_[ONV/@

COMISION NACIONAL DE LOS
MERCADOS Y LA COMPETENCIA

BOLETIN TRIMESTRAL
DE MERCADOS A
PLAZO DE ENERGIA
ELECTRICA EN ESPANA
(4° TRIMESTRE 2024)

IS/DE/003/24

6 de marzo de 2025

www.cnmc.es




BCNMC

COMISION NACIONAL DE LOS
MERCADOS Y LA COMPETENCIA
IS/IDE/003/24

indice

1. Hechos relevantes 3
Evolucion de las cotizaciones a plazo de energia eléctrica en Espafa 4

3. Evolucion de la negociacion agregada en el mercado OTC y en los
mercados de futuros de OMIP y de EEX 7

3.1. Evolucidn de la negociacion mensual en los mercados OTC, OMIP y EEX por tipo
de contrato 9

3.2. Evolucién del volumen negociado en los mercados OTC, OMIP y EEX por mes de
liquidacion 11
4. Evolucion del valor econdmico del volumen negociado en el mercado a
plazo y de la liquidacion financiera 13
5. Evolucion de los principales determinantes de los precios spot y a plazo de
energia eléctrica en Espafa 15

5.1. Cotizaciones a plazo (producto base) de energia eléctrica y precios spot y
volimenes de negociacion en el mercado a plazo en Espafia, Alemania y Francia

15
5.2. Analisis de las primas de riesgo ex post en Espafia, Alemania y Francia 18
5.3. Precio de los combustibles y de los derechos de emision de CO; 19

5.4. Cotizaciones del contrato a plazo de electricidad Q1-25 y Cal-25 e indicador del
coste variable medio a plazo estimado de un CCGT y de una central térmica de
carbén (precios internacionales) 21

5.5. Estructura de generacion para la cobertura de la demanda 22

Comision Nacional de los Mercados y la Competencia
C/ Alcala, 47 — 28014 Madrid - C/ Bolivia, 56 — 08018 Barcelona 2 de 23
WWW.CNmc.es


http://www.cnmc.es/

BCNMC

COMISION NACIONAL DE LOS
MERCADOS Y LA COMPETENCIA
IS/IDE/003/24

1. Hechos relevantes
Evolucién de los precios a plazo y spot en los mercados mayoristas

En el cuarto trimestre de 2024, los precios del gas para los contratos con entrega en 2025
retomaron una tendencia alcista!, que se trasladé a las cotizaciones de los contratos a
plazo de electricidad con liquidacién en 2025, que registraron un incremento respecto al
precio medio del tercer trimestre de 2024 (véanse Cuadro 1); la Unica excepcion el
contrato trimestral Q2-25 con subyacente francés, que descendié 1,25 €/ MWh (véase
Cuadro 6).

Los precios de los contratos a plazo de electricidad con subyacente espafiol registraron
un diferencial negativo respecto a sus equivalentes con subyacentes aleman y francés;
salvo en el caso del contrato trimestral Q3-25 con subyacente francés, cuya cotizacion
fue inferior a la de su equivalente espafiol (-12,87 €/ MWh). A 27 de diciembre de 2024,
los diferenciales entre el precio del contrato anual con liquidacion en 2025 y sus
equivalentes aleman y francés se situaron en 24,31 €MWh y 3,62 €/MWh,
respectivamente.

El precio medio spot de la electricidad se incrementé en Espafia, Alemania y Francia en
el ultimo trimestre, observandose en noviembre aumentos por encima del 32% (véase
Cuadro 7). En el caso del mercado espafiol esta tendencia estuvo motivada, entre otros
aspectos, por la menor contribucion a la cobertura de la demanda de las energias
renovables y nuclear (73,1% de la produccion respecto al 78,1% del trimestre anterior)
(véase Cuadro 11) en un contexto de incremento del precio del gas (véase Gréfico 16).

Evolucion de la negociacion de contratos a plazo

En el cuarto trimestre de 2024, el volumen negociado en los mercados OTC, OMIP y EEX
de contratos a plazo sobre subyacente espaiiol (49,7 TWh?) se incrementé un 23,1%
respecto al trimestre anterior y un 10,9% respecto al volumen negociado en el mismo
trimestre de 2023 (véase Cuadro 3). La liquidez de la negociacion se concentré en
contratos que se liquidan a lo sumo a un afio vista (82,7% del volumen negociado; véase
Grafico 8). Los contratos mas negociados fueron los anuales y trimestrales (44,4% y
26,2%, respectivamente, del volumen total negociado; véase Cuadro 4).

El precio medio del volumen negociado de contratos a plazo en el cuarto trimestre de
2024 se situ6 en 72,15 €/MWh, inferior en 2,43 €/MWh al precio medio del volumen
negociado en el trimestre anterior (véase Grafico 11).

Por su parte, en el cuarto trimestre de 2024 - respecto al anterior — los volimenes de
contratos a plazo en carga base con subyacente aleman y francés registrados en EEX-
ECC aumentaron un 19,4% hasta 1.240,2 TWh y un 25,7% hasta 372 TWh;
respectivamente. Ambos valores fueron superiores al volumen registrado en el mismo
trimestre del afio previo (+47,4% y +83,6%, respectivamente; véase Cuadro 8).

! Impulsados por factores fundamentales del mercado, entre ellos, la recuperacién de la demanda
europea y la oferta ajustada de gas, afectada por el paquete de sanciones de la Unién Europea al GNL
de origen ruso, la confirmacion de la no renovacién del acuerdo de transito de gas ruso a través de
Ucrania y los retrasos en nuevos proyectos de GNL.

2 El volumen negociado en el cuarto trimestre de 2024 (49,7 TWh) represento el 86,2% de la demanda
eléctrica peninsular en ese periodo (57,7 TWh).
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2. Evolucion de las cotizaciones a plazo de energia eléctrica en
Espafia

Cuadro resumen de cotizaciones (€/MWh) a plazo en OMIP

Cuadro 1.
Cuarto Tercer
trimestre | trimestre (1) vs. (2)
2024 2024 %
(1) (2)
ene.-25 97,50 86,40 |dh 12,8%
feb.-25 84,00 70,85 |ih 18,6%
mar.-25 60,00 51,36 |dh 16,8%
Q1-25 83,00 (*) 69,50 |ih 19,4%
Q2-25 49,40 49,20 |fh 0,4%
Q3-25 80,85 78,50 |dh 3,0%
Q4-25 82,25 76,61 |dh 7.4%
YR-25 74,00 (*) 68,50 |k 8,0%
YR-26 65,40 61,50 |4 6,3%

Producto base: 24 horas todos los dias.
Ultimas cotizaciones del cuarto trimestre de 2024 a 31/12/2024 y del tercer trimestre de 2024 a

30/09/2024.
(*) Cotizacion a 27/12/2024.

Fuente: elaboracion propia a partir de datos de OMIP

Cotizaciones de los contratos mensuales con liquidacion en el 4° trimestre de

Cuadro 2.
2024 en OMIP vs. precios spot mensuales de liquidacion (€/MWh)

Contratos Ultima | Cotizacién | Cotizacién Premdo spot
mensuales Cotizacion Maxima Minima .. .
liquidacion
FTB M Oct-24 71,60 93,00 66,75 68,54
FTB M Nov-24 81,63 97,50 71,70 104,43
FTB M Dec-24 95,50 102,95 74,05 111,24

Fuente: elaboracidon propia a partir de datos de OMIE y OMIP
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Grafico 1. Evolucion del precio medio en el mercado diario espafiol y de las
cotizaciones de los contratos a plazo (producto base) en OMIP (€/MWh) durante el
4°trimestre de 2024
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Fuente: elaboracién propia a partir datos de OMIE y OMIP
Grafico 2. Rango de variacion de la curva a plazo de energia eléctrica a 1 afio vista
durante el 4° trimestre de 2024 (€/MWh)
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Fuente: elaboracion propia a partir de datos de OMIP
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Grafico 3. Rango de variacion de la curva a plazo de energia eléctrica a 10 afios vista durante el
4° trimestre de 2024 (€/MWHh)
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Fuente: elaboracion propia a partir de datos de OMIP
Grafico 4. Evolucion del precio de contado y de las cotizaciones de los contratos day-
ahead equivalentes en OMIP el dia previo al de su liquidacién3(€/MWh).
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Fuente: elaboraciéon propia a partir de datos de OMIP
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3. Evolucidén de la negociacién agregada en el mercado OTC y en
los mercados de futuros de OMIP y de EEX

Cuadro 3. Volumen negociado en los mercados OTC, OMIP y EEX*. Trimestral y anual

%
) Variacion

% Total

Volumen negociado (TWh) Q4-23 Total 2024 2024 Total 2023

OMIP 0,8 0,6 0,6 19,0% 32,6% 3,0 1,7% 1,4

EEX 6,6 6,3 2,6 5,2% 156,4% 23,0 12,7% 5.2

oTC* 42,3 33,4 41,6 26,5% 1,6% 155,1 85,6% 106,9

OTC registrado y compensado**: 43,6 35,3 40,9 23,5% 6,6% 161,5 89,2% 107,4
OMIClear 1,3 0,5 0,4 168,9% | 260,3% 4,1 2,2% 3,6
BME Clearing 1,0 1,0 1,4 3,4% -25,9% 6,1 3,4% 4,8

European Commodity Clearing (ECC) 41,3 33,9 39,2 22,1% 5,5% 151,4 83,6% 99,0

ot e Eexyor 7 s s 2awe dows ai o0pe 115 |

* Volumen OTC intermediado por agencia o bréker o bilateral registrado en las Camaras de
Compensacion (CCPs).

** E| volumen OTC registrado y compensado en las Camaras de Compensacion (CCPs) podria
incorporar transacciones de alguna agencia de intermediacién o bréker que no estuviera remitiendo
dicha informacién o parte de esta (por ejemplo, transacciones privadas o confidenciales -P&C-) a la
CNMC.

Fuente: elaboracion propia a partir de datos de las agencias de intermediacion,
OMIP-OMIClear, BME Clearing y EEX-ECC

3 Las sesiones de negociacion del mercado organizado de OMIP son de 9:00-17:00 h de lunes a
viernes. En este sentido cabe sefialar que, si bien existen cotizaciones en OMIP de contratos a plazo
day-ahead con liquidacién en lunes y en martes, como el tiempo que transcurre entre su cotizacion y
liquidacién es superior a un dia, no se consideran en este andlisis.

4 Volumen negociado de futuros carga base con subyacente el precio spot de la zona espafiola.
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Grafico 5. Volumen anual negociado (TWh) en los mercados OTC, OMIP y EEX.
Periodo: 2019-2024
TWh
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Fuente: elaboracion propia a partir de datos de las agencias de intermediacion,
OMIP-OMIClear, BME Clearing y EEX-ECC

Grafico 6. Volumen mensual negociado en los mercados OTC, OMIP y EEX.
Periodo: 2022-2024
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Fuente: elaboracion propia a partir de datos de las agencias de intermediacion,
OMIP-OMIClear, BME Clearing y EEX-ECC
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3.1. Evolucion de la negociaciéon mensual en los mercados OTC,
OMIP y EEX por tipo de contrato

Cuadro 4. Volumen negociado en los mercados OTC, OMIP y EEX por tipo de contrato:
trimestral y anual (TWh)
PO de O alo dal'la 0) o Ola
04-24 04 ota 024 | A aao
Q4-24 0
024
Q 4 Q4

D 0,5 0,3 0,2 84,4%  151,5% 15 0,8% 0,9

WE 0,1 0,0 0,1 313,5% | -7,2% 0,4 0,2% 0,4
WK-BM 15 0,8 1,8 87,3% | -14,2% 5.8 3,2% 31
Total Corto Plazo 2,2 1,1 2,1 92,9% 3,0% 7.7 4,2% 4,4
M 12,4 11,6 11,0 7,2% 12,4% 47,9 26,5% 30,4

Q 13,0 11,9 16,0 9,5% -18,6% 60,4 33,4% 43,3

Y 22,1 15,8 15,6 39,9% 41,2% 65,1 35,9% 35,4
Total Largo Plazo 47,5 39,2 42,6 21,1% 11,3% 173,4 95,8% 109,1

ota 49 40,4 44,8 % 0,9% 8 00,0%

Nota: D: diarios; WE: vencimientos iguales a 2 dias (fines de semana); WK-BM: vencimientos mayores
o iguales a 3 dias y menores o iguales a 27 dias; M: mensuales de 1 a 2 meses; Q: vencimientos

mayores o iguales a 3 meses y menores a 1 afio; Y: igual o superior a 1 afo.

Fuente: elaboracion propia a partir de datos de las agencias de intermediacion,
OMIP-OMIClear, BME Clearing y EEX-ECC

Gréfico 7.
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Volumen mensual de negociaciéon en los mercados OTC, OMIP y EEX por tipo
de contrato (TWh). 2023-2024

Nota: <Mes: contratos de corto plazo inferior a 1 mes (diarios, fines de semana, balances de semana
y semanales); Mes: mensuales de 1 a 2 meses; Trimestres: vencimientos mayores o iguales a 3

meses y menores a 1 afio; Afios: igual o superior a 1 afio.

Fuente: elaboracion propia a partir de datos de las agencias de intermediacion,
OMIP-OMIClear, BME Clearing y EEX-ECC
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Grafico 8. Energia negociada en el 4° trimestre de 2024 (en %) en los mercados OTC,

OMIP y EEX por nimero de dias desde la negociacion hasta el inicio del vencimiento*
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* A modo de ejemplo, la energia negociada en octubre de 2024 mediante el contrato mensual con
liquidacién en noviembre de 2024 se encontraria en el rango de dias (0-31] mientras que la negociada
en dicho mes de octubre a través del contrato mensual con liquidacion en diciembre de 2024 se
encontraria en el rango (31-92]. Asimismo, la energia negociada en noviembre de 2024 mediante el
contrato mensual con liquidacién en diciembre de 2024 y la negociada en diciembre de 2024 a través
del contrato trimestral con liquidacién en el primer trimestre de 2025, se encontrarian en el rango de
dias (0-31].

Fuente: elaboracion propia a partir de datos de las agencias de intermediacion,
OMIP-OMIClear, BME Clearing y EEX-ECC
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3.2. Evolucion del volumen negociado en los mercados OTC, OMIP
y EEX por mes de liquidacion

Grafico 9. Volumen negociado en los mercados OTC, OMIP y EEX (TWh) por mes de
liquidacion. Periodo: 2023-2024
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m Contratos de LP* Contratos de CP**

* Contratos de LP: Contratos mensuales, trimestrales y anuales con liquidacién en todas las horas en
el mes correspondiente, asi como el contrato balance de mes, contabilizando para los casos de los
contratos trimestral y anual la energia (TWh) liquidada en cada mes.

** Contratos de CP: Contratos diarios, fines de semana, balances de semana y semanales.

Fuente: elaboracion propia a partir de datos de las agencias de intermediacion,
OMIP-OMIClear, BME Clearing y EEX-ECC
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Gréfico 10. Numero de contratos negociados por CCP y por mes de liquidacion vs.
posicién abierta (Ol)°> en CCP
Periodo: 4° trimestre de 2024
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* Ol: Open Interest o posicion abierta del Gltimo dia de negociacion del contrato mensual con liquidacion
en el mes correspondiente en cada CCP (OMIClear, BME Clearing o0 ECC), en nimero de contratos
(MW). Dicha posicion abierta incluye la posicion en los contratos mensuales, junto con la de contratos
trimestral y anual con liquidacién en el mes correspondiente. En concreto, las posiciones abiertas de
estos dos Ultimos contratos se suman con las del contrato mensual mediante el proceso de
fraccionamiento que se realiza cuando deja de negociarse cada uno de ellos. Una vez concluido el
periodo de cotizacion de los contratos mensuales, la posicidn abierta de dichos contratos no se suma
a la de los contratos con horizonte de liquidacion inferior.

** Vol Lig; Cl: Nimero de contratos mensuales, trimestrales y anuales con liquidacion en todas las
horas en el mes correspondiente; Closed Interest o Posicion cerrada durante el periodo de negociacion
del contrato mensual con liquidacion en el mes correspondiente en cada CCP (OMIClear, BME Clearing
o ECC), en nimero de contratos (MW). El activo subyacente de cada contrato corresponde al
suministro/recepcidn nocional de energia eléctrica a una potencia constante de 1 MW durante todas
las horas del periodo de liquidacion.

Fuente: elaboracion propia a partir de datos de OMIP-OMIClear, BME Clearing y EEX-ECC

5 En tanto en cuanto los participantes en el mercado pueden registrar indistintamente sus posiciones
en contratos a plazo con subyacente el precio spot de la zona espafiola en OMIClear, en BME Clearing
0 en EEX-ECC, si son miembros negociadores de las mismas, la suma de la posicién abierta (nimero
de contratos) en cada una de las CCPs podria sobrestimar la posicién abierta registrada en el
subyacente, toda vez que los contratos con posicidn abierta que mantienen los participantes en cada
CCP podrian compensarse si son de signo contrario.
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4. Evolucién del valor econémico del volumen negociado en el
mercado a plazo y de la liquidacién financiera

Gréfico 11. Valor econémico del volumen negociado en los mercados a plazo por mes de

negociacién (en millones de € y €/ MWh)
Periodo: 2023-2024
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Fuente: elaboracion propia a partir de datos de las agencias de intermediacion,
OMIP-OMIClear, BME Clearing y EEX-ECC
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Cuadro 5. Liquidacion financiera de los futuros de carga base negociados en los
mercados a plazo por mes de liquidacion (€/MWh), a 31 de diciembre de 2024.
Periodo: de julio a diciembre de 2024

PLT;%a Precio spot Pri_mas Plrotle;:;c())a Precio spot P_rimas de

contratos de |de riesgo contratos de  riesgo ex

”ql\:%sagieén conttratols de corto plazo | ex post(*) clontratols de largo plazo post(ﬁ)

corto plazo argo plazo

(€/NWh) (EMWh)  (€/MWh) (€/MWh) (€MWh)  (€/MWh)

(1) (2) -(2) (1) (2) (1)-(2)
ene.-24 71,68 69,37 2,31 91,26 60,67 30,59
feb.-24 41,13 30,43 10,70 85,16 50,77 34,39
mar.-24 18,12 21,48 -3,36 68,50 38,43 30,07
abr.-24 16,21 17,19 -0,98 62,45 38,83 23,63
may.-24 31,70 35,24 -3,53 58,75 41,96 16,78
jun.-24 57,22 57,64 -0,42 65,70 51,28 14,42
jul.-24 75,14 80,02 -4,88 78,31 72,58 5,72
ago.-24 90,41 94,66 -4,26 78,95 76,93 2,02
sep.-24 71,92 67,58 4,34 81,07 72,65 8,42
oct.-24 65,10 67,68 -2,58 82,16 78,57 3,59
nov.-24 97,05 105,39 -8,34 82,16 89,16 -7,00
dic.-24 109,03 111,83 -2,80 85,58 91,98 -6,41

(*) Diferencia entre el precio medio de los contratos de corto plazo (horizonte de liquidacién inferior al
mes) ponderado por el volumen liquidado y su valoracién al precio spot.

(**) Diferencia entre el precio medio de los contratos de largo plazo (mensuales, trimestral y anual) que
se liquidan en todos los dias del mes ponderado por el volumen liquidado y su valoracion al precio
spot.

Fuente: elaboracion propia a partir de datos de las agencias de intermediacion,
OMIP-OMIClear, BME Clearing y EEX-ECC
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5. Evolucién de los principales determinantes de los precios spoty
a plazo de energia eléctrica en Espafia

5.1. Cotizaciones a plazo (producto base) de energia eléctrica y
precios spot y volumenes de negociacion en el mercado a plazo
en Espafa, Alemaniay Francia

Cuadro 6. Evolucion de las cotizaciones a plazo (producto base) en
Espafia, Alemania y Francia
Cotizaciones carga base con | Cotizaciones carga base con

Cotizaciones carga base con

. subyacente precio del subyacente precio del
subyacente precio del mercado . . . .
diario espafiol (€/MWh) mercado diario aleman mercado diario francés
(€/MWh) (E/MWh)
Cuarto Tercer Cuarto Tercer Cuarto Tercer
trimestre | trimestre (1) vs. (2)| trimestre  trimestre (1) vs. (2) trimestre trimestre |(1) vs. (2)
2024 2024 ) 2024 2024 ) 2024 2024 )
(1) (2) (1) (2) (1) (2)
ene.-25 97,50 86,40 |dh 12,8% | 115,51 99,37 |dh 16,2% | 101,32 97,99 |dh 3,4%
feb.-25 84,00 70,85 |dh 18,6% | 110,97 99,86 |dh 11,1% | 100,87 97,49 |dh 35%
mar.-25 60,00 51,36 |dh 16,8% 94,48 84,67 |dh 11,6% 82,30 75,86 |fh 85%

Q1-25 83,00 (*) 69,50 |fh 19,4% | 110,01 (*)| 94,46 |Ah 16,5% | 98,12 (*) 90,22 |4h 8,8%

Q2-25 49,40 49,20 [ 0,4% 80,11 76,01 |4 5,4% 53,12 54,37 | -2,3%
Q3-25 80,85 78,50 |dh 3,0% 93,27 84,46 |fdh 10,4% 67,98 62,33 |4 9,1%
Q4-25 82,25 76,61 |4h 7,4% 108,00 93,99 |4k 14,9% 90,99 79,74 |4h 14,1%
YR-25 74,00 (*) 68,50 |4k 8,0% 98,31 87,22 |dh 12,7% 77,62 71,61 |4h 8,4%
YR-26 65,40 6150 |4k 6,3% 88,81 83,38 |k 6,5% 69,91 64,95 |fh 7,6%

(*) Cotizacion a 27/12/2024.
Ultimas cotizaciones del cuarto trimestre de 2024 a 31/12/2024 y del tercer trimestre de 2024 a
30/09/2024.

Fuente: elaboracion propia a partir de datos de EEX y OMIP
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Evolucion de las cotizaciones del contrato trimestral Q1-25 en Espafia,
Alemaniay Francia. Periodo: 4° trimestre de 2024

€/MWh
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Cuadro 7. Precios medios mensuales (€/MWh) en los mercados diarios de

Gréfico 14. Evolucién del precio del mercado diario en Espafia, Alemaniay Francia.
4° trimestre de 2024
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Fuente: elaboracidn propia a partir de datos de EPEX Spoty OMIE
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Espafia, Alemaniay Francia
% % %

Mes | Espafia Variacion Alemania Variacion| Francia Variacion
mensual mensual mensual
jul.-24 72,31 |fp 28,9% 67,70 Wb -21,1% 47,03 |fh 37, 7%

ago.-24 91,05 |fr 25,9% 82,05 [ 21,2% 54,56 | 16,0%

sep.-24 72,62 Wb -20,2% 78,31 | -4,6% 51,86 (¥ -5,0%

oct.-24 68,54 ¥ -5,6% 86,09 [t 9,9% 62,04 | 19,6%

nov.-24 | 104,43 |[fh 52,4% 113,91 [fh 32,3% 100,53 | 62,0%

dic.-24 111,24 [fh 6,5% 108,32 (¥ -4,9% 98,18 | -2,3%

Fuente: elaboracidn propia a partir de datos de EPEX Spoty OMIE
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Cuadro 8. Volumen de contratos (TWh) carga base con subyacente el precio de contado

en Espafia, Alemaniay en Francia registrados en EEX-ECC. Anual y trimestral

Volumen registrado en EEX-ECC
de contratos a plazo carga base

TWh con subyacente precio de
contado en:

Espafia | Alemania | Francia
2023 104,2 2.606,8 586,7
Q1-23 21,6 507,0 1249
Q2-23 20,2 622,2 126,4
Q3-23 20,6 636,2 132,8
Q4-23 41,8 841,4 202,7
2024 174,4 4.206,7 1.258,2
Q1-24 44,2 897,7 264,4
Q2-24 42,1 1.030,5 325,9
Q3-24 40,2 1.038,3 296,0
Q4-24 48,0 1.240,2 372,0

Fuente: elaboracidon propia a partir de datos de EEX-ECC

5.2. Andlisis de las primas de riesgo ex post® en Espafia, Alemaniay
Francia

Cuadro 9. Cotizaciones del ultimo dia de negociacién de los contratos mensuales con
liquidacion de julio a diciembre de 2024, precio spot y prima de riesgo ex post en
Espafa, Alemaniay Francia

Espafia Alemania Francia

Cotizacion Precio Cotizacion Precio Cotizacion Precio

Contrato carga base medio spot Prima | carga base medio spot Prima | carga base medio spot Prima

mensual

con espafiol de con aleman de con francés de
subyacente  durante el | riesgo subyacente durante el @ riesgo |subyacente durante el @ riesgo
precio spot | periodo de | ex post | precio spot periodo de = ex post | precio spot periodo de | ex post

espafiol | liquidacion aleman | liquidacion francés | liquidacion
jul-24 76,50 72,31 4,19 75,05 67,70 7,35 55,54 47,03 8,51
ago-24 81,50 91,05 -9,55 75,69 82,05 -6,36 40,62 54,56 -13,94
sep-24 91,25 72,62 18,63 90,38 78,31 12,07 70,55 51,86 18,69
oct-24 71,60 68,54 3,06 78,70 86,09 -7,39 58,79 62,04 -3,25
nov-24 81,63 104,43 | -22,80 96,12 113,91 -17,79 81,81 100,53 | -18,72
dic-24 95,50 111,24 -15,74 100,18 108,32 -8,14 94,13 98,18 -4,05

Fuente: elaboracion propia a partir de datos de EEX, OMIP y OMIE

6 Se define la prima de riesgo ex post, en los mercados de futuros de Espafia, Francia y Alemania,
como la diferencia entre los precios a plazo de los productos carga base con liquidacidn en un periodo
concreto, en sus respectivos mercados a plazo organizados, y el precio medio (media aritmética) del
mercado diario correspondiente, en ese periodo. Para el andlisis se toma en consideracion la cotizacion
del dltimo dia de negociacién de los contratos mensuales. La cotizacion del ultimo dia de negociacion
de los contratos mensuales minimiza el nimero de dias entre el dia de negociacién y el inicio del
periodo de liquidacién del contrato, por lo que se reducirian los errores de prediccion. Ademas, los
agentes que toman posiciones de compra o venta el Gltimo dia de cotizacion del contrato mensual no
pueden deshacer la posicién total en dicho contrato en el futuro.
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5.3. Precio de los combustibles y de los derechos de emision de CO:

Cuadro 10. Evolucién del precio* del gas, del carb6n y de los derechos
de emision de CO:2

Ultimo dia de | Ultimo dfa de
cotizacion** cotizacion**

Variacion
Cuarto Tercer tr|moe/stral
trimestre 2024 | trimestre 2024 °

Gas natural € MWh

PVB ENE-25 48,90 - .
NBP ENE-25 50,20 41,49 fh 21,0%
TTF ENE-25 48,23 39,63 i 21,7%
PVB Q1-25 47,29 39,40 M 20,0%
NBP Q1-25 49,01 37,93 i 29,2%
TTF Q1-25 47,73 37,77 fh 26,4%
PVB Q2-25 48,73 37,57 i 29,7%
NBP Q2-25 47,61 36,91 fh 29,0%
TTF Q2-25 47,83 37,53 i 27,4%
PVB Q3-25 48,28 37,34 dh 29,3%
NBP Q3-25 46,93 39,84 fih 17,8%
TTF Q3-25 45,50 38,43 fh 18,4%
PVB YR-25 45,90 37,93 i 21,0%
NBP YR-25 47,27 38,94 fh 21,4%
TTF YR-25 46,57 3833 A 21.5%
! [CONFIDENCIAL] F
Carbén ICE ARA API2 €/t
ARA Q1-25 106,64 109,30 W -24%
ARA YR-25 107,15 111,08 ¥ -35%
ECX EUA Dec-25 73,00 65,56 fh 11,3%
ECX EUA Dec-26 75,09 67,60 b 11,1%

* Ultima cotizacion: se considera la de la ultima sesion de negociacion en la que
exista cotizacion para los tres contratos de gas considerados: PVB, NBP y TTF.

El precio PVB-ES en MIBGAS y en MIBGAS Derivatives se corresponde con la
referencia EOD Price.

** Cotizaciones del 4° trimestre de 2024 a 31/12/2024 (excepto para los
contratos Q1-25y YR-25 a 30/12/2024) y cotizaciones del 3°" trimestre de 2024
a 30/09/2024. [INICIO CONFIDENCIAL] [FIN CONFIDENCIAL]J.

Fuente: elaboracion propia a partir de datos de MIBGAS, MIBGAS Derivatives, ICE y World Gas
Intelligence.
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Grafico 15. Curva a plazo a 1 afio vista del gas natural NBP, TTF y PVB, a 30/12/2024
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Fuente: elaboracion propia a partir de datos MIBGAS Derivatives e ICE

Grafico 16. Evolucion del precio spot de gas natural en MIBGAS y de las cotizaciones a
plazo con entrega en el Q1-25y en el YR-25 en PVB, TTF y NBP (precios en €/MWh)
Periodo: 4° trimestre de 2024
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Fuente: elaboracion propia a partir de datos MIBGAS, MIBGAS Derivatives e ICE
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5.4. Cotizaciones del contrato a plazo de electricidad Q1-25 y
Cal-25 e indicador del coste variable medio a plazo estimado de
un CCGT y de una central térmica de carbén (precios
internacionales)

Gréfico 17. [INICIO CONFIDENCIAL] [FIN CONFIDENCIAL]

Gréfico 18. [INICIO CONFIDENCIAL] [FIN CONFIDENCIAL]
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5.5. Estructura de generacion para la cobertura de la demanda

Cuadro 11. Generacién bruta, % de generacién por tecnologias y demanda de transporte
(Twh)

10-2024 | 11-2024 | 12-2024

Térmica convencional® 2,5 3,7 4,7 | 17,9%)| 13,0%| 14,3%
Nuclear 4,6 3,6 4,2 | 20,3%| 23,1%| 20,3%
Otras no renovables® 1,7 1,9 1,9 | 89%| 8,9%| 7,7%
Renovables® 11,6 10,2 10,6 | 52,8% 54,9% 57,5%

Edlica 5,6 4,8 51 |25,3% | 18,8% | 30,1%
Solar fotovoltaica y térmica 2,9 2.4 2,5112,6% | 25,8% | 10,8%
Generacion | 204 195 215 614 655 617

Saldo intercambios
internacionales®

-0,9 -0,4 -0,6 -1,9 -2,5 -2,0

@) Térmica convencional: Carbén y Ciclo combinado.

@ Otras no renovables: Turbinacién bombeo, Residuos no renovables y Cogeneracion

©® Renovables: Otras renovables, Solar térmica, Hidraulica, Solar fotovoltaica, Residuos renovables
y Edlica

@ Valor positivo: saldo importador; valor negativo: saldo exportador.

Fuente: Red Eléctrica
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