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La demanda eléctrica crecid histéricamente hasta 2008

0 Historicamente, el incremento anual de la demanda de energia
100 eléctrica ha tenido un crecimiento constante y ha tenido una
:: fuerte relacion ligada al crecimiento del PIB hasta 2007.
] Hasta 2008, la demanda de energia eléctrica tuvo un crecimiento
o constante y relevante, con un CAGR del 4,7%. Desde el inicio de
o la crisis en econdmica en 2008 no se han vuelto a alcanzar los
140 s
= valores maximos de demanda.
‘: La demanda en 2019 :
. o b .
PP PP 553G 3P PP P PP PP fue un 5,4% inferior comparada con su valor maximo en 2008.
Demanda eléctrica peninsular anual 1985- 2007 (REE) * la potencia maxima instantanea fue un 11% inferior respecto
su méaximo en 2007.
e - la oferta de generaciéon crecié un 27% respecto el mismo
265000 . s
o periodo 2007-2008 por la generacion renovable.
2E0.000
s En 2019 respecto de 2018:
245.000 » disminuyo la demanda eléctrica un 2,7% corrigiendo el efecto
740 00 temperatura y laboralidad
- + la demanda de potencia maxima disminuyé un 1,2%.
§ 8 8B 8 8 858 888 8 8 ¢E 8 8 + la oferta de generacion creci6 un 4,3%.

Demanda eléctrica peninsular anual 2005- 2019 (REE) ’AEE aLTRan
s | _o.ca Pt ] .
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La demanda disminuyo en marzo un 4,6% vs 2019, el marzo mas bajo desde 2004
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Demanda horaria marzo 2020 vs marzo 2019 (fuente REE)
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Evolucion diaria de la demanda las dltimas 4 semanas (fuente REE)
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La demanda eléctrica de marzo 2020 ha sido la mas baja en un
mes de marzo desde 2004.

En marzo 2020 la demanda eléctrica en Espafia disminuy6 un 4,6%
respecto marzo 2019, un 6,3% corrigiendo los efectos de
temperatura y laboralidad. En Baleares disminuyé un 7,3% y en
Canarias un 8,9%.

La demanda horaria los primeros dias del mes de marzo ha seguido
un patrén similar al afio anterior, y desde el inicio del estado de
alarma ha estado en niveles similares a fines de semanas y
festivos.

La demanda semanal desde que se decreté el estado de alarma
respecto al promedio de las 3 semanas previas ha ido
disminuyendo progresivamente: -9,6%, -12,2%, -19,7% y -25,6%.

El lunes 6 de abril a las 10.00am el consumo peninsular de
electricidad descendia un 28,7% respecto la misma hora del pasado
9 de marzo, ultimo lunes antes del estado de alarma. Asi mismo el
pasado lunes 16 de abril, lunes de Pascua y festivo en varias
CCAA, descendia casi el 17% con respecto al afio pasado.
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La demanda disminuyo en marzo un 4,6% vs 2019, el marzo mas bajo desde 2004
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Estructura de generacion marzo 2020 (REE)
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En 2019, casi dos tercios de la generacion fue aportada por
ciclos, nuclear y edlica. La generacién renovable alcanz6é un
36,8% del total de generacidn, representando la edlica un 20,6%.

En marzo 2020 la mitad de la generacion fue de origen renovable,
destacando la produccion edlica con una cuota del 26,8% de la
produccion, y un incremento del 24% respecto al mes anterior y
un 14,6% respecto a marzo de 2019.

Las reservas hidroeléctricas subieron un 21% interanual y durante
estos primeros tres meses de 2020 se mantuvieron por encima
del nivel acumulado en los mismos meses de 20109.

La tecnologia hidraulica ha casado el 45% de las horas.

Durante el primer mes desde el inicio del estado de alarma el
hueco térmico ha sido del ~16%. El 75,6% de la produccion
eléctrica procedio de tecnologias que no emiten CO, alcanzando
un minimo histérico.
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El precio del mercado en marzo disminuyo un 43% vs mar-2019 y 23% vs feb-2020

En 2019 el precio del mercado eléctrico disminuy6 un 16,7%, casi
10€/MWh de promedio, respecto 2018. El precio medio fue de
47,7€/MWh, el maximo 69,43 €/ MWh (16 enero) y el minimo 1,94

70,00

&0,00

5000

a0 €/MWh (22 diciembre).

e Principalmente debido a:

i . la caida de la demanda;

R * un afio récord de produccién renovable (la solar incrementé su
Zrc 1% Feb 18 Mar 19 Abr19 May 15 Jun 19 Ml 19 Ago 19 Sep 19 Oct 19 Nov 19 Dic 1% Ene 20 Feb 20 Mar 20 Abr 20 prOdUCCIén un 19% y |a eéllca un 7,9%),

Precio medio aritmético diario 2019-2020 (fuente OMIE) °a pesar de ser un afo hidréulico sensiblemente bajO;
+ el precio del gas en minimos historicos;

50 L . »
» y derechos de emision “contenidos”;

45
4

» permiti6 a los ciclos casi doblar produccién a costa de las
35 centrales de carbon.
3
2 Comparativamente 2019 tuvo unos precios mas de un 20%
7 superiores a mercados como el francés o el aleman.
i El precio promedio del mercado (MIBEL) en el mes de marzo
. ha sido 27,74 €/IMWh. Un 43% inferior respecto marzo 2019, y
o un 23% inferior respecto febrero 2020. Asi mismo un 25%

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 inferior al promedio de los ultimos 10 afos, y hay que remontarse

a 2014 para ver precios inferiores.
»AEE aLTRaN
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Durante el estado de alarma cayo un 32% (11,5€/MWh) vs semanas precedentes
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Precio medio aritmético ultimas 12S (fuente: OMIE)

6 #EUGreenRecovery to restart Europe

Razones principales:

* Fuerte caida de la demanda (estacionalidad + Covid-19),
considerando ademas un ligero descenso de temperatura en
marzo 2020 (respecto febrero y marzo 2019).

* Incremento de produccion renovable (+21%) principalmente
edlica (+17%), y mayor hidraulica (+47,8%), con una aportacion
renovable del 51,7% de cuota al mix (vs 42,4% marzo 2019),
siendo 27,6% la aportacion edlica, y un hueco térmico muy
inferior al promedio de marzo (40-50% inferior).

+ Caida de los precios de gas (minimo historico), carbén y
derechos CO,, con valores interanuales inferiores al 45%, 29%
y 10% respectivamente vs marzo 2019.

Desde que comenzo el estado de alarma los precios han caido
un 32% respecto el promedio de las 10 semanas anteriores, casi
11,5€/MWh. Considerando las semanas de actividades esenciales
la caida fue del 42%, con una disminucion de casi 15 €/ MWh.

Se ha producido un “aplanamiento” de la curva de precios horarios
con un spread menor entre precios maximos y minimos, los picos de
las 8-9am se han movido a las 1-2pm.

Espafia ha sido el segundo mercado europeo con mayor caida. El
mayor descenso fue el Nord Pool con un 78% respecto marzo 2019,

alcanzando un precio de 9,01 €/ MWh. ’AEE aALTRaN
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Durante 2019 y previo al Covid-19 muchos futuros descendieron significativamente
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Aunque desde el inicio de la crisis del Covid-19 ha habido una
caida significativa de muchos futuros, desde comienzo del afio
2019 hasta dias previos al inicio de la crisis del Covd-19 se habia
producido una reduccion en general en el mercado de futuros,
p.ej. los futuros a 1 y 5 afios se redujeron entorno los 5 y los
10€/MWh, esto es entorno 10-20% alcanzando valores
aproximados al promedio del historico del pool.

Muchos futuros se han comportado con un cierto “efecto bafiera”
con una caida significativa desde el inicio de la crisis del Covid-19,
en muchos casos entorno los 10€/MWh y con una recuperacion
desde final de marzo.

Los futuros diarios se encuentran en valores entorno 20€/MWh,
los mensuales en el rango de los 25 y los 39€/MWh, y en el caso
de los Q restantes de 2020 y para 2021 entre los 36 y 45€/MWh.

El precio medio de Q1 2020 ha sido de 35€/MWh, 10€ inferior a
los 45,1€/MWh de ultima cotizacion en OMIP. La ultima cotizacién
del futuro Q2 en cerr6 en 25,7 €/ MWh.

»AEE aLTRan



El precio promedio en 2020 estimado en base a futuros se situaria entorno 35€/MWh
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El precio promedio estimado para el 2020 considerando los
valores reales hasta la fecha y valores de futuros se situaria
entorno los 35€/MWh, este mismo valor 3 semanas antes se
situaba entorno los 33€/MWh, que de ser asi se convertiria en el
precio anual mas bajo desde que existe el actual sistema.

A corto plazo no se prevén factores significativos que puedan
cambiar estas previsiones o tendencias.

Cotizacion IBEX-35
11.000
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8,000

7.000

6.000

5.000

D&/0&/2020

10.000

A principio de febrero asi como durante las semanas
previas al inicio de la crisis Covid-19 la cotizacion del
IBEX-35 superaba los 10.000 puntos y el futuro p.ej. en
el caso de YR21 estaba entorno 44-46€/MWh el pasado
febrero. Durante la primera semana de confinamiento el
IBEX-35 llegd a caer casi un 40% mientras que dicho
futuro caia entorno ~16% a 38 €/MWh. ¢ Casualidad o
causalidad?

»AEE aLTRan
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https://www.tylervigen.com/spurious-correlations
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No hay consenso, alta volatilidad e incertidumbre en las previsiones.

La “profundidad” de la crisis dependera de la duracion del estado de
alarma y confinamiento, y la salida de cada sector y las medidas que
se adopten desde el Gobierno y UE. Alta dispersién en funcion del
sector de actividad y la solidez de la compafiia “cash is King”.

La capitalizacion de principales compafiias globales ha disminuido en
todos los sectores fuertemente (eléctricas ~-25%) con alta dispersion.

En la zona UE se estima un impacto relevante en el PIB con una
amplia dispersién en funcién del pais. En Espafia se espera que el
impacto sea algo mayor en “profundidad” y “duracion”.

Una encuesta a directivos de +200 empresas en Espafa considera
gue la recuperaciéon de indicadores clave ocurrira en H12021 y del
consumo de energia eléctrica en H2 2020 con amplia-tmayoria.

Italia

Eurozena Alemania  Francia

EEUU Espafia  Japdn EEUU Canad

. dLTRAan

Goldman Sachs, Oxford Economics, Lazard —91%



PNIEC y #EUGreenRecovery como pilar central para la recuperacion
de la economia en Espafay UE

Parque de generacion del Escenario Objetivo (MW)

Afio 2015 2020* 2025* 2030*

Edlica (terrestre y maritima) 22.925 28.033 40.633 50.333
Solar fotovoltaica 4.854 9.071 21.713 39.181
Solar termoeléctrica 2.300 2.303 4.803 7.303

Datos naclonales

OW scumulados a 268/02/2020 ('% Variacion respecto s 31/01/2020)

Nuava generacién - NO en serviclo

Generacion Generacion solicitada

Generacion solicitada p Generaclon
en serviclo con permiso o8 pormeise solicitada
de 8008 de acceso con gestion o
Pk on curso ySonegece
Edlica 2598100 '%) 268.2(3.8%) 1.2{26,1 %) 15506, %)
Solar fotovoltalca 8.7(0.0 %) 855164 %) 23149 %) 19983 %)
Total 34,5(0,0 %) MSI5.7%) 205(L,1%) 93,2(0.1%)
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El PNIEC (2020-2030) estima una inversion de 241.000 M€ en
EERR vy eficiencia energética. Estas inversiones prevén llegar a
50 GW instalados de edlica y casi 40 GW de fotovoltaica en 2030,
lo cual permitiria crear en torno a 300.000 empleos netos.

Los datos que publica REE mensualmente muestran que el
interés del mercado por invertir en EERR es todavia mayor. El
mes de febrero ya habia 111,5GW con permiso de acceso, 26 GW
de edlica y 85 GW de fotovoltaica, con un incremento de +6GW
respecto el mes anterior.

#EUGreenRecovery to restart Europe: 13 paises de Europa,
incluyendo Alemania, Francia, Espafa, Italia, han solicitado a la
Comision asegurar las inversiones en curso y acelerar nuevas
inversiones que conforman el “European Green New Deal” con el
objetivo de recuperar la economia post-Covid y acelerar su
descarbonizacion.

La presidenta de la Comision Europea ha afirmado que EU el
“Green New Deal” invertira un billén de euros hasta 2030.

»AEE aLTRan
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Mix eléctrico con alta generacion renovable (bajo hueco térmico),
Implica precios de mercado bajos

% Generacién Precio mercado o )
(€/MWh) Histéricamente, los dias en que la
- 70

100% | generacion eléctrica mediante centrales de
90% | carbon y ciclos combinados (hueco térmico)
8% 60 desciende, los precios del mercado eléctrico
son mas bajos.
70% | 50
60% | Dias como p.ej. el pasado 21 de diciembre, o
40 recientemente el 5 de abril, el hueco térmico
% | fue practicamente nulo, registrandose los
40% | - 30 precios minimos del afio.
30% | : -
14,2€/MWh 20 purante el primer mes desde el inicio del
20% | 8,2 €/MWh " estado de alarma el hueco térmico ha sido
0% | 2,5 €/MWh del ~16%.
0% - 0
19/11/2019 04/12/2019 21/12/2019 01/03/2020 05/04/2020
® Generacion Renovables + Nuclear + Cogeneracion B Hueco térmico ¥ Importaciones
Hueco térmico y precio de mercado (Fuente: REE y OMIE)
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Vision a medio y largo plazo: Analizamos un caso practico ¢Qué habria pasado
si la potencia prevista en PNIEC hubiera existido en el periodo 2014-2019?

Factores inter alia que determinaréan el escenario futuro de precios: Evolucion de la demanda eléctrica, evolucion de la oferta
con la mayor instalaciéon de EERR vy cierre de centrales, mercado de derechos de emisiones de CO,, precio del petroleo,
carbon y gas, climatologia, restricciones técnicas del sistema, contratacion PPAs fuera del sistema, autoconsumo,
almacenamiento, interconexion con Francia, posibilidad de cambio en el sistema marginalista, estrategia de ofertaciéon de
players, concentracion de portfolios, ...

20 . , , . .
| I - Simulamos qué habria ocurrido en los precios de
1w .z ™ -
T casacion utilizando todas las curvas horarias de
- — UV can ., . . 7 .
z 7 g o casacion de 2014-2019 con la introduccion ceteris
§® paribus de la potencia prevista por PNIEC a 2025 y
g 2030. Tres hipotesis asumidas:
g 100 g Casacion rest
g i : * la nueva energia renovable introducida al sistema
R} se oferta a 0 €/ MWh.
@
* * la nueva potencia tiene la misma productividad
» Casaci6n con gue la ya en funcionamiento.
energia extra
e e e e * no varia la demanda final casada.

Energla subastada (MWh)

Ejemplo de la variacién del precio de casacion de las curvas de Ofertay
Demanda de una hora al introducir energia adicional proveniente de energia

renovable (Ejemplo con +5 GW extra de FV). Fuente: ALTRAN ’AEE aLTRan
Fst | _0.ca M'QPW“.
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Vision a medio y largo plazo: el efecto canibalizacion de las EERR

La nueva potencia a 2025 y 2030 que prevé el PNIEC, ante el mantenimiento del resto de factores que determinan el precio
del mercado eléctrico, implica una caida generalizada de los precios, especialmente acusada en horas solares.

Una tendencia a la baja del factor de apuntamiento, especialmente solar, y del precio del pool es altamente probable. En la

simulacion, un n° significativo de horas de casacion se producen a 0 €/ MWh, lo que implicara un cambio de comportamiento
de los distintos actores.

Curvas promedio diario en los 3 escenarios

Escenario historico 2014-2019 Escenario PNIEC 2025 Escenario PNIEC 2030
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Fuente: ALTRAN Demanda m Produccién FV ’AE E aLTRan
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Vision a medio y largo plazo: niveles de LCoE

Ante una escenario de posible bajada de precios del mercado, los nuevos proyectos a construir (a mercado) deberan poder
producir a ese nivel de precios, es decir, su LCoE que debera ser menor o igual al precio esperado de mercado.

Los objetivos del PNIEC solo serdn alcanzables, desde una perspectiva logica y racional de economia de mercado, si se
cumple esta norma para la potencia prevista a instalar a lo largo del periodo o se ponen en marcha mecanismos adicionales
(subastas con algun mecanismo de garantia de ingresos mediante un pay-as-bid, un retorno razonable o precios suelo).

Caso base Caso Optimizado

-
M

=

=]
[=]
=]
(=]

234
Year 2021
21,8

‘Year 2025

17,6

‘Year 2030
14,3

‘Year 2035 Year 2035
12,3

‘Year 2040
10,8

g
Igl

Evolucion del LCoE de plantas FV: Caso base y Caso optimizado. Fuente: ALTRAN
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Conclusiones

El pardn de la economia derivado del Covid-19 ha disminuido la demanda eléctrica a niveles de fin de semana desde el
comienzo del estado de alarma.

La baja demanda, junto con el aumento de produccién renovable y precios bajos del gas, ha provocado precios de mercado
promedios de entre 20 y 30 €/ MWh.

La tendencia previa al impacto del Covid-19 sobre los futuros del pool estaba registrando el efecto de la coyuntura de bajos
precios de combustibles fosiles, demanda estancada y mayor penetracion de EERR.

El precio de los futuros ha seguido cierta tendencia similar al IBEX 35 en las tltimas semanas.

Alta incertidumbre en la salida de la crisis, siendo evidente que disminuira el PIB y aumentara el paro significativamente.
PNIEC debe ser una herramienta fundamental para acelerar la recuperacion de una nueva economia baja en emisiones
para lo cual es fundamental acelerar su puesta en marcha y objetivos. El apoyo y objetivos de la UE sera fundamental.

La financiacion se presume como un handicap importante por condiciones mas conservadoras y selectivas.

Existe “un elefante en el centro de la habitacién de las EERR” derivado de que en un escenario ceteris paribus con alta
penetracion renovable disminuira el hueco térmico y a su vez disminuiran los precios del pool. Esta situacion podria provocar
un shock en el mercado eléctrico y renovable.

El actual sistema marginalista podria conllevar una bajada excepcional de precios, provocando en un escenario business as
usual el “efecto de canibalizacion”. Elementos como la electrificacion de la economia o almacenamiento tendran un rol clave.
El equilibrio de los precios del mercado, u otros sistemas basados en subastas, deberan acompafiar y reflejar la previsible
evolucién del LCoE de las tecnologias renovables. Una bajada mas rapida del pool que del LCoE implicara que sea
imprescindible implementar mecanismos de apoyo tipo subastas para la consecucién de los objetivos.

La pregunta no es si bajara el precio del mercado en el medio y largo plazo, la pregunta correcta es ¢, cuanto bajara?
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