricidad de la UE, gracias a su potencial
renovable y a que el carbén ya ha desaparecido del
mix. Asi lo descuentan los mercados de futuros, con la
sefal de precio en Espafia muy por debajo de Francia
y Alemania.

Pero por mucha potencia renovable que instalemos en
Espafa, seguiremos dependiendo de las energias fosi-
les en muchas horas del afio, por lo que probablemen-
te estemos ya inmersos en una larga etapa de fuerte
volatilidad y tension de los precios de electricidad y
gas.

Informe de mercado: Marzo 2021




Informe

de mercado

Precio del mercado diario (OMIE)

El POOL de marzo cierra en 45,44€/MWh, con un aumento del 63,9% frente al mismo
mes del afio anterior y del 59,5% respecto al mes pasado.

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

== 20271 == 2020 <+ Media 5 afios

€/MWh

M. +595% vs febrero 2021

M. +63568%vs marzo 2020

Precio del mercado diario
ano movil (365 dias)

36,51

€/MWh
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PVPC

0,11030

€/kWh
M 264% vs marzo 2020

El precio de la luz en la tarifa de Precio
Voluntario al Pequefio consumidor (po-
tencia inferior a 10kW), también conocida

como PVPC y regulado por el Ministerio de
Industria, ha sido de 0,11030 €/kWh. Sube

un 26,4% respecto al mismo mes del afo
pasado.

Precio medio final
mercado libre

50,64

€/MWh
M. +5582 vs marzo 2020

El precio final medio de marzo para los
comercializadores libres y consumidores
directos ha sido 50,64€/MWh, una vez
sumados todos los componentes del
precio. Se incrementa un 55,8% sobre el
mismo mes del aflo pasado.

Repercusion de los sobrecostes y componentes

del precio final mercado libre

Los costes provisionales del sistema, englobados en los Servicios de Ajuste,

Pagos por Capacidad y Servicio de interrumpibilidad en el mercado libre, han
representado este mes un coste de 5,39€/MW. Los sobrecostes suben 0,68 €/MWh
(+14,4%) frente al mismo mes del afio pasado, por la subida de las restricciones

(+0,36€/MWh) y procesos OS (+0,32 €/MWh).

Informe de mercado: Marzo 2021
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Demanda

La demanda peninsular de energia eléctrica ha registrado un aumento
del 5,2% respecto al mismo mes del afio pasado. Si tenemos en cuenta
los efectos del calendario y las temperaturas, el incremento se reduce
al 4,2%.

Generacion

La generacién ha crecido un 5,9%. La produccién edlica ha liderado el
mix con el 26% y un aumento del 1,3% en su produccion, seguida de la
nuclear, que aporta el 23%, con una disminucién del 6,6% debida a la
parada programada de Almaraz Il. La producciéon hidraulica ha crecido
un 20,3% vy es la tercera fuente del mix (18% del total). En cuarta posi-
cién se sitda la cogeneracion (11%). Los ciclos combinados de gas (CCG)
incrementan un 17% su produccioén, pero se quedan en el 8%. Finalmen-
te, cabe destacar a la fotovoltaica, que crece un 57,3% y avanza hasta el
8% del mix.

En marzo la generacidn la edlica ha dominado todas las horas de ge-
neracion. Destaca la fuerte presencia de la energia solar (fotovoltaica y
termosolar) en las horas centrales del dia, cuando alcanzan en algunas
horas cerca del 25% del mix.
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Cogeneracion
10,7% Hidraulica
17,8%

Ciclo combinado
77%

./. | Solar fotovoltaica

7.7%

B Hidraulica (17,8%)
Edlica (26,4%)
[ solar fotovoltaica (7,7%)
[ solar térmica (1,9%)
[l Otras renovables (1,7%)
B Residuos renovables (0,3%)
Turbinacién bombeo (1,4%)
¥ Nuclear (22,9%)
B ciclo combinado (7,7%)
B carbén (1,2%)
[ cogeneracion (10,7%)
[ Residuos no renovables (0,3%)

Renovables

La generacidn proveniente de fuentes
renovables aumentd hasta el 55,5% del
mix, frente al 51,3% del mismo mes del afio
pasado.

Libre de emisiones

La generacién libre de emisiones CO2 ha
representado el 79,7% del mix frente al 78,7%
del mismo mes del affo anterior. Asi mismo,

la reduccion de las emisiones (volumen de
Toneladas de CO2) respecto al mismo mes del
afo pasado es del 13,7%.

Grupo ASE



Generacion edlica

La generacidn edlica ha cubierto mas del 30% en la tercera
semana, presionando a la baja los precios del POOL durante
esos dias. La produccion edlica de este mes ha sido un

1,3% superior a la de marzo de hace un afio, pero un 0,92%
inferior a la media de los Ultimos 5 afios.

Generacion fosil
o hueco térmico

El hueco térmico ha bajado hasta el 8,9% del mix, frente
al 9,3%, del aflo anterior. El aumento de la produccion
renovable ha reducido el hueco de las tecnologias fosiles.

Generacion hidraulicay
estado de los embalses

Las reservas hidroeléctricas son 9,6% superiores a las

del afo pasado y un 13% mas altas que la media de los
dltimos 10 afios. Dado el nivel de las reservas, existe una
alta probabilidad de que la produccién hidraulica durante
esta primavera sea superior a la media.

Informe de mercado: Marzo 2021
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Margenes de chispas limpias (CSS)

La rentabilidad de una central de ciclos combinados de gas (CCG) estad determinada

en gran medida por la propagacion maxima de chispas limpias (Peak CSS), que es la
diferencia entre el costo variable de gas y carbono de la planta y el precio de la energia. El
siguiente grafico muestra la evolucion histdrica promedio mensual y trimestral de las CSS
con respecto al TTF gas en el momento de la entrega. El CSS medio de 2020 estimado
por Grupo ASE se sitla en 7,84 €/MWh, mientras en 2019 fue de 13,69€/MWh. En marzo
de 2021 los CSS han sido negativos: -2,22 €/MWh. La reduccion de la demanda y el
crecimiento de la produccién renovable han ido reduciendo el hueco térmico, apenas han
trabajado y no ha sido rentable la produccién de electricidad con los CCG.

Precios de casacion
por tecnologias

En marzo la hidrdulica ha marcado el precio marginal en el 56,7% de las horas de enero, con
un precio medio marginal de 48,7 €/MW. El resto de las renovables y la cogeneracién lo
hicieron en el 27,6% de las horas, con un precio de 34,09€/MWh. Las centrales de bombeo,
con el 98% de las horas de casacidon, cerraron el precio mas alto, a 55,3 €/MWh. Estas
centrales han aprovechado el bajo coste en las horas valle de marzo para subiry almacenar
el agua en los embalses de mayor altura y asi generar en las horas de mayor consumo (altos
precios). La presencia de los ciclos combinados de gas en las horas de casacién se redujo
aun5 %, con un precio medio de 51,5€/MWh.

Saldo de las interconexiones

El saldo de las interconexiones ha sido importador, con 237 GWh, pero es un 52% inferior
frente al aflo pasado. El crecimiento de las renovables y los altos precios en Francia han
reducido las importaciones y aumentado las exportaciones.
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Mercados de futuros eléctricos

Los futuros crecen un 12% en el corto plazo,
impulsados por las emisiones y el gas

En Espafa, los mercados de futuros eléctricos han repuntado con fuerza este
mes. Sobre todo, los precios del segundo semestre de 2021, que ya superan los
60 €/MWHh. Esto supone una cotizacién un 50% superior a los precios del POOL
del segundo semestre del afio pasado. El comportamiento de los precios de los
futuros se debe al encarecimiento del de gas y de las emisiones de CO2 (EUA),
que estan elevando los precios energéticos en Europa. Toda la curva de precios
de los futuros de largo plazo también se ha visto impulsada al alza. El Yr-22 ha
subido un notable 8,72% hasta los 51,75 €/MWhy el Yr-23, un 3,43% hasta los 44,63
€/MWh.

El precio los mercados spot de gas europeos se ha duplicado respecto a hace un
afo, cuando una gran abundancia de gas natural licuado (GNL) proveniente de
EEUU encontré una demanda muy debilitada por la pandemia y llevd los precios
a minimos.

En cambio, durante los dos primeros meses de 2021, aunque crecié la demanda,
la llegada de GNL a Europa ha sido muy escasa y ha presionado al alza los precios
del gas. Es decir, esta subida se puede explicar, dado que veniamos de precios
histéricamente bajos en 2020.

Sin embargo, la escalada del precio de las emisiones, un mercado creado por la
UE para elevar la sefal de precio y dar entrada a las renovables, ha tomado una
deriva alcista especulativa que parece fuera de control. En lo que llevamos de
2021, el precio de las emisiones ha subido un 35%, lo que ha elevado rédpidamente
los precios energéticos europeos.

Futuros eléctricos Europa
M Espaiia Francia M Alemania

Q221 Q321 Q421 Q122 ¥r-22 vr-23 12226

Creado con Datawrappe

Las emisiones de CO2 (EUA) provocan una fuerte subida

de los precios energéticos en Europa

Todos los mercados energéticos europeos estan viendo importantes incrementos,
impulsados por el precio de las emisiones. En Francia el POOL de marzo ha sido
de 50,22 €/MWHh, un +117% mas caro que hace un afio, mientras en Alemania ha
marcado 4716 €/MWh, un 90% mas. También se han elevado las expectativas
de subida del precio en los mercados de futuros eléctricos en Europa. El Yr-22
francés avanza hasta los 56,3€/MWh (+5,5%) y el Yr-22 aleman se coloca en 56,78
€/MWh (+8,5%). Destaca el fuerte descuento del precio espafol para el afio 2022
(51,75 €/MWh) sobre el francés (- 4,5 €) y el aleman (-5 €).

A mas largo plazo, las cotizaciones que comprenden los préximos 5 afios, el
producto espaiol sube ligeramente hasta los 43,28 €/MWh, mientras el aleman
lo hace hasta los 54,1 €/MWh vy el francés hasta los 51,10€/MWh. La subida de
las emisiones, que superan los 40 €/t con perspectiva claramente alcista, esta
castigando mas Alemania, por su fuerte dependencia del carbén y gas.

Grupo ASE



MERCADOS DE GAS
ANALISIS

Las emisiones de carbonoy

el bloqueo de Suez impulsan
los diferenciales mundiales de
gas

Los precios del gas europeos contindan influencia-
dos por los del GNL en Asia y por la volatilidad del
mercado de emisiones de CO2. Otros dos factores
que han impulsado su cotizacién a corto plazo han
sido la interrupcién del suministro a través del Ca-
nal de Suez y las previsiones de un inicio frio para
abril. En marzo han aumentado las llegadas de car-
gamentos de GNL desde EEUU y otros paises hacia
Europa. Se trata de una tendencia que probable-
mente continuard hasta verano, con una demanda
muy baja en Asia, lo que deberia presionar a la baja
los mercados spot.

De hecho, estas expectativas de llegadas de GNL a
Europa han compensado el potencial alza que po-
drian provocar los cortes noruegos planificados y
el bajo nivel de almacenamiento en Europa para el
segundo trimestre. Sin embargo, los precios del ve-
rano siguen siendo relativamente altos, ante la po-
sibilidad de una subida durante el tercer trimestre
si la demanda asidtica se dispara coincidiendo con
la necesidad de reponer los bajos niveles de stock

Informe de mercado: Marzo 2021

actuales en Europa, para llegar al préximo invierno
con garantias.

Espafia (MIBGAS) ha experimentado una evolucién
similar al TTF holandés. Sube un 3% hasta los 17,36
€/MWh. Mas que en febrero porque ha crecido su
demanda a causa de unas temperaturas por debajo
de la media, junto a una menor generacién nuclear.

Los contratos de corto plazo suben con fuerza,
apoyados en una fuerte volatilidad

El mercado de referencia en Europa, el TTF holandés
cierra marzo con un precio de 17,70 €/MWh, un 1,3%
mas alto que el mes pasado. El Q2-21 (segundo tri-
mestre) sube un 17,3%, hasta los 18,37 €/MWh. Toda
la curva de precios del gas holandés para 2021 ha
incrementado su valor en marzo, con temperaturas
por debajo de la media y el bloqueo del Canal de
Suez en la ultima semana. Los movimientos en el
corto plazo han sido muy volatiles y han seguido
una evolucion similar a la del mercado de emisio-
nes de carbono (EUA). A largo plazo, el Yr-22 sube
un 9,6%, impactado por el aumento de precio de las
emisiones.

Un punto clave para los mercados globales ha sido el
bloqueo del Ever Given del Canal de Suez entre el 23
y el 29 de marzo. Este percance elevd los precios del

Qse
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petréleo e impidid el paso de otros barcos, incluidos
los buques de GNL. Aunque el TTF notd el impacto en
los precios por el bloqueo, ha sido reducido porque
las cargas de GNL desviadas eran en gran parte gata-
ries y no se entregan regularmente a los Paises Bajos.

Se espera que el elevado suministro de GNL de mar-
zo se mantenga en abril, dadas las primas de precio
del TTF, que respaldan las entregas desde EE UU a
Europa. Una mayor llegada de GNL deberia reducir
el riesgo vinculado a la reduccién del suministro no-
ruego, por los trabajos de mantenimiento durante
segundo trimestre. Sin embargo, estas interrupcio-
nes noruegas, combinadas con una alta demanda
para inyecciéon de almacenamiento, pueden pro-
porcionar volatilidad y repuntes en el corto plazo del
TTF durante las préximas semanas. Los Paises Bajos
van a entrar en la temporada del verano del gas con
un almacenamiento inferior a una cuarta parte de
su capacidad, algo que no se vefa desde 2018, tras
la ola de frio de la ‘Bestia del Este’.

La moderada produccién edlica y unas tempe-
raturas por debajo de la media respaldan las su-
bidas de los contratos a corto plazo y del precio
spot espanol (MIBGAS).

Las temperaturas y el viento cayeron por debajo de
lo normal, lo que impulsé la demanda de electrici-
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dady gas. El aumento de la energia hidroeléctrica y so-
lar ayudd a limitar el incremento del precio de gas en
Espafia, que se mantiene con un descuento de 0,35 €/
MWHh sobre el TTF holandés. Marzo cierra con un pre-
cio de 17,36 €/MWh, un 3% mas alto que el del mes pa-
sado. El Q2-21 (segundo trimestre) sube un 16%, hasta
los 18,2 €/MWh.

El gas natural sigue atrayendo vendedores cada vez
que sube y en estos momentos parece cerca de una
rotura bajista

Todo apunta a que continuaremos ante una presién
bajista a causa de la falta de demanda relacionada con
la subida de las temperaturas y las elevadas reservas.
Por tanto, teniendo todo esto en cuenta, el precio po-
dria acabar cayendo hasta 2,25% y luego eventualmen-
te hasta 2,00%.
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OTRAS MATERIAS PRIMAS

Emisiones de CO,

El mercado de emisiones cierra con una cotizacién de 42,55 €/t, con una subida
del 14% en un solo mes. Las emisiones casi triplican su precio con respecto a
hace un afio. Es probable que los precios de EUA sigan su escalada y aumenten
a nuevos maximos histdricos en abril. Las instalaciones cubiertas por el RCDE UE
deben entregar derechos correspondientes a sus emisiones de 2020 a mas tardar
el 30 de abiril. El ciclo de cumplimiento de este afio se complica por el hecho de
que no pueden utilizar EUA emitidas en 2021 para cubrir su cumplimiento de
2020y ha habido un retraso en la primera subasta del mercado primario de CO2
hasta fines de enero de 2021.

Brent

El barril de Brent ha cerrado marzo a 63,54 ddlares, lo que supone una caida
del 4% y un freno a la carrera alcista que encuentra una fuerte resistencia en
el nivel de los 65%/barril. Si atravesara ese nivel, podria alcanzar los 67,50%/
barril, incluso subir hasta los 70%$/barril. Sin embargo, en caso de romper por
debajo, bajaria hasta el nivel de 60$/barril y la siguiente resistencia la encontraria
en los 55%/barril. La OPEP ha anunciado recientemente que va a aumentar la
produccion mientras en Estados Unidos los productores de petréleo de esquisto
ya estadn incrementando los suministros que mandan al mercado. Si el ddlar
estadounidense empieza a fortalecerse, podria llevar a una caida del precio.

Informe de mercado: Marzo 2021
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indices ASE

Grupo ASE, con la informacion que le ASE PTEI
roporcionan 600 puntos de suministro, .. .
E.aﬁora indices depprecio y consumo de Tasa Variacion Interanual (%) del Indice ASE PTEI Total
electricidad: El indice ASE PTEI Total de febrero desciende un 10,07% frente al mismo mes de 2020. El indice ASE PTEI

de Energia, que refleja el coste de aprovisionamiento de las empresas en los mercados eléctricos, baja
en febrero un 15,26%, mientras el coste de los accesos (distribucién) sube 0,23% en relacién a febrero de
hace un afo.

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

» indice ASE CTEI: muestra la evo-
lucidon del consumo por el sumi-

nistro completo de electricidad en
tarifas industriales de alta tension.

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
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ASE CTEI

Tasa Variacién Interanual (%) del indice ASE CTEI Total

Febrero reflejé un descenso del 6,72% del consumo frente al mismo mes del aflo anterior.
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Toma el control del coste
eléctrico de tuempresa

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

Grupo ASE

(Sede central)

Gran Via 81, piso 6°
departamento 2.
48011 Bilbao (Bizkaia)
Tel: 94418 02 71
ase@grupoase.net
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in Grupo ASE
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MAS SEDES

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

Tel: 966 593 464
ase@grupoase.net

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

Tel: 618 212 774
ase@grupoase.net

Comunidad de Madrid Cataluna

Avenida de América, 32
28922 Alcorcédn
(Madrid)

Tel: 912 262 209
ase@grupoase.net

Andalucia

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

Tel: 858 952 918
ase@grupoase.net

Cardenal Cisneros, 24
08225 Terrassa
(Barcelona)

Tel: 607 861575
ase@grupoase.net

www.grupoase.net



