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(HAY QUE CAMBIAR EL MERCADO MARGINALISTA?

“Es el peor de todos los sistemas, con excepcion de todos los sistemas restantes”
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En 2020y 2021 la hidraulica marco precio el 45,85% vy el 54,9% de las horas respectivamente, siendo el precio medio del mercado diario de
esos anos 33,96€/MWhy 111,93€/MWh, y siendo los ciclos combinados la tercera tecnologia marcando precio un 20,7% vy 15,9%.
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EXPERIENCIAS INTERNACIONALES UNIFORM PRICING VS
PAY-AS-BID PRICING

Cualquier creencia de que un cambio de precios E— _ Es improbable que un mercado pay-as-bid haga
uniformes a pay-as-bid proporcionaria a los S s disminuir los precios de la electricidad, el hecho
| Gsitorm iling o iyeos compradores un alivio en los precios es de que las subastas pay-as-bid vayan a suponer
simplemente un error. La inmediata Wholeti Elctieny Marewr un alivio para los consumidores es ilusorio. Las
consecuencia seria un cambio radical en el e subastas pay-as-bid pueden tener consecuencias
comportamiento de ofertacién que introduciria adversas para la eficiencia del mercado”.
nuevas ineficiencias, debilitarian la L
competencia en la nueva generacion, e impediria s
la expansion de la capacidad. En nuestra
opinién, hara mas mal que bien”,
Enfoques alternativos de disefio del mercado (p.
= ej. limites de precios o precios medios por
Un mercado pay-as-bid tendera a arrojar los tecnologia) pueden poner en peligro los
£ mismos precios que un mercado marginalista. No et beneficios de la integracion del mercado en la
— e hay un argumento claro en favor de cambiar el high energy prices and UE, y requieren una cuidadosa consideracién para
: Market mercado marginalista por un mercado pay-as- electricity market design no afectar a una descarbonizacion eficiente a
- mem— bid". L o ey e v o medio y largo plazo, y poner en peligro la
St matiat chsstenecs seguridad del suministro a medioy,

i potencialmente, también a corto plazo.

N DRTA

Existe el riesgo de fragmentacion de un
mercado europeo relativamente bien integrado.
Si cada area de mercado aplicara su propio
concepto de "precio justo", las consecuencias
podrian ser significativas”.




MERCADO MARGINALISTA EFICIENCIAY VOLATILIDAD

Energia horaria por tecnologias (MWh) 5/12/21 Precio horario del mercado diario 5/12/21

Hora 5 15 21
Precio mercado diario €/MWh 2,67 10,41 251,65
Energia horaria MIBEL por tecnologias (MWh)
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« 5 de diciembre 2021: Precios horarios del mercado diario: 5,00am @2,67€/MWh, 3,00pm @10,41€/MWh, y 9,00pm @251,65€/MWh (gas
~90€/MWh y emisiones ~80€/tn).

« Enun sistema marginalista con una alta penetracién renovable como persigue el PNIEC a 2030 estas situaciones serdn cada vez mas
habituales, favoreciendo menores precios para los consumidores finales y siendo previsible situaciones de alta volatilidad.

- ;Dos precios? “Deberiamos intentar sacar el gas de alguna manera de ese sistema de fijacion de precios y que tengamos esa posibilidad de
definir dos mercados, dos precios”.

El mercado marginalista | David Pérez (Capgemini)| Marzo 2022 Company Confidential © Capgemini 2022. All rights reserved | 4



4

PREVISION DEL MERCADO ELECTRICO A MEDIO Y LARGO PLAZO

Futuros electricidad (€/MWh) 2023-2032
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actualizacion 4/3/22

Desde el inicio de la guerra en Ucrania:

Todos los contratos de futuros para 2022
>300€/MWh en el rango de 325-425€/MWh.

Se han multiplicado en promedio x2,1 los
trimestrales de 2022, incrementado los
anuales un 20% (2023) y 7% (2024).

Dutch TTF Gas Futures ~200-140 €/MWh en
2022 (vs 70-65 €/MWh semanas previas), Q2
2023 ~70€/MWh (vs 40-50€/Mwh s.p.) y 50-
30€/MWh para 2024-2026 (+5€/MWh s.p.)

EUA Futures 2022-2025 ~65-72€/t (vs~90-
100€/t semanas previas).

Los futuros prevén precios inferiores en
Espana vs paises de referencia (GER, ITAy
FRA) entre ~10-50€/MWh en 2023-2024, y
menos de la mitad a Final de década.
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FACTORES QUE DEPENDERA EL

ESCENARIO FUTURO

 Electrificacion de la economia/
elasticidad precio de la demanda.

* Autoconsumo.

» Contratacion PPAs fuera del sistema.
» Hidrégeno verde.

 Vehiculo eléctrico.

- Eficiencia energética.

+ Flexibilidad de la demanda.

» Despliegue de instalaciéon de EERR.
» Cierre de centrales nucleares.
» Concentracién de portFolios.

« Estrategia de ofertacion de los
diferentes players.
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* Precio del gas y derechos de emisiones
de CO,.

+ Climatologia, especialmente pluviosidad.
» Evolucion del almacenamiento.
» Interconexion con Francia.

- Desarrollo de redes. Restricciones
técnicas del sistema.

- Digitalizacion.

Modelos econométricos tradicionales
basados en precios de commodities de gasy
CO,, e hidraulicidad del afio, no tienen
sentido a futuro en un escenario de alta
penetracion renovable, es un “shock del
sistema” con un cambio de reglasy ldgicas
del mercado.

Historico 2014-2019

40000

35000

30000

6n (MWh)

25000

20000

[
%
o
o
o

10000

Demanda / Producc

5000

0
00h 02h 04h 06h 08h 10h 12h 14h 16h 18h 20h 22h

PNIEC 2030

W P e (g F@4histasicalosh —eok- Padtio cadacidat histSriceoh  22h



PRECIO CAPTURADO

Factor de apuntamiento edlicay solar 2014-2021
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» Por primera vez el Factor de apuntamiento Fotovoltaico (0,92) ha
sido inferior al edlico (0,93) en 2021, consolidandose FV por
debajode 1.

» Desde 2015 edlica, y excepto 2016, se mantiene en valores de 0,9X.

* 2020y 2021 hasido anos tan atipicos que es complicado sacar
conclusiones sélidas, a pesar del incremento de potencia y energia.
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Precio pool (€/MWh)
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En los Ultimos anos se ha observado una correlacion entre la mayor generacion edlicay el
precio percibido, esto no ha ocurrido en generacion fotovoltaica por su presencia residual en el
mix hasta 2019, sin embargo y a pesar del gran incremento de potencia fotovoltaica sacar

conclusiones por lo atipico de 2020y 2021 es complejo, mas alla de la alta volatilidad y
sandboxes en dias concretos.
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LOS MERCADOS
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El mercado son muchos mercados, no solo el diario e intradiario, tenemos de bilaterales (PPAs), organizados de derivados (Futuros, forwards, swaps, opciones) y mercados no
organizados (OTC) serdn fundamentales en un entorno previsible de alta volatilidad para establecer estrategias de coberturas a plazo.

A pesar de la positiva evolucion de la liquidez del mercado en los dos Ultimos afos, es significativamente inferior a los mercados alemany francésen 12,7 y 2,3 veces
respectivamente en contratos con liquidacién financieray horizonte mensuales + trimestrales + anuales.

Volumen negociado (GWh) en los mercados (OTC, OMIP y EEX)

segun tipo de contrato 2018-2020
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Existe una concentracién en torno a los contratos con vencimiento trimestral
y anual que representaron un 35,5% y un 42,7% respectivamente del
volumen total negociado en 2020.

Elmercado marginalista | David Pérez (Capgemini) | Marzo 2022 Fuente: agencias de intermediacién, OMIP-OMIClear, BME Clearingy EEX-ECC

Volumen negociado (GWh) en los mercados (OTC, OMIP y EEX) segun tipo
de contrato anual 2018-2020
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En 2020 el volumen negociado de contratos anuales fue inferior a 2018 y se concentré
en contratos anuales de vencimiento hasta tres afnos, siendo el volumen de contratos
mensuales, trimestrales y anual (Cal+1) el 90,1% del total negociado en 2020.
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RaaS®

Renewables as
a Service
by Capgemini
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