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GESTION DE LA ENERGIA

El Mercado Eléctrico en Q-12025

Factores Claves que Impactan los Precios de la Electricidad

El afio 2025 comenzé con los precios spot de electricidad en
niveles similares a los de finales de 2024, marcando una
estabilidad, pero con varios factores que influyen en la evolucion de
los costos a corto y medio plazo. Uno de los principales motores de
esta tendencia es el aumento de la demanda en comparacion con
el afio pasado. Sin embargo, este incremento no se debe tanto a
una recuperacién econémica como a un invierno mas frio de lo
habitual. A pesar de este aumento en la demanda, no se ha
superado la media de los Ultimos 10 afios, como se puede ver en la
linea roja que muestra el consumo de este afo.
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SINTESIS TRIMESTRAL
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Precios Spot: Un Mes de Energia Impredecible

En cuanto a los precios spot de electricidad, enero y febrero han
sido meses de precios altos con una volatilidad alta puntual. Debido
a la mayor demanda provocada por las bajas temperaturas y una
menor produccion de energia renovable, los precios superando
niveles de alrededor de 100 EUR/MWh. No obstante, en dias
puntuales con fuertes vientos, los precios se desplomaron hasta los
20 EUR/MWh. Esto pone de manifiesto como la generacion con
ciclos combinados (es decir, el uso de gas para producir
electricidad) sigue siendo un factor crucial en la formacién de los
precios. De hecho, el precio spot estaba estrechamente vinculado
al precio del gas, lo que hace que cualquier cambio en este
mercado tenga un impacto directo en el coste de la electricidad.

Marzo: El Poder de la Energia Renovable

Con la llegada de marzo, la situacidn cambié notablemente. Tanto
febrero como marzo fueron meses muy humedos, lo que, junto con
un buen rendimiento de la produccién edlica y fotovoltaica,
favorecié una generacion de energia renovable mas abundante. A
esto se sumo la produccién hidraulica, que, en combinacion, generé
momentos de precios muy bajos, incluso por debajo de los O
EUR/MWh en algunos periodos. Este fenomeno fue especialmente
notable en Espafa, que lideré este comportamiento en el mes de
marzo.
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SINTESIS TRIMESTRAL

Negative Prices in March 2025
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Fuente: ember-energy.org

Factores Geopoliticos y su Impacto en la Volatilidad

Desafortunadamente, los riesgos geopoliticos siguen siendo una
preocupacion significativa. Lejos de reducirse, la incertidumbre ha
aumentado, especialmente con la aparicién de nuevos actores po-
liticos que estan alterando el panorama global. Esta situacién ha
incrementado la volatilidad de los precios de los futuros, lo que ge-
nera mas incertidumbre sobre la direccién que tomaran los merca-
dos de electricidad en los proximos meses.
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€/MWh

Informe mensual del mercado energético espafiol marzo 2025

Si bien muchos analistas preveian una recuperacion econémica
global tras la pandemia, la introduccién de nuevas tarifas y politi-
cas econdmicas ha sumido a los mercados en un estado de mayor
incertidumbre. Esto se refleja en la caida del precio del futuro de
electricidad en Espafia para el afio 2026, que ha bajado de 71
EUR/MWh en enero a cerca de 58 EUR/MWh en los Ultimos dias.

Emisiones de CO2: Un Indicador de las Dudas Econémicas

Otro indicador relevante es el precio de los derechos de emisién de
CO2, que ha experimentado una caida significativa, pasando de
méas de 80 EUR/kton a alrededor de 60 EUR/kton. Este descenso
refleja la creciente incertidumbre sobre la recuperacién econémica
en la zona euro y su impacto en los mercados de energia y
emisiones.

Conclusion

El mercado de electricidad en 2025 sigue siendo muy sensible a
factores climaticos y econédmicos, pero también a la dindmica de la
politica global. Los consumidores deben estar preparados para una
cierta volatilidad en los precios, especialmente en un contexto
donde las energias renovables pueden ofrecer precios mas compe-
titivos en ciertas condiciones, mientras que la dependencia del gas
sigue siendo un factor critico. La situacién econédmica global, junto
con los riesgos geopoliticos, también influird en la evolucion de los
precios a lo largo del afo.
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SINTESIS TRIMESTRAL

El Mercado del Gas en Q-12025

En Gas, hemos tenido un primer trimestre muy volatil por funda-
mentales y por geopolitica. Una primera parte con precios sobre-
pasando los 55 Eur/MWh y una segunda parte que llevaba los pre-
cios por debajo de 40 Eur/MWh.

La demanda, al igual que en Q4, sigui6 siendo superior a la de los
dos Ultimos anos. Por otro lado, el suministro de GNL ha tardado
en llegar y no ha sido hasta la segunda mitad de febrero que el
GNL ha ayudado al AASS a balancear el sistema. Sorprende ver
gue a niveles por encima de 45 Eur/MWh Europa no es capaz de
atraer el GNL que necesita, Europa necesita cambios en su politica
energética porque el estado actual no es sostenible para su eco-
nomia, ni para su industria.

Con todo esto el almacén ha tenido que extraer alrededor de 20
BCM mas (25% de su capacidad) de lo que lo ha hecho en los dos
Ultimos inviernos y nos deja en una posicion poco competitiva para
el verano que viene.

Eso si hablamos de fundamentales, porque si hablamos de geopo-
litica, el final del trimestre ha sido de traca. No esta claro si habra
paz en Ucrania, aunque si que es posible que la guerra no se vaya
a postergar mucho mas; las posturas y las condiciones de paz que
impone cada bando no parecen estar cerca, pero la postura ameri-
cana de cerrar el grifo de financiacién pone mucha presién a Ucra-
nia para aceptar condiciones de paz que hace unos meses no hu-
bieran aceptado.

A

Informe mensual del mercado energético espafiol marzo 2025

Las conversaciones para un posible alto al fuego y un posterior
acuerdo de paz, con implicacion en las sanciones que EU y EEUU
estan imponiendo al gas ruso, hicieron descender el precio de gas
en Europa de manera repentina. Desafortunadamente, no ha habi-
do hasta ahora acuerdos aunque el mercado si opera con esas po-
sibilidades en la mesa.

Si hablamos de datos en Espafia, las plantas de regasificacion han
surtido al sistema en este Ultimo trimestre con 631 GWh/dia un 1%
mas de lo que lo hicieron en el mismo periodo de 2024. La deman-
da total en el primer trimestre ha sido de 932,42 GWh/dia, un 3%
superior a la demanda de 2024, la falta de viento ha hecho subir la
demanda de ciclos en un 19% hasta los 209 GWh/dia y la demanda
convencional en Espafa siguié constante respeto a 2024 situdndo-
se en 753 GWh/dia.

En cuanto a precios, el promedio del Ultimo trimestre (Q1) del pre-
cio de referencia MIBGAS de PVB ha cerrado en 46,60 Eur/MWh. Y
en la curva de futuros, el precio en Q2-25 PVB cierra a 39,625
Eur/MWh y el Cal-26 PVB ha cerrado a 35,175 Eur/MWh. Todos
ellos precios ligeramente por encima del rango superior de precios
histéricos en PVB.

Con un nivel de llenado de gas en tanque de 68% y con el AASS al
65%, empezamos el periodo de inyeccion.

iNOS vemos en verano!
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EVOLUCION DE LOS PRECIOS EN

¢ ELECTRICIDAD EL MERCADO ELECTRICO ESPANOL

Promedio Mercado Diario

Evolucion del precio de |la energia
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VALORES HISTORICOS PRECIO
MERCADO DIARIO (€/MWh)

() ELECTRICIDAD

w
2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019 2025/2024
Enero 96,69 74,10 69,55 201,72 60,17 41,10 61,98 30,00 %
Febrero 108.31 40,00 133,47 200,22 28,49 35,87 54,01 170,78 %
Marzo 53.09 20,31 89,70 283,39 45,45 27,74 48,82 161,00 %
Abril 13,67 73,73 191,52 65,02 17,65 50,41
Mayo 30,40 74,21 187,13 67,12 21,25 48,39
Junio 53,44 93,02 169,63 83,30 30,62 47,19
Julio 70,46 90,47 142,66 92,42 34,64 51,46
Agosto 91,05 96,05 154,89 105,94 36,20 44,96
Septiembre 72,62 103,34 141,07 156,14 41,96 42,11
Octubre 68,55 90,03 127,22 199,90 36,56 47,16
Noviembre 104,43 63,44 115,56 193,43 41,94 42,19
Diciembre 111,24 7217 96,95 239,16 41,97 33,80
Media Anual 86,03 62,52 88,82 167,66 111,38 33,96 47,71 -44.8%
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) ELECTRICIDAD DEMANDA Y PRECIO

Demanda

71% 6,2%

20.403 GWh VS. mes anterior vS. mes ano anterior

Relacion demanda y precio
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() GAS NATURAL EVOLUCION DE LOS PRECIOS

PROMEDIOS DIARIOS DE GAS

37,48 </Mwh

promedio minimo

Promedio 5’74%
Mercado Diario vS. mes anterior

47,22 €/MwWh

promedio maximo

Marzo 2025 4 31%

VS. mes ano anterior

Precios promedios diarios de gas

50,38

44,5
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() GAS NATURAL DEMANDA Y PRECIO

bemanda -0,80% 6,02%

28.402 cwh

VS. mes anterior VS. mes ano anterior

Relacion precio promedio gas vs demanda gas
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TECNOLOGI'AS QUE MARCAN PRECIO

» 66% » 28% » 6%

Hidraulica Renovables C.Comb.

EMBALSES HIDROELECTRICOS

16.613
14.567 ecwhactua.  84,95% 77,2% @ 81,6% 71,8% 72,7%

Capacidad Hm3 Capacidad Mes Anho Media Media

21,72% Total Anterior Anterior 5 anos 10 ainos

VS. mes anterior

Fuente: Boletin hidrolégico nacional
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http://eportal.magrama.gob.es/BoleHWeb/
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PARTICIPACION DE LAS RENOVABLES,

COGENERACION Y RESIDUOS

Participacion total

50,01%

ene-23 feb-23
46,86% 38,57%
ene-24 feb-24

40,71% 51,91%

Produccidon renovables

11.011 cwn

60%
55%
50%
45%
40%
35%
30%
25%
20%
15%
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ene-25 feb-25

48,35% 40,06%

mar-23 abr-23 may-23 jun-23
49,20% 51,38% 53,99% 41,54%
mar-24 abr-24 may-24 jun-24
51,84% 51,97% 55,03% 53,41%
mar-25 abr-25 may-25 jun-25

50,01%

jul-23 ago-23 sep-23 oct-23 nov-23 dic-23
44,36% 46,16% 4118% 49,88% 50,75% 33,37%
jul-24 ago-24 sep-24 oct-24 nov-24 dic-24
37.29% 49,42% 49,86% 48,05% 42,96% 41,76%

jul-25 ago-25 sep-25 oct-25 nov-25 dic-25

Cobertura de la demanda de Renovables,

N q

Cogeneracion y Residuos

> ™ ) © A

m2023 w2024 w2025
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02 TECNOLOGIAS NUCLEAR

Disponibilidad Centrales Nucleares

Participacion en

la produccion
tiempo real

4.854 cwh

Promedio
Produccion

91,79%

Trillo

23/03/2025



FOTOVOLTAICA

Qg TECNOLOGIAS

Previsidon produccién
fotovoltaica

Producciéon en

. Participacién
tiempo real

energia generada

3.061 cwh 12.92% AUMENTA
y PROXIMO MES
2023 MWh CUOTA % 2024 MWh CUOTA 2025 MWh CUOTA %
Enero'23 1.627.000 712% Enero'24 1.848.000 8,29% Enero'25 2.292.000 9,45%
Febrero'23 2.051.000 9,87% Febrero'24 2.447.000 11,62% Febrero'25 2.983.000 13,99%
Marzo'23 3.049.000 13,32% Marzo'24 2.975.000 13,96% Marzo'25 3.061.000 12,92%
Abril'23 3.494.000 17,47% Abril'24 3.860.000 19,46% Abril'25
Mayo'23 3.822.000 18,75% Mayo'24 5.007.000 24,62% Mayo'25
Junio'23 3.770.000 18,61% Junio'24 4.681.000 22,95% Junio'25
Julio'23 4.455.000 20,05% Julio'24 5.697.000 24,89% Julio'25
Agosto'23 4.312.000 19,38% Agosto'24 5.309.000 24,06% Agosto'25
Sept'23 3.260.000 16,62% Sept'24 4.104.000 20,09% Sept'25
Oct'23 2.502.000 12,69% Oct'24 2.892.000 13,37% Oct'25
Nov'23 1.922.000 9,38% Nov'24 2.365.000 11,48% Nov'25
Dic '23 1.811.000 8,42% Dic '24 2.458.000 10,85% Dic '25

P.14



COMPOSICION DE LA OFERTA POR TECNOLOGIAS
SOBRE EL TOTAL DE GENERACION

NO RENOVABLES @ RENOVABLES
37,30% ‘ 62,70%

Saldos intercambios Carbén Térmica renovable
E ’ | . internacionales 1% 1%
’ O I C a ’ C I C | O . Térmica no ren.
oy 5%

28.25% Combinado o
10,11%

Ciclo Combinado
10%

Solar

foto\;;;t‘aica
p Fotovoltaica P Térmica Nuclear
12,92% NOo renov
Hidraulica
17%

4,99%

u Saldos ir bios inter ional u Carbon
H 0 d 4 | 0 « Térmica renovable = Térmica no ren.
’ N ucC | ear ’ IdrauliCca Ciclo Combinado u Solar fotovoltaica

° = Hidraulica ® Nuclear
20,49% 18,12% -
Fuente: Balance eléctrico REE.
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http://www.esios.ree.es/web-publica/paginas/paginaGraficas.jsp?nombreGrafica=DEM_P48_MM_20160101
http://www.esios.ree.es/web-publica/paginas/paginaGraficas.jsp?nombreGrafica=DEM_P48_MM_20151201
http://www.esios.ree.es/web-publica/paginas/paginaGraficas.jsp?nombreGrafica=DEM_P48_MM_20150301

COMPOSICION DEL MIX

Fuente: Balance eléctrico REE

TECNOLOGIA Mar 24 Abr 24 May 24 Jun24 Jul 24 Ago 24 Sept Oct24 Nov?24 Dic 24 Ene 25 Feb 25 Mar 25

Nuclear  16,36% 17,73% 17,40% 21,21% 22,04% 23,07% 24,41% 21,33% 17,60% 18,69% 21,46% 22,13% 20,49%

Carbédn 0,99% 1,09% 1,04% 0,92% 0,90% 1,00% 1,44% 1,40% 1,36% 1,36% 1,21% 1,51% 0,88%

Ciclo Combinado 712% 7,01% 6,95% 7.81% 11,64% 12,83% 11,26% 12,24% 19,45% 22,62% 13,83% 13,76% 10,11%
Térmica no renov. 565% 4,59% 6,64% 7,05% 6,29%  6,46% 6,46% 577% 061% 6,69% 591% 6,47%  4,99%
Interc. Int. Intintern.  -4,02% -6,08% -4,86% -6,05% -4,21% -1,75% -554% -4,27% -199% -2,64% -4,62% -569% -6,82%
Hidrauvlica  23,17% 20,73% 15,07% 11,73% 9,25% 875% 7.86% 13,76% 13,44% 11,20% 13,28% 20,20% 18,12%

Eolica  28,02% 22,92% 20,57% 21,13% 17,71% 16,65% 22,01% 26,26% 23,38% 23,13% 30,92% 17,28% 28,25%

Solar FV. 13,96% 19,46% 24,62% 22,95% 24,89% 24,06% 20,09% 13,37% 11,48% 10,85% 9,45% 13,99% 12,92%

Solar TRMC 0,83% 2,36% 3,20% 2,43% 2,95% 3,19% 2,25% 082% 0,56% 0,55% 0,40% 0,77% 0,77%
Térmica renovable 1,46% 1,51% 1,56% 2,43% 1,54% 1,51% 1,43% 1,33% 1,55% 1,54% 1,44% 1,59% 1,25%

Evolucion de la participacion de las tecnologias

mNuclear ®Ciclo Combinado = Cogeneracion mEdlica ® Solar fotovoltaica ®Hidraulica

20.000.000

10.000.000

324 4124 524 624 Tiz4 Bl24 aiz4 10/24 1124 12i24 1125 2/25 325
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http://www.esios.ree.es/web-publica/paginas/paginaGraficas.jsp?nombreGrafica=BAL_P48_AA_20141001
http://www.esios.ree.es/web-publica/paginas/paginaGraficas.jsp?nombreGrafica=BAL_P48_AA_20141001
http://www.esios.ree.es/web-publica/paginas/paginaGraficas.jsp?nombreGrafica=BAL_P48_AA_20141001

DEMANDA ELECTRICA
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Periodo

abr-25

may-25 32,9

jun'25 abr-25 may-25 jun-25

> A LARGO PLAZO

Periodo
Q3-25
Q4-25
Q1-26
Q2-26
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http://www.omie.es/files/flash/ResultadosMercado.swf

O

> A CORTO PLAZO

Fuente: MIBGAS

Periodo
abr-25
may-25 [ |
jun-25 :
abr-25 may-25 jun-25

> A LARGO PLAZO
Periodo
Q2-25
Q3-25

Q4-25
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http://www.omie.es/files/flash/ResultadosMercado.swf
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