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PRECIO DEL CO2, EL PRINCIPAL FACTOR EN EL PRECIO DEL MERCADO ELECTRICO ESPANOL EN
EL 2018

AleaSoft, 27 de noviembre de 2018. AleaSoft presenta una serie de resimenes sobre los principales
factores que influyen en el precio del mercado ibérico de electricidad. En este primer articulo,
AleaSoft analiza la influencia sobre el precio de factores externos al mercado eléctrico como son el
precio de los combustibles y el precio de los derechos de emisiones de CO,.

Sin ninguna duda, el concepto que mas titulares ha acaparado la seccion del mercado eléctrico durante
este 2018 ha sido el CO,. Los derechos de emisiones de CO, son la tasa que deben pagar las industrias
contaminantes por el hecho de liberar a la atmosfera didxido de carbono. Este mecanismo esta ideado
para que la transicidn a producir con tecnologias menos contaminantes sea mds rapida haciendo menos
rentables aquellas tecnologias que mas contaminan.

Las industrias pueden adquirir estos derechos de emisiones en las subastas que organizan los estados.
Pero existen mercados secundarios, donde estos derechos se pueden revender, por ejemplo porque una
determinada industria ya no lo va a necesitar, o simplemente comprar esperando volver a venderlo a un
precio mas caro.

El hecho es que la generacidn de electricidad en centrales térmicas de carbdn genera CO,, y como tal,
debe adquirir derechos de emisiones de CO,. Un coste extra para las centrales que, para mantener la
rentabilidad, deben traspasar en sus ofertas de venta de energia en el mercado eléctrico. También los
ciclos combinados y la cogeneracion, aunque emiten mucho menos CO,, deben adquirir derechos de
emisiones. Por lo que un aumento del precio del CO, repercute directamente en el precio de las ofertas
de estas tecnologias que cuando marcan el precio marginal del mercado eléctrico, éste nota una subida.

El precio de los derechos de emisiones EUA para diciembre 2018 empezaron el afio cotizando por
debajo de los 8 € por tonelada de gas emitido. Este precio ya se habia encarecido bastante desde los 5 €
en que estaba situado hasta julio de 2017, y alrededor del cual ya llevaba varios aifios negociandose.
Desde entonces, la carrera alcista ha sido imparable, hasta alcanzar su maximo en 25,23 €/t el 10de
septiembre. Una subida del 223% en menos de nueve meses.

Este aumento del precio de las emisiones, ha venido acompafiado por un incremento del precio del
mercado eléctrico ibérico del 42,6%, de los 49,98 €/MWh de promedio en enero hasta los 71,27 €/MWh
de promedio en septiembre.

De cara al 2019, las estimaciones de AleaSoft son que el precio de los derechos de emisiones de CO,
continle aumentando. La entrada en funcionamiento de la MSR (Reserva para la estabilidad del
Mercado) permitird a la Union Europea impedir la caida del precio de las emisiones, y hacer que se
convierta en una herramienta para acelerar la descarbonizaciéon de la produccidon eléctrica y conseguir
los objetivos medioambientales de 2030. Los estudios publicados indican que el precio del CO, deberia
aumentar un 50% mas para que sea mas rentable producir electricidad con gas en lugar de carbédn, y
este es el primer paso indispensable para avanzar en la descarbonizacion del sector eléctrico.

[ J
- AleaSOft www.aleasoft.com 27 de noviembre 2018

ENERGY FORECASTING



.:5"\AleaSoft

ENERGY FORECASTING

Precio de las emisiones de CO, y del mercado eléctrico
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Fuentes: Elaborado por AleaSoft con datos de ICE y OMIE.

El precio del gas también es un factor importante que afecta el precio del mercado eléctrico. Si bien el
gas no es la principal tecnologia de produccion de electricidad en el mercado eléctrico espafiol (ciclos
combinados y cogeneracidn tienen una cuota de produccién de alrededor del 22% en lo que llevamos de
2018), es la tecnologia con las ofertas mas caras del mercado, por lo que es una referencia para las
ofertas de otras tecnologias gestionables. El precio del gas europeo TTF ha tenido un comportamiento
alcista similar al del CO,. El precio del futuro para diciembre empez6 2018 en 19,14 €/MWh y alcanzo el
maximo en 29,67 €/MWh (una subida del 55%) el 24 de septiembre, pricticamente a la vez que el CO,.

Para 2019, a dia de hoy la acumulacidn de reservas de gas para el invierno, que de momento no se prevé
severo, no hace prever un aumento del precio. Pero un invierno con temperaturas mas bajas de lo
esperado, puede hacer disminuir las reservas de gas y presionar el precio al alza.

Las subidas del precio del CO, y del gas son el factor clave para comprender la subida que ha
experimentado el precio del mercado eléctrico en este 2018.
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Precio del gas y del mercado eléctrico
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Fuentes: Elaborado por AleaSoft con datos de ICE y OMIE.

El carbdn es también una de las tecnologias con una fraccion notable del mix eléctrico peninsular. En lo
que llevamos de 2018 ha significado alrededor del 14% de la produccién. Al ser una tecnologia
gestionable también marca el precio marginal del mercado en determinadas horas y su precio también
es un factor que influye en el precio del mercado eléctrico.

El precio del carbén europeo API2 también tuvo un comportamiento alcista en el global de los tres
primeros trimestres del aio. El precio del futuro para diciembre marcé su maximo en octubre cerca de
los $102 por tonelada. Desde entonces, su precio no ha parado de caer y se encuentra ya en los $83.

Las perspectivas para 2019 son que el precio continde a la baja.
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Precio del carbén y del mercado eléctrico
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Fuentes: Elaborado por AleaSoft con datos de ICE y OMIE.

Si bien el fuel-oil ya no se usa para la produccién de electricidad, el comportamiento del precio del
petrdleo es aun una referencia para el mercado eléctrico. Algunos contratos de gas se indexan a su
cotizacion, y en general, el precio del petréleo puede marcar el sentido de la economia a nivel mundial.

Al igual que el carbdn, el precio del barril de petréleo Brent marcé su maximo anual en octubre por
encima de los $86, y desde entonces ya ha caido hasta los $60. Las previsiones de varias fuentes
agrupadas por AleaSoft indican que el precio promedio del Brent durante 2019 bajara.
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Precio del petréleo Brent y del mercado eléctrico
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Fuentes: Elaborado por AleaSoft con datos de la EIA y OMIE.

Fuente: AleaSoft
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