CaixaBank Research

ECONOMIA ESPANOLA |

IM

El tope del gas en Espaina a examen

Desde su aplicacion el dia 15 de junio, el mecanismo del
llamado «tope del gas» ibérico ha supuesto un cambio
importante en el funcionamiento del sistema eléctrico
espanol. En este articulo analizamos el efecto que ha teni-
do sobre los precios de la electricidad y algunas externali-
dades que ha introducido.

El mecanismo del tope del gas ha impuesto un techo de
40 €/MWh a los costes de aprovisionamiento de gas que
las plantas generadoras de electricidad a partir de gas
(principalmente ciclos combinados) pueden repercutir en
el precio al que venden la energia en el mercado mayoris-
ta.! El techo se acompaiia de una compensacion a dichas
plantas que cubre la diferencia entre el coste real de apro-
visionamiento (se usa como referencia el precio del gas
MIBGAS) y el techo impuesto por el mecanismo. Esta
compensacion se carga directamente a la factura eléctri-
ca de los consumidores beneficiados por el sistema, que
son principal pero no Unicamente los consumidores con
tarifa eléctrica regulada para los consumidores minoris-
tas (PVPC).

El impacto del tope de gas en los precios
dela electricidad

El mecanismo se ha mostrado muy efectivo a la hora de
contener el precio mayorista de la electricidad (precio
spot), al imponer un precio més estable y moderado de la
electricidad que venden los ciclos combinados, que es la
tecnologia que habitualmente fija el precio marginal del
mercado.? En los meses de julio y agosto, el precio spot se
situé de manera sostenida en el entorno de los 140 €/
MWh, un 22% por debajo del precio promedio de mayo.
Por su parte, el impacto del mecanismo en el PVPC no ha
conseguido frenar del todo su escalada debido a que los
consumidores han tenido que hacer frente al coste que
supone la compensacion a los ciclos combinados. Asi, en
los meses de julio y agosto, el PVPC fue un 26% superior a
la tarifa promedio del mes de mayo.

El cargo en el PVPC como consecuencia de la compensa-
cion a los ciclos depende de dos factores: i) la cantidad de
energia que se genera mediante el ciclo combinado y ii) el
precio del gas. Coincidiendo con la entrada del tope del
gas, la generacion de energia edlica e hidraulica cayé
apreciablemente a causa de las condiciones meteoroldgi-
cas, lo que aupd la generacion de los ciclos combinados.
Ademas, el precio del gas MIBGAS (referencia para fijar la
compensacion) comenzo a crecer con fuerza a partir de

1. Se ha fijado el techo de 40 €/MWh hasta noviembre de 2022. Entre
diciembre de 2022 y mayo de 2023, el techo se incrementard en 5 €/MWh
cada mes, lo que llevara al techo a alcanzar los 70 €/MWh el dltimo mes
de funcionamiento del mecanismo.

2. Los precios del mercado mayorista de la electricidad de todos los Esta-
dos miembros de la UE se rigen por un sistema marginalista. Esto quiere
decir que el precio de mercado lo fija la energia mas cara que se vende.

mediados de mes. Estas dos dindmicas han sido persisten-
tes durante los meses de verano: en el promedio de julio y
agosto, los ciclos supusieron un 29% de la generacion de
electricidad (un 11% en el promedio de mayo) y el precio
promedio del gas fue un 74% superior al de mayo. Esto ha
provocado que la compensacion a pagar a los ciclos com-
binados sea sensiblemente més elevada y que el PVPC
subiese mientras que el precio spot caia.

A pesar de que el PVPC haya aumentado con respecto al
periodo inmediatamente anterior al tope del gas, este ha
tenido un efecto apreciable a la hora de reducir la correla-
cion entre el propio PVPCy el precio de referencia del gas.
Tal y como se observa en el primer gréfico, histéricamen-
te, la evolucién del PVPC ha estado estrechamente ligada
a la del precio del gas. Desde la introduccion del tope del
gas, sus alzas y bajas en el precio se han seguido transmi-
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de electricidad. El precio spot de electricidad es el precio mayorista de la electricidad.
Fuente: CaixaBank Research, a partir de datos de OMIE, de REE y de Bloomberg.
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tiendo al PVPC, pero en un orden de magnitud mucho
menor. Segun un andlisis de regresion simple, entre el 1
de enero y el 14 de junio de 2022, un incremento del 10%
mensual en el precio del gas estaba ligado a un incremen-
to del 6,3% mensual en el PVPC, mientras que, a partir del
15 de junio, esta relacion se moderd a menos de la mitad
(2,9%).2 Con ello, podemos inferir que el mecanismo esta
siendo efectivo a la hora de contener los precios. Si recu-
rrimos a un ejercicio algo mas sofisticado, los resultados
apuntan en la misma direcciéon. Concretamente, si simula-
mos los precios spoty PVPC que hubiera registrado el mer-
cado espanol sin el tope del gas, a partir de la evolucién de
los precios en los mercados de otros paises europeos don-
de no se implant6 una medida similar, estimamos que el
tope del gas habria reducido el precio spot en un 61% y el
PVPC en un 35%.

Si comparamos la evolucién del precio spot espafol con el
de otros paises de la UE, el diferencial que ha supuesto el
mecanismo del tope del gas se hace evidente. Los precios
promedios de agosto con respecto a mayo se multiplica-
ron por 2,2 en Alemania y Francia, y por 2,1 en Italia, mien-
tras que el precio spot en Espafa cay6 un 23% en el mismo
periodo.

Externalidades negativas del sistema

A pesar de que el mecanismo esta consiguiendo contener
la escalada de precios de la electricidad, estd generando
externalidades negativas que empujan a que el mercado
ibérico genere mas energia a partir del gas y de manera
mas ineficiente.

En primer lugar, el mecanismo ha expulsado del mercado
a buena parte de las centrales de cogeneracidn. Estas cen-
trales, mas eficientes que los ciclos combinados, también
generan energia a partir de gas natural, por lo que sus cos-
tes de produccién se han incrementado apreciablemente.
No obstante, hasta finales de agosto habian quedado fue-
ra del sistema de compensacion, por lo que el precio spot
que pagaba el mercado, moderado por el tope del gas, era
demasiado bajo para que su actividad fuera rentable. Con
ello, la produccion de electricidad en plantas de cogene-
racion en 2022 ha pasado de ser del 15% del total antes
del tope del gas a apenas el 9% tras su introduccion.

Por otro lado, las exportaciones de electricidad a Francia
estan repuntando significativamente. El diferencial de
precios entre uno y otro mercado ha llevado a que las
exportaciones a Francia estén siendo las maximas que
permite la interconexion entre ambos paises dia tras dia.
Desde el inicio del tope del gas, las exportaciones netas a
Francia han supuesto el 4% de la energia total producida
en Espafa, mientras que entre el 1 de enero y el 14 de

3.Se estima lasiguiente regresion utilizando OLS: PVPC = a+ B MIBGAS, +p,,
donde PVPC, y MIBGAS, son las tasas de variacion intermensuales del
PVPCy del precio del gas MIBGAS en el dia t.
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Espaiia: produccion energética de las
centrales de cogeneracion
(GWh) media movil de 7 dias
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Nota: En las etiquetas se muestra el peso de la cogeneracion en la generacidn de electricidad.
Fuente: CaixaBank Research, a partir de datos de OMIE.

Espana: balanza comercial energética con Francia
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junio, antes del tope del gas, apenas supusieron un 0,3%
del total. Ademads, esto esta suponiendo una transferencia
de rentas al sistema eléctrico francés, puesto que el precio
al que compra la energia esta sufragado por los consumi-
dores ibéricos.

En conclusidn, la medida esta consiguiendo su objetivo:
amortiguar la escalada de los precios de la electricidad. No
obstante, las externalidades del sistema estan conllevan-
do, entre otros efectos, que se genere mas energia a partir
de ciclos combinados (que usan gas), al tratarse de un tipo
de generacién mas flexible que la nuclear y las renovables.
Asi, es probable que la necesidad de compensar la menor
generacion eléctrica por parte de centrales de cogenera-
cion y la mayor demanda francesa hayan sido satisfechas
por centrales de ciclo combinado. Con ello, el mecanismo
del tope del gas ha empujado a que el mix energético
espanol dependa mas de los ciclos combinados en un con-
texto en el que las fuerzas del mercado empujan en senti-
do contrario.

Javier Ibdnez de Aldecoa Fuster
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