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1. RESUMEN EJECUTIVO

La edlica ha aportado el 21,1% de la generacion total en el mes de diciembre 2014,
practicamente igual que la aportada en el mismo mes del afio anterior. Durante todo el
2014, la edlica ha supuesto un 19,5% del total de la generacién, frente al 20,4% del
2013, lo que convierte a la edlica en la segunda tecnologia de produccion.

La demanda de energia eléctrica, una vez descontados los efectos de laboralidad y
temperatura ha decrecido un 2,5% en diciembre 2014 respecto a diciembre 2013. En
el 2014, en términos netos, es decir, descontando los efectos de laboralidad y
temperatura, el consumo eléctrico se sitia un 0,2% inferior al 2013.

El precio medio aritmético del mercado diario ha aumentado en el mes de diciembre
2014, siendo 47,47 €/MWh, un 1,2% superior al del mes anterior (46,8 € MWh). El
precio medio aritmético en el 2014 se ha situado en 42,13 €/ MWh, frente al promedio
de 44,26 €/MWh del 2013.

Los precios de los futuros de OMIP (www.omip.pt) para el mes de febrero 2015 se
sitlan actualmente en torno a 47,75 €/MWh para el carga base y en 54,80 €/ MWh para
el carga punta. Por lo que respecta al Q2-15 (segundo trimestre 2015) los precios se
reducen para situarse en 40,95 €/MWh en carga base.

Variacion ene-dic ene-dic Variacion

dic-14  dic13 (%) 2014 2013 2014/2013
Precio MD (€/MWh) 47,47 63,64 -25,4% 42,13 44,26 -4,8%
Hidraulica (GWh) 2.961 2.302 28,6% 35.840 33.970 5,5%
Nuclear (GWh) 4917 4.173 17,8% 57.395 56.827 1,0%
Carbdn (GWh) 4.332 4.991 -13,2% 44.030 39.807 10,6%
Ciclo combinado (GWh) 2.032 2.848 -28,7% 21.905 25.084 -12,7%
Consumos en generacion (GWh) W -626 -635 -1,4% -6.566 -6.285 4,5%
EOLICA (GWh) 4.824 4.943 -2,4% 50.740 54.337 -6,6%
% sobre la generacion total 21,1% 21,1% 19,5% 20,4%
Factor de capacidad (%) 28,4%  29,2% 25,4% 27,3%
Resto Hidraulica (GWh) 655 511 28,2% 7.033 7.097 -0,9%
Solar PV (GWh) 450 413 9,0% 7.839 7.900 -0,8%
Solar térmica (GWh) 153 158 -3,2% 5.013 4.440 12,9%
Térmica renovable (GWh) 408 444 -8,1% 4.721 5.060 -6,7%
Cogeneracion y resto (GWh) 2.129 2.667 -20,2% 25.589 31.996 -20,0%
Consumos en bombeo (GWh) -476 -581 -18,1% -5.377 -5.960 -9,8%
Enlace Peninsula-Baleares (GWh) @ -88 -88 -1.299 -1.269 2,4%
Intercambios internacionales (GWh) © -376 -421 -10,7% -3.430 -6.731 -49,0%
DEMANDA DE TRANSPORTE (b.c.) 21.295 21.725 -2,0%  243.433 184.320 32,1%

(GWh)

Fuente: Datos REE, OMIE y elaboracién AEE

(1) Consumos en generacion correspondientes a la produccion hidraulica, nuclear, carbén, fuel+gas y ciclo combinado.

(2) Valor positivo: entrada de energia en el sistema; valor negativo: salida de energia del sistema. Enlace funcionando al minimo
técnico de seguridad hasta el 13/08/2012

(3) Valor positivo: saldo importador; valor negativo: saldo exportador
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2. EVOLUCION DE LA DEMANDA

La demanda bruta se ha situado en 21.294 GWh, un 2,1% menos que la del mismo
mes del 2013, una vez descontados los efectos de laboralidad y temperaturas, la
demanda de energia eléctrica ha disminuido un 2,5% respecto al mismo mes del afio
anterior.

Durante todo el 2014, la demanda de transporte en barras de central se ha situado un
1,2% por debajo de la del mismo periodo del 2013. En términos netos, es decir,
descontando los efectos de laboralidad y temperatura, el consumo eléctrico es un
0,2% inferior a 2013.

Grafico 01. Demanda mensual de transporte de energia eléctrica en b.c. 2008-2014

25.000
@ 2008 @===2009

\ 2010 e=——2011

24.000
\\ 2012 e===2013

23.000

22.000

GWh

21.000

20.000

19.000

18.000
o o o o o e e
& & < > & > o &

< <<é°‘ N ¥ ) N S W i}z@ 0(’}'0 & &

R 9
Fuente: REE y elaboracién AEE ) =

e e
>

En el siguiente gréafico se representa la variacion mensual de la demanda de energia
eléctrica, en términos brutos (barras azules) y la variacion del consumo eléctrico
corregido por los efectos de laboralidad y temperatura (barras rojas).

Gréfico 02. Variacién mensual de lademanda de energia eléctrica. 2012-2014
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En el siguiente gréafico se representa la evolucién mensual de la generacion segun las

distintas tecnologias, en GWh.

Gréfico 03. Evolucion mensual de la generacion por tecnologias en GWh. 2011-2014
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Fuente: REE y elaboracién AEE

En el mes de diciembre la edlica ha aportado el 21,1% de la generacién total, siendo la
segunda tecnologia de generacion por detras de la nuclear con un 21,5% de la
produccion total de dicho mes. El carbdn se sitla en tercera posicion con casi un 19%.

Gréfico 04. Estructura de generacion.
Diciembre 2014
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Gréfico 05. Estructura de generacion.
Diciembre 2013
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Al finalizar el 2014, la edlica se sitia como segunda tecnologia de generacion, con una
aportacion de un 19,5% del total, por detrds de la nuclear con un 22,1%. La
generacion con carbon es la tercera tecnologia en cuanto a generacion con un 17%.

Los ciclos combinados mantienen tasas de crecimiento negativas, aportando un 8,4%.
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Grafico 06. Estructura de generacion.
Enero a Diciembre 2014
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Gréfico 07. Estructura de generacion.
Enero a Diciembre 2013
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La contribucion de la generacion procedente de fuentes de energia renovable en el
mes de diciembre de 2014 ha sido de 41,3%. Durante todo el afio 2014, la
contribucién de las energias renovables asciende a 42,7% del total de la energia

generada.

Gréfico 08.
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2.1 Eodlica

2.1.1 Generacion eoblica

Los casi 23 GW de potencia edlica instalada en Espafia han generado en diciembre
4.824 GWh, un 2,4% menos que la produccion del mismo mes de diciembre 2013.

Durante todo el 2014, la produccién edlica ha sido 50.741 GWh, un 6,6% inferior que
la generacién del 2013.

Gréfico 09. Evolucion mensual de la generacion edlica. 2008-2014
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Fuente: REE y elaboracion AEE

En diciembre el factor de capacidad de la edlica se ha situado en 28,4%. En el 2014 el
factor de capacidad medio de la edlica ha sido de 25,4%, inferior al factor de
capacidad del 2013 que se situ6 en 27,3%.

Gréfico 10. Evolucion del factor de capacidad de la edlica promedio, minimo y
maximo desde el afio 1998 hasta la actualidad, 2013 y 2014
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2.1.2

Evolucion de la eélica desde el PBF hasta la produccion edlica real.
Limitaciones a la edlica

En el siguiente grafico se representa la evoluciéon de la generacién edlica diaria desde
el programa basico de funcionamiento (PBF) hasta el tiempo real del mes de diciembre
2014, donde;
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PBF: Programa Basico de Funcionamiento (energia casada en el mercado
diario + contratos bilaterales);

RTPBF: restricciones técnicas del PBF;

PVP: programa viable provisional (PBF+RTPBF);

Intradiario: energia gestionada por la edlica en los mercados intradiarios;

PHF: Programa horario final (PVP+Intradiarios);

RT Tiempo real son las restricciones técnicas en tiempo real;

PHL: Programa Horario Liquidable.

Grafico 11. Evolucion diaria de la transicion desde el PBF hasta la produccién eélica
real. Diciembre 2014
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Fuente: ESIOS-REE y elaboracion AEE

Las restricciones técnicas, tanto después del Programa Basico de Funcionamiento
como en Tiempo Real, se sittan en un 0,24% de la produccion eodlica medida en el
mes de diciembre, y en todo el 2014 alcanzan 517 GWh, un 1,023% de la generacion
total medida (entorno a 50,7 TWh).
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Tabla0l1. Restricciones ala produccidn edlica. 2014

(RT PDBF + RT

Generacion (MWh) RT PBF RT Tiempo real Tiempo real) /
MEDIDA (MWh) (MWh) i
ene-14 6.539.550 0 -131.666 -2,013%
feb-14 5.883.697 0 -213.598 -3,630%
mar-14 5.036.668 -1.809 -109.834 -2,217%
abr-14 3.948.131 -338 -3.021 -0,085%
may-14 4.133.019 -736 -4.176 -0,119%
jun-14 3.272.654 -2.262 -1.008 -0,100%
Jul-14 3.589.632 -2.074 -4.381 -0,180%
Ago-14 2.855.349 -412 -152 -0,020%
Sept-14 2.128.526 -1.117 -1.515 -0,124%
Oct-14 3.364.516 -4.517 -5.363 -0,294%
Nov-14 5.060.196 -719 -16.705 -0,344%
Dic-14 4.757.600 -610 -11.196 -0,248%
TOTAL 2014 50.569.536 -14.594 -502.613 -1,023%

Fuente: ESIOS-REE y elaboracion AEE
En cuanto a los desvios de la edlica medidos como:

Medida — PHL

Desvio (%) = PHL

Donde; Medida es la generacion edlica real y PHL es el programa horario liquidable

El desvio positivo promedio en el mes de diciembre, es decir, cuando la produccién
edlica real ha resultado superior a la programada, se ha situado en +6,4%; en cuanto
al desvio negativo ha disminuido (teniendo en cuenta las horas en las que la
produccion edlica real ha sido inferior que la programada) y se ha situado en -8,8%.

Tabla 02. Desvio edlico promedio mensual. 2014

Promedio Promedio
Fecha mensual desvio mensual desvio

positivo negativo
Enero 14 9,8% -6,1%
Febrero 14 9,8% -6,3%
10,6% -9,8%
Abril 14 11,6% -11,7%
10,8% -9,4%
15,9% -8,9%
Julio 14 8,8% -8,1%
Agosto 14 12,4% -10,8%
Septiembre 14 15,4% -16,6%
Octubre 14 7,2% -13,1%
Noviembre 14 5,2% -10,4%
Diciembre 14 6,4% -8,8%
Promedio 2014 10,6% -10,3%

Fuente: Datos REE y elaboracién AEE
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Mwh

2.2 Generacion hidraulica

Las centrales hidraulicas han generado 2.961 GWh, un 28,6% mas que la generacién
de diciembre de 2013, lo que ha supuesto un 12,9% de la generacion total de
diciembre 2014, frente al 9,8% del mismo mes de 2013.

En el 2014, las centrales hidraulicas han producido 35.839 GWh, un 5,5% més que la

del 2013.
Grafico 12. Generacién hidraulica mensual. 2008-2014
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Fuente: REE y elaboracién AEE
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El conjunto de las reservas de los embalses en diciembre han aumentado ligeramente
respecto al mes de noviembre. Las reservas en régimen anual se sitian en un 62,4%
respecto a la capacidad maxima, frente al 59,5% del mes anterior. En régimen
hiperanual se sitian en un 66% de su capacidad méaxima, frente al 65,3% del mes de

noviembre 2014.

Gréfico 13. Evolucién mensual reservas de los
embalses, régimen anual. 2008-2014
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Gréfico 14. Evolucién mensual reservas embalses
régimen hiperanual. 2008-2014

12.000000

2008 ===2009  ===2010

2012

em—Mixima 2011

—2013  =m=2014

10.000000

£.000.000

6.000.000

4.000.000

2.000.000

0
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2.3 Generacion nuclear

Con 4.917 GWh producidos en diciembre 2014 las centrales nucleares han generado

un 17,8% mas que la del mismo mes del 2013.

Durante el 2014, las centrales nucleares han generado 57.394 GWh, un 1% mas que

la generacién del 2013.
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Gréfico 15. Generacién nuclear mensual. 2008 - 2014
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2.4 Generacion de ciclo combinado

Los ciclos combinados han producido 2.032 GWh en diciembre 2014, un 28,8% menos
gue en el mismo mes del afio anterior. En el afio 2014, han generado 21.905 GWh, un

12,7% menos que en el 2013.

Segun el dltimo informe del operador del sistema, la potencia instalada de los ciclos
combinados asciende a 25.353 MW, cuyo factor de capacidad en diciembre se sitla
en 10,7%. El factor de capacidad promedio durante el 2014 de los ciclos combinados

ha sido de 9,83%
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Gréfico 16. Generacion mensual de ciclo combinado. 2008-2014
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2.5 Generacion térmica con carbon

En el 2014,
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Gréfico 17. Generacién de carb6n mensual. 2008 — 2014

Fuente: REE y elaboracién AEE

Las centrales de carbén han generado en diciembre 2014 un total de 4.332 GWh, que
es un 13,2% inferior a la generacion del mismo mes del 2013.

las centrales de carb6n han generado 44.030 GWh, un 10,6% mas que en
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2.6 Resto de tecnologias renovables, cogeneracién y residuos

Estas tecnologias han generado 3.795 GWh en diciembre 2014, siendo inferior en un
9,5% a la produccion del mismo mes del afio anterior. En el 2014 la produccién de
estas tecnologias han ascendido a 50.195 GWh

Grafico 18. Generacién mensual por tecnologias. 2008-2014
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Gréfico 19. Generacion mensual por tecnologias. 2012-2014
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Fuente: Datos REE y elaboracion AEE

La solar fotovoltaica ha generado 450 GWh, un 7,9% mas que la produccién del mes
de diciembre de 2013. Durante el 2014 han producido 7.838 GWh, un 1% menos que
en el afio anterior.

La solar térmica ha producido en diciembre 2014, 153 GWh, un 3,7% inferior al mismo
mes de 2013. En el 2014, han producido 5.013 GWh, un 12,9% més que en 2013.

La produccion de la tecnologia térmica renovable en el mes de diciembre ha sido 408
GWh, un 8,2% inferior a la del mismo mes del afio anterior. En todo el afio 2014 ha
alcanzado 4.722 GWh, un 6,8% inferior a la del 2013.

La hidraulica ha producido 655 GWh en diciembre 2014, un 28% mas que en
diciembre 2013. Siendo la produccion en 2014, 7.032 GWh, un 0,9% inferior a la del
2013.

Por ultimo, la generacion de energia eléctrica de la cogeneracién, ha sido un 20,3%
inferior que la del mismo mes de diciembre de 2013, alcanzando 2.129 GWh. En el
2014 la produccioén ha sido de 25.588 GWh, un 20,1% inferior que la del 2013.

aee Péagina 13 de 33



Péagina 14 de 33

Fuente: Datos REE y elaboracién AEE
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3. EVOLUCION DEL MERCADO ELECTRICO Y RETRIBUCION
EOLICA

3.1 Precio del mercado diario

El precio medio aritmético del mercado diario aumenta en el mes de diciembre 2014.
Con 47,47 €/ MWh en el mes de diciembre, el precio medio aritmético ha sido un 1,4%
superior que del mes anterior (46,8 €/ MWh) y un 25,4% inferior al precio medio
aritmético del mes de diciembre de 2013 (63,64 €/MWh).

El precio medio aritmético en 2014 se ha situado en 42,13 €/MWh, frente al
promedio de 44,26 €/ MWh del 2013.

Gréfico 25. Evolucion mensual del precio del mercado diario promedio. 2010 — 2014
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Fuente: OMIE y elaboraciéon AEE

La diferencia entre los precios minimos y méaximos ha disminuido en el mes de
diciembre respecto al mes anterior, oscilando entre un precio minimo de 2,3 €/ MWh el
domindo dia 28 a desde las 04:00h hasta las 06:00h, y un precio maximo de 72,69
€/MWh a las 21:00h del miércoles dia 3.

Marzo fue el Gltimo mes de este afio con horas a precio cero.

Tabla 03. Precio mensual minimo, promedio y maximo del mercado diario. 2013-2014

. . Variacion
) Precio medio s Horas .
Precio oo e Precio VELETA )] respecto al
o aritmético " a .
minimo TR maximo e respecto al mes  mismo mes del
. o .
(€/MWh) (€/MWh) (€/MWh) cero anterior (%) afio anterior
(%)
ene-13 0,0 50,5 87,54 16 21% -1%
feb-13 0,0 45,04 90,0 32 -11% -16%
mar-13 0,0 25,92 90,0 165 -42% -46%
abr-13 0,0 18,17 90,0 211 -30% -56%
aee
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may-13 16,7 43,45 72,5 0 139% 0%
jun-13 0,0 40,87 57,25 4 -6% -24%
jul-13 11,5 51,16 68,69 0 25% 2%
ago-13 20, 48,09 62,8 0 -6% -3%
sep-13 1,0 50,20 72,0 0 4% 5%
oct-13 1,0 51,49 79,99 0 3% 13%
nov-13 0,0 41,81 72,08 13 -19% -1%
dic-13 0,0 63,64 112,000 37 52% 52%
ene-14 0,0 33,62 96,3 64 -47% -33%
feb-14 0,0 17,12 110,0 82 -49% -62%
mar-14 0,0 26,67 90,0 31 56% 3%
abr-14 2,98 26,44 50,0 0 -1% 46%
may-14 12,00 42,41 72,9 0 60% -2%
jun-14 7,00 50,95 69,99 0 20% 25%
Jul-14 23,58 48,21 64,02 0 -5% -6%
Ago-14 32,00 49,91 65,03 0 4% 4%
Sep-14 35,10 58,89 76,96 0 18% 17%
Oct-14 10 55,11 99,77 0 -6% 7%
Nov-14 5,99 46,8 90 0 -15% 12%
Dic-14 2,3 47,47 72,69 0 1% -25%

Fuente: OMIE y elaboracién AEE

En el siguiente grafico se representa la evolucién diaria del precio medio, minimo y
maximo del mercado diario, asi como la produccion edlica diaria promedio. En él se
puede observar la correlacion inversa entre el precio del mercado diario y la
generacion edlica.

Grafico 26. Evolucion diaria del precio medio, maximo y minimo del MD y generacién edlica.
Diciembre 2014
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Fuente: OMIE y elaboracién AEE

La generacion edlica promedio diaria en el mes de diciembre ha sido 6.394 GWh
mientras que en todo el afio 2014, el promedio de generaciéon edlica ha sido de
5.766 GWh

S—
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La correlacién negativa entre produccién edlica y precios se puede observar en la
evolucién horaria, tal y como se representa en el siguiente grafico, el impacto depresor
en el precio es evidente.

Gréfico 27. Evolucion horaria del precio del mercado diario y de la generacién eélica.
Diciembre 2014
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Fuente: OMIE, REE y elaboracién AEE

En cuanto a la energia diaria por tecnologias casada y ofertada a precio igual o
superior al 95% del marginal durante el mes de diciembre 2014 se representa en el
siguiente grafico, ademas del promedio medio, minimo y méaximo diario del mercado
diario.

Grafico 28. Energia por tecnologias casada y ofertada a precio igual o superior al 95% del
marginal y precio medio diario del MD. Diciembre 2014
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Fuente: OMIE y elaboracién AEE

En el siguiente grafico se representa el promedio diario de la producciéon por
tecnologias y el precio medio aritmético del mercado diario. En él se puede observar

S
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como en la mayor parte de las horas en las que la produccién eolica aumenta, el
precio medio diario disminuye.

Grafico 29. Energia por tecnologias y precio medio diario del MD. Diciembre 2014
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Fuente: REE, OMIE y elaboracién AEE

El precio medio aritmético en el sistema eléctrico portugués se ha situado en 47,69
€/MWh, ligeramente superior (+0,45%) que el precio medio aritmético del sistema
eléctrico espafiol (47,47 €/MWh), en el 96% de las horas los precios de ambos
sistemas han resultado iguales, el 3% de las horas el precio del sistema eléctrico
portugués ha resultado superior y el 1% de las horas el precio del sistema eléctrico
espafiol ha sido superior al portugués.

Grafico 30.  Evolucion diaria del precio del MD, sistema eléctrico portugués y espafiol.
Diciembre 2014
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Fuente: OMIE y elaboracién AEE
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Con respecto al numero de horas en las cuales el precio medio del sistema eléctrico
portugués ha sido igual, superior o inferior al del sistema eléctrico espafiol, se puede
ver en la tabla siguiente.

Tabla 04. Comparativa precio sistema portugués y espafiol. Diciembre 2014
N2 horas %
PEspanol = PPortugués 714 96%
PEspaiiol < PPortugués 23 3%
PEspaiiol > PPortugués 7 1%
TOTAL 744 100%

Fuente: OMIE y elaboracién AEE

Respecto al precio final medio, en el mes de diciembre se ha alcanzado los 61,64
€/MWh, ligeramente superior al del mes anterior. El precio del mercado diario méas
mercados intradiarios, ha sido 49,32 €/ MWh, mas de 3,28 €/MWh por el coste de las
restricciones técnicas, 2,15 €/MWh del resto de los procesos de operacion, y 6,90
€/MWh por los pagos por capacidad.

Gréfico 31. Componentes precio final medio de la demanda nacional. 2014
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Fuente: OMIE

3.2 Futuros de OMIP

Los precios de los futuros de OMIP (www.omip.pt) para el mes de febrero 2015,
actualmente se sitian en torno a 47,75 €/MWh para el carga base y en 54,80 €/ MWh
para el carga punta.

En cuanto a los productos trimestrales, Q2 y Q3 de 2015 los futuros han disminuido
respecto a los valores del informe anterior.

Tabla 05. Futuros OMIP trimestrales

En Producto Producto
€/MWh Base Punta
Q2-2015 40,95 45,86
Q3-2015 47,33 52,44
Q4-2015 45,88 50,72
S
aee
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Y también han disminuido los precios de los futuros de OMIP para 2016, 2017 y 2018:

Tabla 06. Futuros OMIP anuales

En Producto Producto
€/MWh Base Punta
2016 45,60 50,44
2017 46,55 51,21
2018 46,55 51,21

Fuente: OMIP y elaboracién AEE

3.3 Retribucion edlica

En la liquidacion de la energia generada en octubre se ha aplicado la metodologia de
retribucién establecida en el Real Decreto 413/2014, de 6 de junio. La cuantia de esta
retribucion desglosada por tecnologias para este mes ha sido la siguiente:

Tabla 07. Liquidacién octubre 2014

Octubre 2014 (l\:l';ﬁs;d;c;ing

Respecto a la liquidacion provisional 10/2014 de las instalaciones de produccion de
energias renovables, cogeneracion y residuos, como consecuencia de los desajustes
temporales entre ingresos y costes del sistema, contemplados en el articulo 19 de la
Ley 24/2013, de 26 de diciembre, se ha aplicado un coeficiente de cobertura de
78,92% al importe total de las liquidaciones acumuladas positivas correspondientes a
la energia generada en el ejercicio 2014. El coeficiente te cobertura correspondiente a
la liquidacién provisional 9/2014 de las instalaciones de produccion de energias
renovables, cogeneracion y residuos fue de 72,55%.

El importe total de la retribucién regulada de todas las tecnologias asciende a 5.510
Millones de euros para los nueve primeros meses del afio.

Por tanto, aplicando el coeficiente de cobertura de 78,92%, la cantidad total a pagar a
cuenta (descontando lo liqguidado en la segunda liquidacién) a todas las tecnologias
renovables, cogeneracion y residuos en la esta décima liquidacion ascendi6 a 549,152
millones de euros, antes de IVA o impuesto equivalente. De los cuales la edlica
percibié 104,447 M€.

S
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La retribucion regulada de la edlica en el periodo acumulado hasta octubre 2014
ascenderia a 1.044,467 Millones de euros, si aplicamos el coeficiente de cobertura de
esta liquidacion (78,92%), ha cobrado 824,315 Millones de euros, quedando, por lo
tanto, pendiente de percibir 220,152 M€.

Tabla 08. Liquidacién retribucion regulada. 2014

Liquidacién Cantidad a pagar Cantidad Cantidad
acumulada* acuenta en cobrada en ene- pendiente de
10/2014 L10/2014 oct 2014 cobrar
(Millones de €) **(Millones de €) (Millones €) (Millones €)
COGENERACION 926,971 134,133 731,584 195,387
SOLAR FV 2.062,787 279,611 1.627,994 434,793
SOLAR TE 1.072,469 137,165 846,414 226,055
EOLICA 1.044,467 142,263 824,315 220,152
HIDRAULICA 15,403 5,933 12,156 3,247
BIOMASA 206,082 28,351 162,644 43,438
RESIDUOS 73,762 9,952 58,214 15,548
TRAT. RESIDUOS 108,470 13,215 85,607 22,863
OTRAS TECN. RENOVABLES 0,194 0,026 0,153 0,041
TOTAL 5.510,606 750,650 4,349,082 1.161,524
Fuente: CNMC

* Calculada segun la metodologia de retribucion establecida en el Real Decreto 413/2014 y una vez realizadas las reliquidaciones
contemplada en la DT32 del Real Decreto-Ley 9/2013.

** No se tienen en cuenta en estas cantidades las regularizaciones procedentes de lo previsto en la DT82 del RD 413/2014.

También en esta liquidacién se ha procedido a la reliquidacion de primas equivalentes,
primas, incentivos y complementos, asi como retribucion especifica, correspondientes
a ejercicios anteriores al 2014. La cuantia total de estas reliquidaciones, ha ascendido
a la cantidad de 3,705 Millones de €, antes de IVA o impuesto equivalente. Estas
cantidades se abonan integramente ya que no estan afectadas de coeficiente de
cobertura. Estas cantidades se incluirdn en la liquidacion complementaria de la
liquidacion provisional 14 del ejercicio 2013, tal y como se establece en la Disposicion
final primera de la Ley 24/2013, de 26 de diciembre, del Sector.

Por tanto, la cantidad total a pagar a cuenta a las instalaciones por todos los
conceptos en esta liquidacion 10/2014 asciende a 754,355 Millones de €, antes de
IVA o impuesto equivalente.

En esta liquidacion 10/2014 también se ha aplicado la metodologia establecida en la
DT82 del Real Decreto 413/2014, de 6 de junio para determinar las cuantias a facturar
en concepto de reliquidacion de la retribucién especifica de las instalaciones,
contemplada en la DT32 del Real Decreto-Ley 9/2013, de 12 de julio, en el periodo
comprendido entre el 14 de julio de 2013 y el 31 de mayo de 2014. En esta liquidacion
se ha facturado un total de -72,521 Millones de €.
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El precio medio aritmético y ponderado por la eblica

En diciembre el precio ponderado de la edlica ha sido casi un 7% inferior que la media
aritmética. En el acumulado hasta diciembre ha resultado un 15,14% inferior.

Tabla 09. Componentes del precio en mercado de la produccién edlica. 2014

Septiembre

Diciembre

Total 2014

Promedio
horario
generacion
edlica (MWh)
8.789
8.747
6.772
5.481
5.526
4524
4.819
3.838
2.956
4.516
7.028
6.395
5.766

Precio medio
ARITMETICO
mensual

33,62
17,12
26,67
26,44
42,41
50,95
48,21
49,91
58,89
55,11
46,80
47,47
42,13

Precio medio
PONDERADO

por la energia

eblica
29,46
14,70
20,07
22,97
39,92
46,55
46,14
48,84
56,77
50,76
42,21
44,07
35,75

Fuente: Elaboracién AEE

Diferencia  Variacion

en €/ MWh (%)
-4,16 -12,37%
2,42 -14,14%
-6,60 -24,76%
-3,47 -13,12%
-2,48 -5,86%
-4,40 -8,64%
-2,07 -4,30%
-1,07 -2,14%
-2,12 -3,60%
-4,36 -7,91%
-4,59 -9,80%
-3,40 -7,16%
-6,38 -15,14%

El ingreso total a mercado de la edlica segun los datos publicados por REE, en el mes
de diciembre se ha situado en 43,16 €/MWh, una vez tenidos en cuenta el precio
ponderado por la energia edlica, la pérdida por los mercados intradiarios, el coste de
los desvios y el coste de la reserva de potencia adicional a subir.

ene-14
feb-14

mar-14

may-14
Jun-14
Jul-14
Ago-14
Sep-14
Oct-14
Nov-14
Dic-14

aee

Produccion
medida
liquidada
(MWh)

6.536.690,73
5.878.013,15
5.031.596,07
3.946.667,44
4.123.328,448
3.269.104,932
3.585.153,137
2.855.349,350
2.128.524,841
3.364.515,673
5.060.196,208
4.757.598,201

Precio Ganancia/
medio a m. Pérdida
diario Intradiario
(€/MWh) (€/MWh)
29,46 -0,23
14,7 -0,07
20,07 -0,1
22,97 -0,25
39,92 -0,27
46,55 -0,22
46,14 -0,17
48,84 -0,26
56,77 -0,26
50,84 -0,22
42,28 -0,20
44,08 -0,14

Pérdida por
coste
desvios
(€/MWh)

-1,05
-0,79
-0,98
-1,21
-1,03
-1,41
-0,90
-1,16
-1,80
-1,53
-1,21
-0,75

Fuente: esios.ree.es y elaboraciéon AEE

Pérdida
por coste
reserva a

subir

(€/MWh)

-0,02
0,00
0,00
0,00
0,00
-0,03
-0,06
-0,03
-0,03

Tabla 10. Componentes del precio en mercado de la produccién edlica. 2014

Ingreso

total

mercado
(€/MWh)

28,19
13,84
18,99
21,49
38,63
44,92
45,07
47,42
54,69
49,03
40,87
43,16
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4. PREVISION DEL TRIMESTRE ANTERIOR

El promedio de los precios del pool en el ultimo trimestre de 2014 rozé los 50 €/ MWh,
2 €/MWh por debajo del registro del trimestre precedente.

Nuestras estimaciones sugerian una reduccion del precio entre ambos trimestres, pero
de mayor cuantia que la que tuvo lugar. En concreto, esperabamos un precio medio de
48 €/MWh en 2014.Q4, pero éste alcanz6 49,8 €/ MWh. Nuestras proyecciones tanto
de demanda como de oferta fueron relativamente correctas, salvo en lo que concierne
a la produccion edlica, muy inferior a la prevista (la eolicidad del ultimo trimestre del
afio 2014 fue atipicamente baja; por ejemplo, un 13% menos que en el mismo periodo
del afo anterior). Este factor puede explicar el desajuste predictivo, que, en cualquier
caso, no fue excesivo. Ademas, los datos sugieren cierto cambio de patron en la forma
de elaborar las ofertas al mercado por parte de algunos agentes, con impacto alcista
en la formacién del precio.

No obstante, el comportamiento del precio del mercado eléctrico ha sido heterogéneo
a lo largo del trimestre. En octubre, coincidiendo con un factor de utilizacién edlico
minimo (20%, 3% por debajo de su valor estacional), el precio resulté anémalamente
elevado (55 €/MWh). En cambio, en noviembre y diciembre, el pool registré niveles de
media mensual en torno a 47 €/ MWh, practicamente en linea con las previsiones.

Tabla 11. Comparacion prevision vs dato real. 2014.Q4

PREVISION

E. CENTRAL

49,8 €/MWh 38,3 €/MWh | 47,9 €/MWh | 56,7 €/MWh

Previsiones: Intermoney Energia
(Fecha de previsidon: 6 de octubre de 2014)
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5. PREVISION PARA EL MES EN CURSO Y SIGUIENTE

Esperamos que comience a notarse cierta mejoria en la demanda eléctrica a lo largo
de los préximos meses, aunque creemos que no sera hasta mediados de afio cuando
se intensifique. Nuestra prevision para enero sugiere 715 GWh de consumo eléctrico
diario medio, lo que implicaria un avance sustancial frente a diciembre pero muy leve
(0,2%) respecto al mismo mes de 2014. En lo que respecta a febrero, estimamos otro
repunte en relacion a enero, pero también por factores de estacionalidad. En cualquier
caso, se apreciara una mejoria interanual mas acusada que la de enero, en el entorno
del 1%. Estas cifras se han calculado asumiendo climatologia estacional. Por su parte,
REE proyecta un resultado més optimista que el nuestro en enero (variacion interanual
del 2%) y similar al nuestro en febrero (0,8%). En todo caso, las comparativas frente a
los meses de enero y febrero de 2014 probablemente estaran ligeramente sesgadas (a
favor de 2015) por el efecto temperatura.

En buena ldégica, la estructura de generacion eléctrica no deberia variar mucho en
los proximos dos meses (enero y febrero) respecto a la registrada en diciembre. Cabe
esperar elevados niveles de eolicidad e hidraulicidad, produccién nuclear en maximos,
y un hueco térmico moderado. En particular, y asumiendo una meteorologia estandar,
el mix de generacion de enero podria ser el que sigue: nuclear y edlica (22% cada
una), carbon (16%), hidraulica convencional (13%) y ciclos combinados (9%), mientras
el resto de tecnologias sumarian el otro 18%. En principio, esperamos que en febrero
aumente algo la aportacién de las tecnologias de combustible fésil, a costa de un leve
descenso del grado de participacion de las renovables en la generacion total. La razon
es simplemente una mayor demanda, previsiblemente absorbida por el hueco térmico.

La evolucion de los precios del pool en el corto plazo es especialmente incierta. Las
condiciones actuales de oferta (mix de generacién y costes) y demanda en el mercado
eléctrico harian pensar en niveles de precios moderados. Sin embargo, todo indica un
cambio en el comportamiento estratégico de algunos agentes, con efectos alcistas en
la formacion del precio. Nuestra prevision para enero se sitla en el entorno de los 48
€/MWh en el escenario base, pero los modelos sugieren que seria posible (aunque
poco probable) alcanzar un promedio incluso de 57 €/ MWh (Tabla 13), segun resulten
dichos comportamientos, asi como la climatologia del mes. A cierre de este informe, el
precio medio de enero sobrepasa los 55 €/ MWh.

Pese al mayor consumo, tendemos a pensar que los precios se replegaran durante el
mes de febrero. No obstante, esta hipétesis debe ser tomada con especial cautela por
las razones explicadas arriba. Nuestra prevision en el escenario central es de unos 43
€/MWh, 5 €/ MWh menos que la actual cotizacién del contrato mensual de OMIP. Los
mismos modelos pero aplicados con escenarios mas atipicos pero factibles sugieren
que son posibles valores para el precio medio del mes desde 31 (escenario bajo) a 52
€/MWh (escenario alto) (Tabla 13).
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Tabla 12. Previsién mes en curso, afio en curso y proximo: demanda, balance y precios

ENERO 2015 ANO 2015

PREVISION % sobre Variacién | PREVISION % sobre Variacion
Gen. Bruta Interanual Gen. Bruta Anual
(%) (%)
(GWh)

GENERACION (GWh)

RENO, COG Y RESID M 9.401 39.8 -13,4 100.402 38,0 -0,5
Edlica 5.081 21,5 -22,3 50.208 19,0 -1,1
Resto @ 4.320 18,3 0,0 50.194 19,0 0,0

RESTO TECNOLOG Bl 14.207 60,2 12,9 163.713 62,0 2,9
Nuclear 5.221 22,1 10,1 56.553 21,4 -1,5
Hidrdulica 3.092 13,1 -21,8 28.691 10,9 -19,9
Hueco Térmico 5.894 25,0 51,5 78.469 29,7 19,0

Carboén 3.831 16,2 68,1 51.005 19,3 15,8
CCGT 2.063 8,7 28,1 27.464 10,4 25,4

GENER. BRUTA TOTAL 23.608 100,0 0,7 264.114 100,0 1.5

DEMANDA ¥ (GWh) (GWh)

Prevision IM Energia 22.093 93,6 0,2 247.161 93,6 1,5

Prevision REE P! 22.493 = 2,0 246.021 = 1,1

PRECIO M. DIARIO (€/MWh) (€/MWh)

[6] (7]

OMIP 46,9 39,6 45,7 8,8

Previsién IM Energia
Esc. Central 47,7 41,9 45,1 7.4
Esc. Bajo ! 37,4 11,2 32,4 22,8
Esc. Alto [1° 57,0 69,7 56,1 33,8

Previsiones: Intermoney Energia
(Fecha de previsién: 8 de enero de 2015)

[1] Produccién agregada de las tecnologias del antiguo Régimen Especial: Edlica + Solar FV + Solar TS + Mini-Hidrdulica +
Térmica No Renovable + Cogeneracion.

[2] Produccién agregada de las tecnologias Solar FV + Solar TS + Mini-Hidrdulica + Térmica No Renovable + Cogeneracion.

[3] Produccion agregada de las tecnologias del antiguo Régimen Ordinario: Nuclear + Hidrdulica + Ciclos + Carbon.

[4] Demanda bruta de transporte Sistema Peninsular, en barras de central.

[5] Prevision de REE correspondiente al ejercicio predictivo mds reciente publicado en la web ESIOS.

[6] Cotizacién en OMIP a dia 31 de diciembre para el contrato de enero.

[7] Precio medio esperado para el ano 2015 en base a las cotizaciones de OMIP, calculado como media de las cotizaciones
(a 31 de diciembre) en OMIP para los contfratos frimestrales de 2015.

[8] Cotizacion en OMIP a dia 31 de diciembre para el contrato Yr-2015.

[?] Prevision de precios de IM Energia bajo el escenario mds verosimil de cada una de las variables influyentes en la formacion
del precio (ver Anexo).

[10] Prevision de precios de IM Energia considerando el escenario de efecto mds bajista en precios de cada una de las
variables influyentes en su formacidn, segin criterio de IM Energia (ver Anexo).

[11] idem para los escenarios mds alcistas.
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6. PREVISION TRIMESTRAL PARA EL ANO MOVIL

Hemos actualizado el ejercicio predictivo de 2015. Las proyecciones de precios que se
han obtenido se adjuntan en la Tabla 13, para los tres escenarios considerados. La
comparativa entre las cotizaciones actuales de los contratos a plazo y las previsiones
correspondientes al escenario central se muestran en la Tabla 14. La evolucion
prevista para el precio medio mensual se observa en el Gréafico 33. El Gréafico 32
muestra como va cambiando a lo largo del tiempo nuestra prevision del precio medio
de 2015.

Nuestros modelos sugieren un repunte sustancial en el consumo de electricidad en
el ejercicio 2015, debido a las perspectivas de mejora econémica nacional. A esto se
afiade la caida del precio del petréleo, que deberia fortalecer el consumo doméstico,
muy debilitado en 2014. En nuestro escenario base (que supone un avance del PIB en
el entorno del 2%), se alcanzarian 247 TWh, 1,5% més que en 2014. Considerando
otros escenarios macroeconémicos mas extremos pero factibles, los modelos sitdan la
variacion anual de la demanda de electricidad entre —0,3% (escenario mas pesimista)
y +2,6% (mas optimista). Descontando los efectos de temperatura, la comparacion con
2014 es algo menos favorable, 1,2% en el escenario base. Los riesgos bajistas estan
relacionados con la debilidad del crecimiento econémico de la Zona Euro, que podria
lastrar el consumo energético de la gran industria. Por su parte, las proyecciones de
REE han cambiado drasticamente: hace un mes esperaba un aumento de la demanda
eléctrica en 2015 del 3%, y, ahora, lo sita apenas en un 1%.

En cuanto al balance de generacion, también esperamos algunos cambios en 2015
respecto al afio recién terminado (Tabla 12). Lo mas probable es que se produzca un
significativo descenso en la participacion de la gran hidraulica en la generacion bruta
(de 13% en 2014 al 11%) y un notable aumento de la aportacién de las tecnologias del
hueco térmico (del 25% al 30%), como consecuencia de la caida recién mencionada
de la hidraulicidad y, sobre todo, del avance esperado para la demanda. Si se agrupan
las tecnologias segun la antigua clasificacion de Régimen Especial (R.E.) y Régimen
Ordinario (R.0.), la generacién se repartiria en 38% y 62%, respectivamente, en 2015,
frente al 39% y 61% de 2014.

El cambio mas sustancial en los Ultimos meses en las perspectivas de las condiciones
gue afectan al precio del pool eléctrico tiene lugar en lo concerniente a los costes de
generacién térmicos. En el informe anterior sugeriamos que éstos dibujarian un perfil
relativamente plano a lo largo del ejercicio 2015, pero las cotizaciones actuales de los
futuros, que cayeron drasticamente en el ultimo mes, inducen una fuerte correccion a
la baja de tal expectativa. A las templadas temperaturas del otofio e invierno europeo y
el descenso de demanda asiatica de combustibles fésiles (que estan generando una
sobreoferta en el mercado europeo), se ha afadido el retroceso del precio del crudo,
que puede tener cierto grado de influencia en el precio internacional de gas natural y
del carbon. Por el contrario, existe una expectativa levemente alcista respecto al precio
de los derechos de emisién de CO, en 2015, comparando con 2014. Pero su impacto
en el precio del pool es muy leve.
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Tabla 13. Previsién precio medio. Escenarios alternativos

CENTRAL

Mensuales

37,4 47,7 57.0
30,9 42,3 52,6

Trimestrales

2015.Q1 31,3 42,8 53,2

2015.Q2 28,4 41,2 52,4

2015.Q3 37.7 49,6 59,8

2015.Q4 32,1 46,7 59,2

2016.Q1 23,0 40,8 56,3
Anuales

32,4 45,1 56,1

Previsiones: Infermoney Energia
(Fecha de previsién: 8 de enero de 2015)

En este contexto, nuestra expectativa sobre la evolucion del precio del pool eléctrico
durante 2015 se ha moderado considerablemente en los Ultimos meses, pasando de
prever una media de 49 €/ MWh (informe anterior) a los 45 €/ MWh de la actualidad. La
razén estriba en la mencionada caida de los precios a plazo de gas natural y carbon,
gque deberian reflejarse en los costes de generacion de las tecnologias térmicas fésiles
y, finalmente, en el precio marginal de casacién del pool. De confirmarse, este efecto
casi anularia el asociado al repunte del consumo eléctrico. En todo caso, la volatilidad
asociada al precio medio en 2015 es especialmente elevada, dada la incertidumbre en
la evolucion de los precios de combustibles, condicionados, entre otros, por factores
geopoliticos. En funcion de como resulte esta evolucién, asi como la de la economia
nacional, la climatologia y los comportamientos de los generadores eléctricos a la hora
de elaborar sus ofertas al mercado diario, el precio medio en 2015 podria oscilar entre
un suelo de 32 €/ MWh, y un techo de 56 €/ MWh, segun nuestros modelos (Tabla 13).

En principio y en base a las condiciones actuales de oferta y demanda, consideramos
una hipétesis razonable que los niveles de precios fueran moderados en los primeros
trimestres del afio, para repuntar en el segundo semestre, cuando el consumo lo haya
hecho de forma mas nitida (Tabla 13). No obstante, el precio medio de las primeras
dos semanas de enero es extremadamente elevado.
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Gréfico 32. Evolucion de la previsién del precio medio anual de 2015
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Gréfico 33. Prevision del precio medio mensual. Afio movil
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Previsiones: Intermoney Energia
(Fecha de previsién: 8 de enero de 2015)

También las cotizaciones a plazo han evolucionado a la baja en los Ultimos meses,
probablemente por el mismo motivo que nuestras previsiones. El precio medio de 2015
gue puede calcularse en base a los precios de los futuros de OMIP se sitia en torno a
46 €/MWh, 1 € MWh por encima de la prevision del spot en nuestro escenario central.
En términos trimestrales, las discrepancias entre proyecciones spot y precios a plazo
se concentran en el primer y ultimo trimestre del afio. En ambos casos, tomando como
referencia las cotizaciones del 31 de diciembre de 2014, los segundos superan a las
primeras aproximadamente por 1,5 €/ MWh (Tabla 14).
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Tabla 14. Comparacion prevision precio spot vs cotiz

Cotizaciones OMIP

01-dic [[elle 31-dic
2015.Q1
2015.Q2
2015.Q3

2015.Q4

2016.Q1

aciones a plazo

Prevision
Spot
IM Energia

Previsiones: Intermoney Energia
(Fecha de previsidon: 8 de enero de 2015)
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ANEXO 1. METODOLOGIA

La metodologia de previsidbn que se ha utilizado estd basada en la aplicacion de
modelos econométricos de series temporales:

e Para la prevision del precio medio mensual del mercado diario se utilizan cinco
modelos econométricos alternativos de series temporales. La prevision final
resulta de la combinacion lineal 6ptima de las previsiones de éstos.

e Los modelos de precios utilizan como inputs la demanda eléctrica, el balance
de energia desglosado por tipo de tecnologia y los precios de combustibles.

e La prevision de dichas variables requiere, a su vez, de modelos de prevision
particularizados para ellas, asi como de la incorporacién de ciertas hipétesis,
resumidas en la Tabla 17 del Anexo posterior.

e La estimacion paramétrica se lleva a cabo bajo los métodos de estimacion que
verifiquen las propiedades estadisticas adecuadas (consistencia y eficiencia
asintotica) en cada tipo de modelo cuyos parametros deben estimarse (maxima
verosimilitud exacta, maxima verosimilitud con informacion completa, Filtro de
Kalman, etc), utilizando los algoritmos de optimizacién apropiados.

Las predicciones de precios correspondientes a escenarios alternativos surgen de la
aplicacion de los modelos bajo sendas alternativas de sus inputs, en base al esquema
indicado en la Tabla 15. Los criterios para la delimitacion de las sendas alternativas en
cada input se resumen en la Tabla 16.

Tabla 15. Disefio de escenarios alternativos para los modelos de precios

GENERACION ]
ESCENARIO

PRECIOS PRECIOS
[
DEMANDA | NUCLEAR HIDRO EOLICA RESTO COMBUST.

ALTO BAJO BAJO BAJO BAJO

BAJO ALTO ALTO ALTO BAJO BAJO

M Solar + Mini-hidrdulica + Térmica Renovable + Cogeneracion

aee
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Tabla 16. Definicion de escenarios en los inputs de los modelos de precios

VARIABLES

DEMANDA

GENERACION
NUCLEAR

GENERACION
HIDRAULICA

GENERACION
EOLICA

GENERACION
RESTO 0}

PRECIOS
COMBUSTIBLES

INPUTS CRITERIO

PIB Analistas

VAB Industria Analistas
Ternperatura Distribucion

P historica
Indisponibilidades Distribucidn

No Programadas histérica
Factor de Distribucion

Utilizacion historica
Factor de Distribucién

Utilizacion histérica
Factor de Distribucion

Utilizacion historica
Factor de Analistas y

Utilizacion Precios a Plazo

(M Solar + Mini-hidrdulica + Térmica Renovable + Cogeneracion

ANEXO 2. HIPOTESIS ASUMIDAS

Ademas de la prevision bajo modelos econométricos de la mayor parte de sus inputs,
la prediccién de precios spot del mercado diario requiere utilizar ciertas hipétesis sobre
la evolucion de algunas variables econdmicas de importancia para los precios. Dichas
hipotesis se realizan utilizando informacion disponible y exdgena a Intermoney Energia
(Panel de Funcas para variables macroeconémicas, precios en mercados a plazo para
gas y derechos de emision de CO,), combinada con el propio juicio de los analistas de

Intermoney Energia.

Las hipotesis asumidas para este informe se resumen en la Tabla 17.
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Tabla 17. Principales hip6tesis econdmicas asumidas para la previsiéon

ESCENARIOS MACROECONOMICOS 2015

Tasas de variacion anual

BAJO +0,0% -0,6%
MEDIO +1,9% +1,1%
ALTO +3,0% +2,5%

PRECIOS COMBUSTIBLES

(Escenario Central)

MEDIA 2014 MEDIA 2015
{plele) (Hipdtesis)

GAS (NBP) 21,2 €/MWh 20,0 €/MWh
CARBON (API-2) 8,1 €/MWh 7.1 €/ MWh
CO2 (EUA) 6,0 €/t 7.4 €/t

Fuente: Intermoney Energia

aee Péagina 32 de 33



aee

Este informe es un servicio de la Asociacion Empresarial Edlica (AEE) para sus asociados quedando
prohibida la reproduccion o divulgacion total o parcial a terceros. Su contenido y resultados obtenidos se
basan en los escenarios presentados, no suponiendo ninguna garantia sobre el resultado de los mismos.

Las secciones de prevision de este informe han sido elaboradas por IM Energia (integrada en la sociedad
Intermoney Valora S.A.). Cualquier informacién, estimaciones, previsiones y opiniones contenidas en este
documento y elaboradas por IM Energia se basan en informacion publica y privada que, en opinion de IM
Energia, es correcta y precisa, aunque, IM Energia no puede garantizarlo sin una investigacion concisa de
cada dato.

Las previsiones, opiniones y resultados elaborados por IM Energia que aparecen en este documento se
entregan bajo la condicién de que ni IM Energia, ni un socio o empleado de IM Energia o de Intermoney
Valora S.A., seran responsables de los errores o falta de precision de los datos o la informacion, hayan
sido causados de forma negligente o no, o de cualquier pérdida o dafio que pudiera sufrir cualquier
persona fisica o juridica por estos errores, omisiones o falta de precisiéon, como resultado de la entrega de
esta informacion.

En particular, IM Energia no se hace responsable de las consecuencias de cualquier uso que se pueda
hacer de las previsiones, cifras, valoraciones y opiniones elaboradas por IM Energia, especialmente en lo
relativo a decisiones de inversion, operacion de activos, coberturas, estrategias de mercado, etc.
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