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Fundamentales Mercado
Internacional



El minimo suministro de gas ruso y las congestiones en Centroeuropa estan siendo
factores fundamentales en los altos precios en NWE y la separacion con los
precios en SWE.

Las congestiones BE-NL-DE y FR-DE En Q3-2022 el flujo de Rusia ha disminuido un 80% respecto a
impiden enviar a NWE el gas mismo periodo del afio anterior.
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El rapido nivel de llenado (dos meses por delante de los planes) esta siendo un
factor bajista para los mercados.

Sin embargo, un invierno frio haria insuficientes estas reservas.

Extraccion/Inyeccion en almacenamientos EU

Existencias almacenamientos EU*
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Los futuros indican altos niveles de precios en todo 2023.

El tipo de invierno en Europa y Asia y el avance en la instalacion de nueva regas en
NWE (sobre todo Alemania) y puede hacer muy variable este nivel de precios.
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Funcionamiento del Mercado
Ibérico



El Q3-2022 esta siendo un trimestre con negociacion récord en MIBGAS.

Se mantienen muchos agentes activos, y alta concurrencia (bajos HHI en
compradores y vendedores).

Los productos D+1y
WeekEnd acaparan
gran parte del
crecimiento en la
negociacion.

Sin embargo, la
liquidez es muy
reducida en el plazo,
CoOmo ocurre en
similares mercados
europeos.
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12,5 wn

NEGOCIADOS EN LA

PLATAFORMA DE MIBGAS*

Acumulado (ene - ago):

75,0TWh

45

SOBRE LA DEMANDA DE
GAS NATURAL EN PVB

Acumulado (ene - ago): 31 %

16 7agentes

DADOS DE ALTA
EN MIBGAS

+0 agentes en julio/agosto

AGOSTO 2021

7,1 twn

NEGOCIADOS EN LA
PLATAFORMA DE MIBGAS!

Acumulado (ene - ago)

46,3 TWh

27«

SOBRE LA DEMANDA DE
GAS NATURAL EN PVB

Acumulado (ene - ago): 20 %

174 agentes

DADOS DE ALTA
EN MIBGAS

+9 agentes en julio/agosto

® Spot gas natural - VTP: \
16 GWh

VOLUMEN

NEGOCIADO
AGOSTO 2022

® Spoty prompt
gas natural - PVB:

12.262 GWh

AGENTES ® COMPRA: 80
2

e ® VENTA: 44

Spot TVB:
39GWh

\
N

®  Spot AVB:
1 GWh

\ Registro de
\ Transacciones OTC:
\ 152 GWh
Futuros gas

natural:

20 GWh

® COMPRA: 915
® VENTA: 982

1 Seincluye el volumen negociado en los productos: spot, prompt, futuros, spot TVB, spot AVB y registros OTC.

2 Promedio mensual. Se excluyen los fines de semana y los festivos nacionales. HHI calculado consideranco solamente PVB.

3 El producto Day Ahead se corresponde con el producto con entrega en el siguiente dia laborable a su negociacion.
En el calculo del porcentaje sobre la demanda se considera el volumen de gas natural negociado con entrega en PVB.
Se considera agente activo a quien participa diariamente en el mercado enviando ofertas.



Altos niveles de negociacion en MIBGAS desde el comienzo de la crisis.

Volumen acumulado negociado en MIBGAS PVB (1 enero 2018 - 31 agosto 2022). Datos YTD (year-to-date)
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Los productos D+1 y Weekend recogen gran parte del incremento de volumen en la
negociacion.

El protagonismo de M+1 disminuye, por la alta volatilidad y las frecuentes situaciones
de fast-market.

Distribucion del volumen negociado (GWh) con entrega en el PVB por tipo de producto y tipo de negociacion
(1 agosto 2022 - 31 agosto 2022).

Acciones de

VOLUMEN Balance Gases Negociacion
_ Mes Siguiente TOTAL 603 GWh Regulados Libre
onde  RestodeMes ~1-363GWh 12262 GWh 2.9% 71 GWh 11.587

] 0.6% GWh

11 GWh
D+2/D+3 —_—
meng 1.066 GWh
Diario
D+1 B.7%

5.611 GWh

45.8%

Intradiario
2.635 GWh

M I BC‘AS Fuente: MIBGAS



Se mantiene alta participacion de Agentes (el doble en compradores que en
vendedores).

Los indices de competitividad sigue siendo robustos (<1000) en compradores y

vendedores.
Numero medio de Agentes que participan diariamente en el mercado enviando ofertas en PVB y VTP
agosto
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44  VENDEDORES

i 2 3 4 5 B 7 g 9 10 11 12 13 14 15 16 1y 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27

B Nimero de agentes de compra W Nimero de agentes de venta

Media mensual del indice HHI* diario (compras y ventas en PVB)
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Se mantiene la separacion de precios entre NWE (NL, DE) + Italia y SWE (ES-FR).

Los paises con mayor dependencia del gas ruso cotizan la potencial escasez de
gas ante un corte total. SWE cotiza a precio de GNL entregado en Europa.

Producto Day Ahead
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*El producto Day Ahead se corresponde con el producto con entrega en el B MIBGAS - Espaia B NBP - Reino Unido B TTF - Paises Bajos
siguiente dia laborable a su negociacion. Precios Gltimos diarios. B MIBGAS - Portugal PEG - Francia PSV - ltalia

Excluidos fines de semana y festivos
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El Month Ahead muestra ya menores niveles de precio en PVB que en PEG.

La evolucion de los spreads dependera del frio, mantenimiento del flujo de GNL y la
atraccion de GNL que puede provenir de las nuevas regasificadoras en NWE.

Producto Month Ahead

2021 2022 - .
13 T4 _ T1 T2 T3 g P
= | [ | |
e
Z
= 300
=
ol
=
2
3 = 250
3 =
= =
2 @
p35, o
g S 200
2 £ _
& o | I_-'
2 N~ o
= 150 | _~ 1.\
o
B MIBGAS - Espaia PEG - Francia PSV - ltalia
B NBP - Reino Unido B TTF - Paises Bajos

Excluidos fines de semana y festivos
M I B -As Fuentes: MIBGAS y Eikon 12




Grado de spread variable, dependiendo de coyunturas a corto plazo, pero sostenido
en el tiempo en >50 €/MWh entre PVB y TTF.

Mediana semanal del spread de precios MIBGAS PVB - TTF para Day Ahead y Month Ahead

Day Ahead Month Ahead
10
10
-30
-50
-70
-90
110
i lg )l )l Il i i ig i i il i lg lg v e ol
N N} Q& » (o) & N N N} Q > (o)
@ @ ® <@ N N &5 R o @ @ AN <8 S N 5 &R
-As B Spread MIBGAS PVB - TTF Fuente: MIBGAS y EIKON 13




Flujo indeterminado en VIP Pirineos, dependiendo de aprovisionamiento GNL,
congestiones en FR-BE-NL-DE y demanda en FR.

Por ahora PVB y PEG se mantienen en el suelo de precios de Europa.

Diferencial de precios MIBGAS-PEG (€/MWh) 4
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La importacion se mantuvo muy alta en VIP
Pirineos (de FR a ES) durante agosto.

En septiembre hay mayor convergencia de
precios y flujos indeterminados.

Excluidos fines de semana y festivos 14
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Los futuros reflejan una separacion de precios PVB-PEG.

La separacion con TTF se mantiene por encima de 40-50 €/MWh al menos hasta

el Q2-2023.
Precios al cierre del mercado el 16 septiembre 2022
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Novedades



NOVEDADES REGULATORIAS

= Resolucion de 28 de julio de 2022, de la Comision Nacional de los Mercados y la Competencia,
por la que se modifica la de 1 de julio de 2020, por la que se aprueba la metodologia de célculo
de tarifas de desbalance diario y el procedimiento de liquidacion de desbalances de los usuarios y
de acciones de balance y gestion de desbalances del gestor técnico del sistema.

=  Resolucion de 28 de julio de 2022, de la Comision Nacional de los Mercados y la Competencia,
por la que se establece el destino de las existencias de gas natural en la cuenta del saldo de
mermas del sistema gasista.

= Actualizacion de la Instruccion de Mercado 2022/02/ES/PT. La entidad financiera en la que esta
depositada la cuenta para las liquidaciones del Mercado ha notificado la supresion de la comision
aplicada sobre el saldo medio acreedor de la citada cuenta a partir del 1 de agosto de 2022.

MIBCAS
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PROPUESTA DE REGLAS INFORMADA POR EL CAM

Cambios Propuestos

=  Pendientes de aprobacion cambios anteriormente solicitados (adaptaciones a Circulares de 2020,
posibilidad de anulacion de transacciones y otros cambios menores).

= Nuevos cambios para regular situaciones especiales de mercado que afectan a los Creadores de
Mercado.

=  Cambios en rangos de precios, para adaptar los avisos a los niveles de precio.

= Adaptaciones de las Normas de Gestion de Garantias para actualiza modelos de avales, ampliar las
Entidades aceptadas y cambios en |os ratings.

= Nueva metodologia del calculo de Precio Ultimo y propuesta de nuevos indices de precios (ver slide
siguiente).

MIBCAS
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Nuevos indices de precio (se siguen publicando los anteriores precios).

MIBGAS se homologa a la metodologia de agencias de publicacion y exchanges,
con el concepto de indice de precio Day Ahead.

El objetivo es: @ MIBGAS PVB Last Price Index (LPI) Day-Ahead ]

* Que estos indices sean
totalmente comparables a
precios europeos de
agencias y otros exchanges.

Se calcularé siguiendo la metodologia del Precio Ultimo, tomando el producto D+1, D+3 o Weekend
que corresponda.

Es una sefal precio de cierre del mercado, filtrando la informacion significativa y estimado si no
existe liquidez

» Disponer de indices mas
claros como referencias en

I — @ MIBGAS PVB Average Price Index (API) Day-Ahead J

Se calculara siguiendo la metodologia del Precio de Referencia (media ponderada de transacciones),
* Crearsu bya centes de_ tomando el producto D+3, D+1 0 Weekend que corresponda.
nuevos productos derivados
(ffSi cos y financi eros). Es una sefial de precio medio ponderado de toda la sesion del mercado, que es mas robusto, menos

manipulable, pero que puede diferir de los precios de cierre.
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Gestor de Garantias



GESTOR DE GARANTIAS - INSTRUMENTOS Y REQUERIMIENTOS

280

USUARIOS DE
CUENTA DE
GARANTIAS

(jul/ago 2022)

INSTRUMENTOS DE GARANTIAS

importe (€) y distribucion (%) de las garantias formalizadas,

a 31/08/2022

Efectivo Seguro de caucion
435.3M€ (13,9%) 15M€ (0,0%)

Total : 3.125,7M€

GARANTIAS ASIGNADAS Y REQUERIMIENTOS DE GARANTIAS

CONTR. DE CAPACIDAD

14771ME  124D1ME  12248ME

5612ME  5641ME  5ggapme

jun jul ago

MIBCAS

(jul/ago 2022)
Aval
2 688 9ME (86,0%)
MERCADO DESBALANCES
7ag1ME  (A3OME
11497 ME s
863,2 ME ~
7411 ME
286,4 M€ asesme 17ESME
et 1345 Mg
1563]:']\36_ = 623ME 569 ME : -
jun Jul ago jun Jul ago

B Garantias asignadas

B Requerimientos de garantias

EJECUCIONES E INCUMPLIMIENTOS
(ago 2022)

Ejecucion por demora en el pago

N° de ejecuciones Importe total
9 ejecuciones* 195.058 €

*1 ejecucion en la actividad de Contratacion de Capacidad,
5 en la actividad de Desbalances, 3 en la actividad de
Mercado.

Ejecucion por incumplimiento en la
renovacion de garantias

N° de ejecuciones Importe total

Incumplimiento en la aportacion de nuevas
garantias

N° de incumplimientos Importe total
3 incumplimientos 259.457 €

*Adicionalmente se han recibido 50 incumplimientos por un
importe de 77.880.958 € por insuficiencia de garantias para
cubrir el nivel de riesgo por desbalance.

Fuente: MIBGAS 21
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