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AleaSoft: Subidas delos preciosdelos mercadosen €
tercer trimestre en medio dela crisis energética

El aumento de los precios de los combustibles, que en el caso del gas ha llegado a
maximos historicos, ha desembocado en una subida generalizada de los precios de los
mercados eléctricos europeos en el contexto actual de crisis energética. Los precios
del tercer trimestre de 2021 son los mas altos de la historia, un récord que ocupa
septiembre en el analisis mensual, y se registraron maximos diarios y horarios. A su
vez los precios del CO2 fueron los mas altos de la historia impulsando también las
subidas

Produccion solar fotovoltaica y termosolar y produccion edlica

La produccion solar aumentd un 23% en la peninsula ibérica durante el tercer trimestre de 2021 en
comparacion con el mismo trimestre del afio 2020, mientras que en el mercado francés se registré un
aumento del 6,4%. Por el contrario, en el mercado italiano la produccion con esta tecnologia fue un
2,5% inferior y en el mercado aleman terminé siendo muy similar a la registrada en el tercer trimestre
de 2020.

Si se compara la produccion solar del tercer trimestre de 2021 con respecto a la del trimestre anterior,
fue un 7,8% mayor en la peninsula ibérica. En el resto de los mercados la variacion fue negativa,
destacéndose la reduccién del 14% en el mercado aleman. En el mercado italiano la produccion se
redujo un 6,9% y en el francés cay6 un 0,2%.

Durante el tercer trimestre de 2021 destaca el nuevo récord histérico horario de produccion solar
alcanzado el 6 de agosto a las 14:00 en el mercado espafiol, de 11 GWh. Similarmente, el 8 de agosto
se registrd un récord horario en el mercado portugués, de 913 MWh a las 13:00 en horario local.

Durante el tercer trimestre de 2021 la produccion eodlica aument6 un 7,4% en el mercado italiano en
comparacion con el tercer trimestre de 2020. Por el contrario cay6 un 4,8% en la peninsula ibérica, un
3,3% en el mercado francés y un 2,7% en el mercado aleman.

En la comparacién entre el tercer trimestre de 2021 y el segundo trimestre del mismo afio, se hizo
notable la reduccion generalizada de la produccién con esta tecnologia en todos los mercados
analizados en AleaSoft Energy Forecasting. La menor caida fue del 6,0% y se registré en el mercado
portugués, mientras que la mayor reduccion fue del 26% en el mercado francés.

Demanda eléctrica

La demanda eléctrica tuvo un comportamiento diverso en el tercer trimestre de 2021 respecto al mismo
trimestre del afio anterior en los mercados europeos. Por una parte, los mayores ascensos se
registraron en los mercados de Alemania y Gran Bretafa, y fueron del 4,5% y 3,6% respectivamente.
Mientras que, por otro lado, las caidas mas notables fueron en Paises Bajos y Portugal, del 3,6% y
1,3% en cada caso. En el mercado francés la bajada interanual fue del 0,5%, manteniendo la
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tendencia de descenso interanual para el tercer trimestre que comenz6 en 2017. Las temperaturas
medias decrecieron en la mayoria de mercados europeos si se comparan los valores registrados en el
tercer trimestre de 2021 con los del mismo periodo de 2020, excepto en Gran Bretafia e Italia donde se
incrementaron hasta 0,5 °C. Las caidas interanuales de las temperaturas medias estuvieron entre 0,3
°Cy1,3°C.

Comparando respecto al conjunto de los tres meses anteriores, en los meses de julio a septiembre de
2021 se registraron descensos de la demanda eléctrica en la mayor parte de los mercados europeos.
Las disminuciones mas notables de la demanda en este periodo se registraron en Francia y Gran
Bretafia, las cuales fueron del 11% y 6,1% respectivamente. En cuanto a las subidas, en los mercados
de Italia y Espafia se registraron las méas importantes, con variaciones del 6,8% y 3,5%
respectivamente. Las temperaturas se incrementaron como era de esperar durante el verano, subiendo
hasta 6,7 °C en Italia. En particular, se registraron maximos histéricos de temperatura en Espafia e
Italia durante la segunda semana de agosto.

Mercados eléctricos europeos

En el mes de septiembre de 2021 se alcanzaron récords de precios mensuales maximos en todos los
mercados europeos. El precio promedio mensual superé los 125 €/ MWh en casi todos los mercados
eléctricos europeos analizados en AleaSoft Energy Forecasting. La excepcion fue el mercado Nord
Pool de los paises nérdicos, con un promedio de 86,01 €/ MWh. Por otra parte, el precio promedio
mensual méas elevado, de 220,94 €/ MWh, fue el del mercado N2EX del Reino Unido, seguido por el del
mercado IPEX de ltalia, de 158,59 €/ MWh. En el resto de los mercados, los promedios estuvieron entre
los 128,37 €/ MWh del mercado EPEX SPOT de Alemania y los 156,53 €/ MWh del mercado MIBEL de
Portugal.

En el caso de los precios promedio del tercer trimestre del afio, superaron los 100 €/ MWh en varios
mercados, y fueron los més altos de todos los trimestres de la historia en todos los mercados. El precio
mas elevado, de 151,05 €/MWh, se alcanzé en el mercado N2EX, mientras que el menor promedio fue
el del mercado Nord Pool, de 68,27 €MWh. El resto de los mercados registraron promedios
trimestrales entre los 96,58 €/ MWh del mercado francés y los 124,18 €/ MWh del mercado italiano.

Los precios del tercer trimestre de 2021 también aumentaron en todos los mercados europeos
analizados, tanto respecto al trimestre anterior como respecto al mismo trimestre de 2020. Respecto al
segundo trimestre de 2021, las subidas superaron el 50% en todos los mercados y la mayor fue la del
mercado britanico, del 78%. Respecto al mismo trimestre de 2020, todos los aumentos de precios
superaron el 145% y el merado Nord Pool tuvo la mayor subida, del 669%.

Al final del tercer trimestre, el aumento de los precios llevé a que se alcanzaran precios horarios y
diarios récords en casi todos los mercados europeos en el mes de septiembre. Pero, en el caso del
mercado MIBEL, los récords fueron superados por los valores maximos histéricos alcanzados el dia 1
de octubre. Durante tres horas de ese dia, se alcanzé un precio horario récord de 230 €/ MWh vy el
precio diario fue de 216,01 €/ MWh, el mayor de ese dia entre todos los mercados europeos analizados.
Sin embargo, este precio todavia es bastante menor al precio diario maximo registrado en los
mercados europeos en el tercer trimestre, de 496,56 €/ MWh. Este precio se alcanz6 el 15 de
septiembre en el mercado britanico y fue el mas alto de ese mercado al menos desde enero de 2010.



Las subidas en los precios del tercer trimestre de 2021 se vieron favorecidas principalmente por el
incremento de los precios del gas y de los derechos de emision de CO2, pero ademas por el descenso
de la produccion edlica trimestral en mercados como Alemania, Espafia y Francia, asi como de la
produccién solar en Alemania e ltalia.

Futuros de electricidad

Durante el tercer trimestre de 2021 los precios de los futuros de electricidad europeos para el siguiente
trimestre registraron una tendencia alcista. En todos los mercados se incrementaron los precios
durante el periodo. El mercado ICE de Reino Unido fue el de mayor subida, con un incremento del
138%, mientras que el mercado ICE de los paises nérdicos tuvo el aumento mas moderado, al subir un
39%, fundamentalmente debido a una bajada que experiment6 en los ultimos dias del trimestre. En
general la subida en todos los mercados fue notable. Dejando a un lado a los mercados de la region
nordica, en el resto los precios se incrementaron entre la primera y Ultima sesiones del periodo en mas
de 60 €/ MWh.

Los precios de los futuros de electricidad para el ailo 2022 también subieron durante el tercer trimestre
de 2021. El mercado ICE de Reino Unido también fue el de mayor subida en este producto, con un
incremento del 97%, y el mercado NASDAQ de los paises nordicos fue el que tuvo el menor aumento,
al subir un 34%. La mayoria de los mercados EEX, OMIP e ICE, salvo los de los paises nérdicos,
analizados en AleaSoft Energy Forecasting, concluyeron el trimestre cotizando el producto del afio
siguiente por encima de los 100 €/ MWh.

Brent, combustibles y CO2

Los futuros de petréleo Brent para el Front?Month en el mercado ICE registraron un precio promedio
trimestral de 73,23 $/bbl en el tercer trimestre de 2021. Este valor es un 6,0% superior al alcanzado por
los futuros Front?Month en el segundo trimestre de 2021, de 69,08 $/bbl, y un 69% mayor al
correspondiente a los futuros Front?Month negociados en el tercer trimestre de 2020, de 43,31 $/bbl.

Durante los meses de julio, agosto y septiembre los precios de los futuros de petrdleo Brent oscilaron
entre los 68 $/bbl y los 77 $/bbl la mayor parte del tiempo. En este periodo, el aumento de la movilidad
y la recuperaciéon econdmica favorecieron la recuperacion de la demanda y los precios, aunque el
incremento de la produccion por parte de la OPEP+ evit6 mayores aumentos de precios.
Precisamente, las noticias sobre las negociaciones del grupo productor marcaron la evolucién de los
precios en julio. Por otra parte, las consecuencias de los huracanes Ida y Nicholas sobre los niveles de
producciéon de Estados Unidos también ejercieron su influencia sobre los precios en agosto y
septiembre.

Por otra parte, el lunes 27 de septiembre se alcanzé el precio de cierre mas alto de los ultimos tres
afos, de 79,53 $/bbl, aunque los precios descendieron en los ultimos dias del trimestre, influenciados
por la fortaleza del dolar y el aumento de las reservas estadounidenses, asi como por las expectativas
sobre la préxima reunion de la OPEP+. Las decisiones que se adopten en esta reunién, prevista para
el lunes 4 de octubre, también ejerceran su influencia sobre los precios. Un posible incremento de la
oferta prevista por parte de la OPEP+ podria frenar las subidas de precios.



En cuanto a los precios de los futuros de gas TTF en el mercado ICE para el Front?Month, durante el
tercer trimestre de 2021 presentaron una tendencia al alza, que fue mas pronunciada en el mes de
septiembre. Como consecuencia, el promedio de dicho mes, de 66,20 € MWh, fue un 48% mayor al de
agosto y el mas elevado de los ultimos ocho afos. El precio de cierre del dltimo dia del trimestre
también alcanz6 un valor récord de 97,77 €/ MWh.

Por lo que respecta al valor promedio registrado durante el tercer trimestre por estos futuros, fue de
49,14 €/MWh, también el méas elevado al menos desde octubre de 2013. En comparacion con el de los
futuros Front?Month negociados en el segundo trimestre de 2021, de 24,79 €/MWh, el promedio
aumento un 98%. Si se compara con los futuros Front?Month negociados en el tercer trimestre de
2020, cuando el precio promedio fue de 8,17 €/ MWh, hubo una subida del 501%.

Los niveles bajos de las reservas de gas y la oferta insuficiente para cubrir la demanda favorecieron la
tendencia ascendente registrada por los precios de los futuros del gas durante todo el tercer trimestre
de 2021. La decision de Rusia de no incrementar el suministro de gas a Europa a través de Ucrania a
partir de octubre también contribuyé a las subidas al final del trimestre.

En el inicio del cuarto trimestre, los niveles de las reservas todavia siguen bajos cuando se acerca el
invierno lo que continuara ejerciendo su influencia al alza sobre los precios. Esta tendencia podria
cambiar con la entrada en funcionamiento del gaseoducto Nord Stream 2, que permitiria aumentar el
suministro de gas procedente de Rusia, aunque esto no se espera que suceda hasta principios de
2022.

Por lo que respecta a los precios de los futuros de derechos de emision de CO2 en el mercado EEX
para el contrato de referencia de diciembre de 2021, estos aumentaron de julio a septiembre. Como
consecuencia, el lunes 27 de septiembre, se alcanz6 un precio de cierre maximo historico, de 64,37 €/t.

En el tercer trimestre de 2021, los futuros de derechos de emisién de CO2 alcanzaron un precio
promedio de 57,12 €/t, el mayor de la historia, que representa un incremento del 14% respecto al del
segundo trimestre de 2021, de 50,27 €/t. Si se compara con el promedio del tercer trimestre de 2020
para el contrato de referencia de diciembre de ese afio, de 27,41 €/t, el promedio del tercer trimestre de
2021 es un 108% superior.

El aumento de la demanda favorecio el incremento de los precios de los derechos de emision en el
tercer trimestre de 2021. Esta tendencia al alza se vio reforzada por movimientos especulativos en el
mercado. Ademas, al principio del trimestre, las noticias sobre las medidas de la Comisién Europea
para impulsar la reduccion de las emisiones también contribuyeron a las subidas de precios. Esto
también ocurri6 debido al descenso del nimero de subastas en la primera semana de septiembre.

Andlisis de AleaSoft Energy Forecasting sobre las perspectivas de los mercados de energia en Europa
La crisis energética actual y la situacion de precios altos de combustibles y electricidad en la que ha
desembocado pone de manifiesto lo que siempre se ha comentado desde AleaSoft Energy
Forecasting: la importancia de definir una estrategia de compraventa de electricidad para minimizar el



riesgo que suponen las situaciones de inestabilidad en los mercados. Una estrategia que contemple la
firma de PPA ademas de la participacion en los mercados spot y de futuros, y en la que se utilice como
input previsiones de precios de mercados cientificas y coherentes con horizontes que abarquen el
corto, medio y largo plazo.

El jueves 7 de octubre se realizara el webinar “Los mercados de energia en la salida de la crisis
econémica un afio después” organizado por AleaSoft Energy Forecasting con la participacion de dos
ponentes de Deloitte Espafa: Pablo Castillo Lekuona, Senior Manager of Global IFRS & Offerings
Services y Carlos Milans del Bosch, Partner of Financial Advisory, ademas de Oriol Salté i Bauza,
Manager of Data Analysis and Modelling en AleaSoft Energy Forecasting, los cuales repiten casi un
afo después del webinar realizado en octubre de 2020. En el webinar se dard una vision actualizada
de los temas analizados en aquella ocasion: evoluciéon de los mercados de energia europeos en la
recuperacion econdémica, financiacién de proyectos de energias renovables e importancia de las
previsiones en las auditorias y en la valoracién de carteras.

En la segunda parte del webinar se realizara una mesa de andlisis a partir las preguntas que se
reciban en la que, ademas de los ponentes, participara Antonio Delgado Rigal, CEO de AleaSoft
Energy Forecasting. Las preguntas seran abiertas aunque pueden estar relacionadas con temas de
actualidad y la vision de futuro de Deloitte Espafia y AleaSoft Energy Forecasting sobre el sector de la
energia, por ejemplo, sobre el impacto y consecuencias del Real Decreto?Ley 17/2021 aprobado por el
Gobierno espafiol y sobre la necesidad de previsiones de precios de largo plazo en el mercado
eléctrico para las inversiones y para las auditorias. Las preguntas se pueden enviar a
webinar@aleasoft.com. Se intentaran contestar en la mesa de analisis posterior al webinar o
posteriormente por correo.

Para mas informacion, es posible dirigirse al siguiente enlace: https://aleasoft.com/es/subidas-precios-
mercados-electricos-europeos-tercer-trimestre-2021-crisis-energetica/
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