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Resumen

El drastico aumento de los precios de la electricidad observado en Espafia durante los afios
2021 y 2022 impuso importantes cargas financieras a los hogares y las empresas del pais. Esta
investigacion explora las razones subyacentes de la historica subida de precios en el mercado
mayorista, analizando en primer lugar los factores identificados por estudios anteriores,

incluyendo el aumento de los precios del gas natural y de los derechos de emision de carbono.

Ademas, el estudio arroja luz sobre la compleja dindmica que influye en los precios de la
electricidad en el mercado mayorista mediante el ajuste de modelos de regresion con
coeficientes cambiantes en el tiempo (time-varying coefficient linear regression). Aunque la
energia hidraulica aparece como un factor que contribuye significativamente al aumento de los
precios, la causa fundamental reside en la escalada de los precios del gas natural debido a que
motiva a las centrales hidroeléctricas a aumentar su precio de oferta, segun revela el analisis

de los resultados obtenidos.

Asimismo, los resultados sugieren que un andlisis exhaustivo que incorpore una gama mas
amplia de variables podria mejorar la comprension del comportamiento de los precios, teniendo
en cuenta al mismo tiempo las cuestiones relacionadas con la multicolinealidad y la maldicion

de la dimensionalidad.

Palabras Clave: Mercado eléctrico mayorista, electricidad, gas natural, energia hidraulica,

precios, regresion.



Abstract

The substantial surge in electricity prices experienced in Spain between 2021 and 2022 had a
profound impact on households and businesses, causing significant financial strain. This study
aims to uncover the underlying factors driving this historic price increase in the wholesale
market, examining the findings of previous research, which highlight the influence of

escalating natural gas prices and the rising costs of carbon emission allowances.

Furthermore, the study sheds light on the intricate dynamics that shape electricity prices in the
wholesale market by employing time-varying coefficient linear regression models and
interpreting the outcomes. While hydraulic energy emerges as a notable contributor to the
overall price escalation, the primary catalyst lies in the upward trajectory of natural gas prices,
which prompts hydropower plants to increase their offering prices. This finding is substantiated

through meticulous analysis of the obtained results.

Moreover, the findings emphasize that a comprehensive analysis encompassing a broader array
of variables holds the potential to enhance our understanding of price behavior, while carefully
addressing concerns related to multicollinearity and the curse of dimensionality. This research
delivers valuable insights for future investigations into electricity price dynamics, advocating
for sophisticated models that effectively capture the evolving behavior of variables to achieve

more accurate predictions.

Keywords: Wholesale electricity market, electricity, natural gas, hydroelectric power, prices,

regression.
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1. Introduccion

1.1. Motivacion y objetivo del estudio

La electricidad es un bien basico de primera necesidad y un insumo fundamental para la vida
cotidiana y para el funcionamiento de la actividad comercial, sobre todo en sectores con un
consumo intensivo de energia como la industria manufacturera. Por tanto, su precio afecta de
forma directa en la salud econdmica y financiera, asi como en el bienestar y supervivencia de

las personas y de las empresas.

Un aumento dréstico de los precios de la electricidad, como lo observado en los afios 2021 y
2022, puso en peligro el bienestar de ciertos hogares durante los meses mas frios y calidos,
ademads de tener un impacto negativo en el funcionamiento, la competitividad y la rentabilidad
de las organizaciones. Esto, a su vez, pudo traducirse en subidas de precios de productos y
servicios en los casos mas extremos, afectando de nuevo en el coste y la calidad de vida de las

personas.

Debido a esto, el objetivo principal de este trabajo de investigacion es estudiar la evolucion del
precio de la electricidad e identificar los factores clave que influyen en él, con el fin de
comprender las razones subyacentes de este comportamiento irregular. En concreto, se busca
poner a prueba la hipotesis de que la subida del precio de la electricidad en Espafia es causada
en gran medida por el incremento del precio del gas natural. Para ello, se llevara a cabo un
analisis de regresion para examinar la evolucion historica del impacto de las distintas variables
del mercado, como el coste del gas o la produccion de energia de las distintas tecnologias, sobre

el precio de la electricidad del mercado mayorista.

1.2. Metodologia

Para alcanzar el objetivo de la investigacion, se ha empleado una combinacion de metodologias
cualitativas y cuantitativas. En primer lugar, se ha realizado una exhaustiva revision
bibliografica, analizando y sintetizando la informacion procedente de articulos de revistas
cientificas, informes y paginas web, para conocer el funcionamiento del mercado eléctrico
espanol e identificar las principales causas atribuidas al incremento de los precios de la

electricidad.

Por otra parte, se ha adoptado un enfoque cuantitativo inductivo, que implicé la recopilacion y

analisis de datos para la extraer conclusiones y comprobar la hipdtesis inicial. Para ello, se ha



utilizado principalmente el lenguaje de programacion R para el procesamiento de datos, el
analisis exploratorio y el ajuste de los modelos de regresion. También se ha empleado Excel
como herramienta de soporte para crear graficos, tablas y facilitar un examen mas visual de los

resultados obtenidos.

1.3. Estructura

El trabajo se divide en cinco secciones principales: introduccion, mercado eléctrico, causas de
la subida de precios, andlisis de la sensibilidad de los precios de la electricidad y conclusiones

generales.

Durante la investigacion sobre el mercado eléctrico se examinaran las caracteristicas del
mercado mayorista de electricidad en Espafia y el mecanismo de fijacion de precios,
conocimiento base para interpretar los resultados y extraer conclusiones de valor.
Posteriormente, se identificaran algunas de las razones clave del aumento del precio de la

electricidad en 2021 y 2022, principalmente a través de un enfoque cualitativo.

A continuacion, se dara paso a la investigacion cuantitativa, comenzando con una presentacion
de la metodologia técnica a aplicar, seguida por la explicacion de la muestra de datos y el
analisis exploratorio, y finalizada con la aplicacion del modelo de regresion tvIM y la

interpretacion de resultados.

Por ultimo, se cerrara el trabajo con las principales conclusiones derivadas de la investigacion,
abordando los objetivos y la hipotesis del estudio y proponiendo futuras investigaciones para

seguir ampliando el conocimiento en este campo.



2. Mercado de electricidad en Espaia

El mercado eléctrico espafiol, establecido tras las liberalizacion del sector eléctrico en 1997,
engloba una serie de mercados para la comercializacion de la energia eléctrica suministrada en
el pais. Por un lado, en el mercado mayorista participan principalmente los productores de
energia y las empresas comercializadoras en la compraventa de grandes cantidades de energia,
mientras que, por otro lado, el mercado minorista es aquel en el cual las comercializadoras
revenden la energia que obtienen del mercado mayorista a los consumidores finales en

pequefias cantidades (Dumitru Zanfir, 2020).

En el presente trabajo, nos enfocaremos exclusivamente en el mercado mayorista debido a dos
motivos principales. Por una parte, es relevante su estudio debido a que supone una parte
importante del término de energia pagado por los consumidores, pudiendo observar en la figura

1 el peso del mercado diario en la tarifa PVPC (Precio Voluntario para el Pequefio Consumidor).

Figura 1

Componentes del término de facturacion del PVPC en territorio peninsular, Baleares y
Canarias (1 de marzo de 2023)
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Nota. Adaptado de Término de facturacion de energia activa del PVPC, por E-sios Red Eléctrica, 2023

Por la otra parte, el precio de la energia fijado en el mercado mayorista depende de numerosos
factores como la demanda y la cantidad y precio ofertado por cada productor de energia. Por
tanto, su analisis proporciona una mejor vision y compresion de los factores que impactan en

el precio final de la electricidad.



2.1. Mercado mayorista

En el mercado mayorista, el Operador del Mercado Ibérico Espaiiol (OMIE) es el responsable
de gestionar las negociaciones de los precios de la electricidad a corto plazo. Segin el OMIE
(s.f.), el mercado eléctrico al contado se divide en tres segmentos: un mercado diario, un

mercado de subastas intradiario y un mercado intradiario continuo.

Por un lado, el objeto del mercado diario es realizar transacciones de energia mediante la
presentacion de ofertas de venta y compra de energia por parte de los agentes del mercado para
las 24 horas del dia siguiente. Desde 2014, Espafna comparte este mercado con el resto de
Europa y, todos los dias a las 12:00 CET, se deciden los precios y la cantidad de energia para

las proximas 24 horas en Europa mediante un mecanismo de casacion de la oferta y la demanda.

Por otro lado, los mercados intradiarios permiten a los distintos agentes modificar sus
programas resultantes del mercado diario en respuesta a los desequilibrios energéticos causados
por la alteracion de las necesidades y condiciones en tiempo real. Actualmente, el mercado
intradiario de subastas se divide en seis sesiones con sus respectivos horarios y horizontes de
programacion, mientras que el mercado intradiario continuo ofrece a los agentes acceso a la
liquidez de otras regiones europeas y la flexibilidad de hacer cambios hasta una hora antes de

la entrega de energia.

Otros componentes que conforman el precio final de la energia son los pagos por capacidad,
que son subvenciones que se conceden a las centrales de respaldo para incentivar a sus
propietarios a mantenerlas en funcionamiento, y los servicios de ajuste, esenciales para
solventar las limitaciones técnicas del sistema eléctrico, modificando para ello los programas

de produccion (Operacion del sistema eléctrico, s. f.).



Figura 2

Componentes del precio final y energia del cierre del mercado mayorista (abril 2023)
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Nota. Adaptado de Componentes del precio final y energia del cierre, por Red Eléctrica, 2023

En la figura 2 se puede observar que el mercado diario es el elemento que més influye sobre el
precio final fijado para la electricidad, y es por ello que, con el objeto de comprender las
razones subyacentes del aumento historico de los precios de la energia observado en los afios
2021 y 2022, se profundizard mas en el funcionamiento de dicho mercado, los agentes

principales y el mecanismo de fijacion de precios.

2.2. Funcionamiento del mercado diario y fijacion de precios

Como bien se menciono anteriormente, en el mercado diario, el OMIE recoge diariamente las
ofertas de compra y venta presentada por los agentes para cada hora del dia siguiente y las
incorpora al proceso de casacion utilizando las curvas de oferta y demanda. Debido que el
mercado mayorista de electricidad se asemeja a una “piscina” en la que se vierten todas las
ofertas de venta y de compra de electricidad, este mercado es comunmente denominado “Pool”

eléctrico (Ensenat Saavedra, 2022).

Los vendedores de electricidad en el mercado diario son todas las unidades de produccion
disponibles para presentar energia no comprometida en los mercados a plazo, entre las que se
encuentran distintas tecnologias de produccion como centrales nucleares, centrales térmicas de
carbon y ciclo combinado o centrales renovables. Mientras tanto, los compradores en el
mercado diario son en su mayoria comercializadoras que revenden la energia al resto de

consumidores.



En la sesion de casacion que tiene lugar a las 12:00 CET de manera diaria se construyen las
curvas agregadas de oferta y de demanda. Por una parte, la curva de oferta esta formada por la
agregacion de las ofertas de venta presentadas por las instalaciones de generacion de energia
ordenadas de menor a mayor precio, representando asi la cantidad de energia que los
generadores estarian dispuestos a vender a partir de un precio minimo, basandose en el coste
de oportunidad que les supone la generacion de electricidad y no en su coste variable (Ensenat

Saavedra, 2022).

Por tanto, como se puede observar en la figura 3, en la parte baja de la curva estarian las
centrales con costes de oportunidad bajos como las centrales nucleares, las cuales suelen
presentar las ofertas mas bajas, generalmente a precio cero, para poder garantizar su inclusion
en el proceso de casacion debido a que sus restricciones logisticas les impiden dejar de producir
incluso en periodos de baja demanda. Seguidamente, las centrales de energia renovables suelen
optar también por ofrecer precios bajos al no poder almacenar su energia, a excepcion de las
centrales hidraulicas, las cuales tienen la capacidad de almacenar sus recursos producibles y
pueden permitirse esperar a que aumenten los precios del mercado para ofrecer su energia a
precios mas elevados. Asimismo, las centrales térmicas de carbon y ciclo combinado tienen
altos costes de oportunidad debido al elevado coste de los recursos que necesitan para su
funcionamiento (combustible, carbon y gas natural), asi como los costes de emision de CO2 en
el que incurren. Por ultimo, en la parte superior de la curva estarian las centrales de punta, las
cuales se ponen en funcionamiento en momentos de gran demanda como, por ejemplo, las

centrales de fuel-6leo (Ensenat Saavedra, 2022; Lopez Dominguez, 2022).

Figura 3

Curva de oferta de la electricidad
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Nota. Adaptado de La curva de venta de electricidad, por Isabel Enseniat Saavedra, 2022



Cabe mencionar ademas que, de acuerdo con la normativa del mercado, toda la capacidad debe
ser ofrecida, por lo que la cantidad de electricidad ofertada depende de las limitaciones fisicas
de cada instalacion, como la potencia disponible, la potencia minima para operar de manera

segura o la disponibilidad de combustible (Lopez Dominguez, 2022).

Por otra parte, para la creacion de la curva de demanda se agregan todas las ofertas de compra
en forma descendente. Dichas ofertas dependen de la prevision de la demanda en el mercado,
la cual varia en funcidn de variables como las condiciones meteoroldgicas, la hora, el dia de la
semana, la estacion del afio o de si el dia es o no festivo. Por ejemplo, la demanda es méxima
en las horas de trabajo y minima por la noche, en festivos y fines de semana debido a la reducida

actividad industrial (Dumitru Zanfir, 2020).

El procedimiento de casacion entre la oferta y la demanda se realiza mediante el algoritmo de
casacion Euphemia y llega a su fin una vez que el OMIE considera que la demanda de energia
ha sido plenamente satisfecha, es decir, el punto en el que intersecan las curvas de oferta y
demanda. Como muchos otros mercados de la Unidon Europea, el mercado energético espafiol
sigue una estructura de mercado marginalista, por lo que todas las centrales casadas son
compensadas al precio marginal, que es el precio final determinado por la ultima unidad en

incorporarse al mercado (Palicio Garcia, 2022).

Figura 4
Curvas de oferta y demanda (1 de mayo de 2023)
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Nota. Adaptado de Curvas agregadas de oferta y demanda (Hora 1 — 01/05/2023), por OMIE, 2023a

Por ultimo, los resultados del proceso de casacion se envian al Operador del Sistema, Red
Eléctrica de Espafia (REE), quien verifica su viabilidad técnica en la red de transporte, lo que

puede dar lugar a pequefias diferencias en los resultados del mercado diario (OMIE, s. f.).



3. Causas de la subida de precios de la electricidad anos 2021-2022

Como se puede ver en la figura 5, el precio de la energia eléctrica del mercado diario en Espana
empezo a incrementar de manera drastica a partir de mediados del afio 2021. En 2021, el precio
medio aritmético observd un incremento del 230% con respecto al afo anterior, mientras que
en el afio 2022, este valor continu6 creciendo, casi cuadruplicando el precio observado en 2020.
Asimismo, se alcanzaron maximos histéricos en marzo de 2022 con un precio medio de 283,26

€/ MWh.

Figura §

Precio medio de casacion del mercado diario en Esparia
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Nota. Elaboracion propia a partir de datos del OMIE (2023b)

Ademas, cabe mencionar que dicha subida de precios no solo tuvo lugar en el &mbito espafiol,
sino que distintos paises de la UE también vieron un crecimiento pronunciado de estos precios.
A continuacidon, se expondran algunos de los factores principales que pudieron haber

contribuido a este aumento historico del precio de la energia eléctrica.



3.1. Subida del precio de los derechos de emision de CO2

Las emisiones de gases de efecto invernadero ha provocado alteraciones climaticas en todo el
mundo. Para hacer frente al cambio climatico, la UE ha adoptado diversas medidas de
mitigacion como la transicion de actividades intensivas en emisiones a otras no intensivas,
facilitada por instrumentos como los impuestos sobre las emisiones y la reduccion de las

subvenciones dirigidas a los combustibles fosiles.

Uno de estos instrumentos es el Régimen de Comercio de Derechos de Emision de la Union
Europea (RCDE UE), que establece desde 2005 un limite anual de la cantidad total de gases de
efecto invernadero que cada empresa estd autorizada a emitir, el cual va disminuyendo de
manera progresiva. Las empresas reciben, por tanto, un nimero determinado de derechos de
emision para mantenerse dentro de la cuota, teniendo la opcion de comprar o vender dichos

derechos en el mercado para satisfacer sus necesidades (Pacce et al., 2022).

Ademés, en julio de 2021 la Unién Europea aprob6 la Ley Climatica, con la cual espera para
el afo 2030 reducir las emisiones de carbono en al menos un 55% por debajo de los niveles de
1990 y alcanzar, al mismo tiempo, neutralidad climatica en 2050 (OMI, 2021). La mayor
ambicion de la UE en torno a los objetivos de descarbonizaciéon ha producido un
encarecimiento significativo en los precios de los derechos de emision de CO2 a finales del
2021 y durante el afio 2022, que llegd a situarse sobre los 90 euros por tonelada de CO2

equivalente, como ilustra el siguiente grafico.

Figura 6

Evolutivo del precio de los derechos de emision de CO2 en Europa
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Este aumento del coste ha afectado directamente en los costes de produccion incurridos por las
centrales que generan electricidad a partir de combustibles fosiles, ademas de aumentar su coste
de oportunidad al renunciar a los ingresos potenciales de la venta de dichos derechos de emision
en el mercado. Como consecuencia, aumenta el precio de oferta presentada por estas
tecnologias emisoras de gases de efecto invernadero, como son las centrales de carbon y ciclo
combinado, las cuales determinan con frecuencia el precio marginal del proceso de casacion

del mercado diario (Lopez Dominguez, 2022).

3.2. Dependencia energética y aumento del precio del gas natural

A raiz de la escasez de recursos energéticos naturales como el petroleo y el gas natural, Espafia
es una nacién con una alta dependencia energética exterior, importando asi cantidades
considerables de combustibles fosiles para satisfacer la demanda de energia y cubrir sus
necesidades energéticas (Ensefat Saavedra, 2022). De hecho, segin los datos mas recientes del
INE (2023), la dependencia de importaciones en Espafia crecido en 2021 y alcanzd un 69%
aproximadamente. Por ello, Espaiia es altamente vulnerable a los cambios producidos en el
mercado mundial y a los riesgos geopoliticos asociados a la importacion de energia de otras
naciones, que pueden provocar volatilidad en los precios o incluso poner en peligro la seguridad

energética del pais.

Seglin un informe publicado por el Banco de Espafia en 2021, la subida del precio del gas
natural en el Mercado Ibérico del Gas (MIBGAS) contribuy6 en un 50% al alza de precios
observada en el Pool Eléctrico. Esto es debido a que las centrales térmicas de cogeneracion y
ciclo combinado, que constituyen un porcentaje substancial de las tecnologias marginales,
utilizan el gas natural como materia prima para la produccion de electricidad (Pacce et al.,

2022).

La figura 7 muestra la evolucion en los afios 2021 y 2022 de los precios del gas, mas en concreto,
de los precios del producto diario en la zona espafiola con entrega el siguiente dia habil. Como
se puede apreciar, el precio ha pasado de un minimo de 14,92 €/ MWh en febrero del 2021 a
niveles superiores a los 150 €/MWh a finales del mismo afio, presentando también altas

volatilidades durante el afio 2022 con precios por encima de los 200 €/ MWh.
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Figura 7
Evolutivo del precio del gas natural GDAES D+1
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Nota. Elaboracion propia a partir de datos del MIBGAS (2023)

Este drastico aumento del precio y de la volatilidad del gas natural se puede atribuir a dos
factores principales: En primer lugar, una reduccién del nivel almacenado de gas debido a la
amplificacion de la demanda mundial de este hidrocarburo, causada por la reactivacion
econdmica en Asia tras la pandemia, el mantenimiento de infraestructuras en Noruega y Rusia,
las bajas temperaturas, las restricciones a la generacion con carbdn, el cierre de centrales
nucleares en Francia o la menor entrada de renovables en el mix de generacion, entre otros

factores (Martinez Farreres y Merino, 2022).

En segundo lugar, las tensiones geopoliticas, en particular la guerra entre Rusia y Ucrania que
estalld en febrero de 2022, han agravado aiin mas la situacion. Rusia es un actor importante en
los mercados mundiales de gas natural, petréleo crudo y carbon, con un 20%, 10% y 5% de las
exportaciones mundiales, respectivamente (Ari et al., 2022). Ademas, es el principal proveedor
energético de la Unidén Europea, aportando mas del 40% del gas natural consumido en la region
(Comision Europea, 2022). Por tanto, como consecuencia del conflicto de Rusia con la OTAN,
el suministro de gas natural hacia el occidente ha disminuido, disparando los precios del gas
hasta alcanzar maximos historicos (Lopez Dominguez, 2022). Por una parte, el 21 de diciembre
de 2021, previo al estallido de la guerra, los envios de gas ruso a Alemania a través del
gasoducto invirtieron su direccion de vuelta hacia el este, hecho que, unido al clima frio,
hicieron que el precio alcanzara los 183 €/MWh ese dia (Reuters, 2021). Por otra parte, tras el

comienzo del conflicto bélico, se han producido varios picos de precios, uno en marzo y otro a
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finales de agosto de 2022. En este tltimo, el precio llegd a los 2406/MWh debido a que el gran
exportador ruso Gazprom anuncio la interrupcion de su suministro a Francia, ademas del cierre

del gasoducto Nord Stream 1 por trabajos de mantenimiento (Vidalon, 2022).

Ademas, la suspension del Tratado de Amistad, Buena Vecindad y Cooperacion entre Espafia
y Argelia en junio de 2022 a raiz del conflicto saharaui con Marruecos, ha causado también
preocupacion sobre el suministro de gas procedente de Argelia, que es el principal proveedor
de Espaiia de esta materia prima. No obstante, el Gobierno espafiol ha asegurado al mercado
que el sector energético no deberia verse afectado, ya que el contrato firmado es de larga

duracion (Martinez Farreres y Merino, 2022).

3.3. Otras razones: Caracteristicas del mercado y comportamiento de oferta

El método de casacion utilizado por OMIE es el principal responsable de la situacion en la que
nos encontramos. Como se ha explicado anteriormente, el procedimiento de casacion llega a
su fin una vez que OMIE considera que la demanda de energia ha sido plenamente satisfecha.
Al tratarse de un mercado marginalista, es crucial tener en cuenta que todas las centrales
casadas son compensadas al precio marginal, que es el precio fijado por el coste de la ultima

unidad de energia necesaria para cubrir la demanda (Palicio Garcia, 2022).

Por una parte, el aumento del precio de la electricidad esta relacionado con la alta frecuencia
en la que los ciclos combinados, los cuales tienen costes de oportunidad mas elevados por el
aumento drastico del coste de los recursos utilizados, marcan el precio marginal. En el afio
2022, las centrales de ciclo combinado marcaron el precio en aproximadamente 24% de las

horas subastadas segiin el OMIE (figura 8).

Sin embargo, es de interés resaltar que, pese a que la generacion de energia “barata” de
centrales nucleares y plantas renovables representd una gran parte de la produccién total de
energia en los afios 2021 y 2022, ademas de marcar el precio marginal en un porcentaje
significativo de las horas (figura 8), el precio de la electricidad se mantuvo en niveles muy

elevados durante este periodo de tiempo.

En teoria, las tecnologias con bajos costes de oportunidad deberian haber reducido el precio
casado de la electricidad, pero existe una excepcion: las centrales hidroeléctricas. Estas, a
diferencia de otras centrales renovables, son capaces de almacenar agua en los embalses para
elegir el momento dptimo de produccidon y maximizar la rentabilidad. De hecho, la estrategia

frecuentemente utilizada por las centrales hidroeléctricas consiste en estimar el precio al que
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ofertard el ciclo combinado, su competidor principal, y entrar en la subasta a un precio
ligeramente inferior a este para garantizar su entrada en el mercado y obtener un gran margen
de beneficio. En otras palabras, la energia hidraulica no realiza ofertas basadas en su coste de
oportunidad, sino que se aprovecha de los altos costes del gas para entrar en la subasta con
precios inflados, siendo considerada la principal responsable del aumento drastico de los
precios de la luz, al ser la principal tecnologia marginalista en el afio 2021 y seguir fijando el
precio en 11,8% de las horas en 2022. Por ello, aunque el precio del gas es el principal factor
determinante del aumento del precio de la electricidad, no siempre son las centrales

dependientes del gas las que marcan el precio final de casacion (OCU, 2021).

Figura 8

Proporcion de horas en las que marca precio cada tecnologia (2022)
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Nota. Adaptado de Porcentaje de horas en las que marca precio cada tecnologia, por OMIE, 2022,

Por tanto, debido a la situacion del mercado, numerosos productores se pudieron beneficiar de
precios de casacion elevados comparados con sus bajos costes incurridos en la generacion de
electricidad, principalmente aquellos basados en fuentes de energia renovables. Por ejemplo,
con respecto a la energia hidraulica, Iberdrola aprovechd los altos precios del mercado para
maximizar beneficios en 2021 mediante el vaciado de varios pantanos, siendo especialmente
relevante el vaciado de un 80% de Ricobayo, el embalse principal de Zamora (Villascusa, 2021).

Sin embargo, esta no es la Unica reserva explotada de dicha manera, ya que Portas, Cenza, y

13



también otras gestionadas por Naturgy como Belesar y Salas también fueron rapidamente

vaciadas con el mismo objetivo (Fernandez, 2021).

Ademads, aunque en el Capitulo IT de la LSE (Ley 24/2013, de 26 de diciembre, del Sector
Eléctrico) se establecen sanciones administrativas para los agentes productores cuyos precios
se consideren inusuales o desproporcionados, esto es insuficiente para garantizar el correcto
funcionamiento del Pool. Existen casos en los que los fabricantes fijan precios en umbrales
minimos o realizan ofertas excesivamente elevadas, lo que puede dar lugar a una manipulacion
del mercado y alterar el equilibrio del mismo. Este comportamiento puede deberse a diversos
factores como el poder de mercado, la colusion o las condiciones meteorologicas desfavorables.
Por lo tanto, para detener y desalentar estas acciones y garantizar la estabilidad del mercado de

la electricidad, es crucial contar con mecanismos y medidas reguladoras eficaces.

Otro factor que contribuye al aumento de precios es la falta de competencia en el mercado
mayorista de energia en Espafia. El mercado estd dominado por unos pocos grandes actores,
tales como Iberdrola, Endesa, Naturgy y Repsol, lo que lleva a un mercado ineficiente donde
los precios son determinados por las acciones de unas pocas grandes empresas en lugar de por

las fuerzas del mercado.
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4. Metodologia

El objetivo principal de esta investigacion es analizar la sensibilidad del precio de la energia
eléctrica del mercado mayorista ante distintos factores como la demanda y la oferta de las
distintas tecnologias a lo largo del tiempo, obteniendo informacidén sobre los cambios
producidos entre la situacion previa a la crisis energética, la situacion durante y después de la

misma.

Dada la necesidad de comprender la dindmica cambiante entre las variables, resulta insuficiente
llevar a cabo un andlisis de regresion tradicional al asumir este que los coeficientes se
mantienen constantes. Asimismo, el andlisis de correlaciones realizado previamente es
solamente una aproximacion inicial y simplificada de los cambios en relaciones entre las
variables. Por tanto, en este trabajo se empleara una técnica de regresion mas adecuada para el

analisis de series temporales cambiantes, conocida como time-varying regression.

Para entender el funcionamiento del time-varying regression, es fundamental adquirir primero
una comprension solida de la base conceptual y matematica de la regresion tradicional. Una
vez establecida esta base, se procederd a explicar el funcionamiento del time-varying regression,
sus caracteristicas y su aplicacion en R mediante una revision de la literatura existente.
Posteriormente, se aplicara esta técnica para el estudio de la evolucion de las relaciones entre

las variables de nuestro dataset y se analizaran los resultados obtenidos.

4.1. Regresion lineal

El andlisis de regresion es una técnica estadistica ampliamente utilizada para analizar la
relacion entre una variable dependiente y una o mas variables independientes, pudiendo

representarse con la siguiente ecuacion (Casas y Fernandez-Casal, 2019).

Y = :r.;r,S+ ug, t=1...,T,
donde y: es la variable dependiente, x; = (X1t, X21, ..., Xnt) s el vector con las variables

independientes en el momento t, = (Bo, P1, ..., Pn)" es el vector de los coeficientes de regresion,

cada uno de los cuales muestra el cambio en y asociado a un cambio unitario en su respectivo
xjt, manteniéndose constantes las otras variables (ceteris paribus), y uces el término de error
que recoge la aleatoriedad de la relacion entre las variables dependientes (x¢) y la variable
independiente (y:) que el modelo no es capaz de explicar y que debe cumplir las condiciones

E(ugxt) = 0 y E(ud[x() = 6>
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El objetivo de la regresion lineal es estimar los valores de los betas que minimicen la suma del
cuadrado de las diferencias entre los valores observados y los predichos mediante el modelo,

un método denominado Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO):

- 1

B=(xTx) (xTv)
En todo caso, las regresiones lineales deben cumplir una serie de supuestos para garantizar
resultados fiables, las cuales son: linealidad (relacion lineal entre variables), independencia de
errores (ausencia de correlacion entre errores), homocedasticidad (varianza constante de los

errores), normalidad (distribucion normal de las variables) y ausencia de multicolinealidad

(ausencia de alta correlacion entre variables dependientes) (Vila Baios et al., 2019).

4.2. Time-varying coefficient linear model (TVLM)

El time-varying coefficient linear model (TVLM) surge como enfoque alternativo a la regresion
lineal tradicional, capaz de tener en cuenta la relacion cambiante entre las variables a lo largo
del tiempo y cuyo desarrollo puede atribuirse a los avances en los métodos estadisticos y las
capacidades computacionales. A diferencia de la regresion lineal tradicional, se trata de una
técnica de regresion semiparamétrica que permite la introduccion de relaciones no lineales en

el andlisis de regresiones. Este TVLM se puede representar como:
N . -
yp =, B(2) +uy, t=1,...,T.

donde las variables dependiente e independientes y el error se definen igual que en la férmula
de la regresion tradicional. Segun Isabel Casas y Rubén Fernandez-Casal (2019), creadores del
paquete tvReg en R que se aplicara a continuacion, los coeficientes de regresion en este caso

dejan de ser constantes y pasan a ser funciones que dependen de una variable de suavizado z.

Existen dos tipos de variables de suavizado, aunque el que se aplicara en este trabajo es el que
se establece por defecto, z; = 1 =t/T, donde 7 oscila entre 0 y 1. El otro tipo es una variable de
suavizado aleatoria, en cual caso se deberia introducir en la funcién un vector numérico con
los valores de dicha variable, siendo asi z: el valor de la variable aleatoria en el momento t

(Casas y Fernandez-Casal, 2019).

Con respecto a la estimacion de los coeficientes, tvReg emplea dos versiones de un estimador
creado mediante la combinacion de MCO y del estimador kernel polindmico local. La primera
version, empleada por defecto en la funcion tvLM, utiliza el estimador Nadaraya-Watson o

local constant, que calcula el valor del punto t como una media de las observaciones cercanas

16



dentro de intervalos definidos por el ancho de banda, asumiendo un valor constante de las
variables. La segunda version utiliza el estimador lineal local, el cual estima el valor en el punto
t asumiendo la existencia de una relacion lineal entre variables (Schucany, 2004). Estos
estimadores se emplean para obtener los coeficientes mediante la minimizacion de la siguiente

ecuacion:

T 2
; .f;’(l) = ar i [ — 20— (z —3-:T9]“I’ —2).
(B(z), BV (2)) axgéﬁ{g}; e — a7 O — (26 — 2)x0 01| Kip(z — 2)

Los pesos utilizados en esta minimizacion K, (z — z) = b-'K(#;2) dependen de un

parametro de ancho de banda bandwidth (b) y de la funcién kernel empleada.

En otras palabras, TVLM adopta un enfoque de regresion local ponderada para estimar los
coeficientes, es decir, ajusta distintos modelos de regresion independientes para cada periodo
de tiempo t utilizando subconjuntos de observaciones cercanas. Por ello, necesita que se defina
el tamafio de ventana optimo a través del parametro bandwidth (b) para determinar el nimero
de observaciones vecinas consideradas para cada punto temporal t, ademés de asignar unos
pesos a cada observacion en funcion de su distancia al punto t utilizando la funcidn kernel. En
cada periodo de tiempo t, se selecciona un subconjunto de observaciones cercanas en funcion
del bandwidth seleccionado y se estima los coeficientes de regresion  para cada subconjunto.
Mediante la repeticion de este paso para todos los periodos de tiempo, se obtiene al final una

serie de estimaciones de coeficientes que varian en el tiempo.

En funcioén del valor del ancho de banda (b) seleccionado, se pueden obtener estimaciones con
mayor o menos grado de suavizacion. Por tanto, esta eleccion del tamafio puede influir
sustancialmente en los resultados obtenidos, siendo este uno de los principales inconvenientes
del modelo. Un ancho de banda estrecho generara coeficientes capaces de capturar
fluctuaciones locales y de proporcionar sensibilidad sobre las variaciones a corto plazo, pero
altamente propensos al ruido o a una varianza elevada. Por el contrario, un ancho de banda
amplio capta las tendencias a largo plazo, pero puede suavizar excesivamente la dinamica a

corto plazo, provocando alto potencial de sesgo (Fadillah et al., 2022).
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4.3. Aplicacion en R del TVLM

Para ajustar un time-varying coefficients linear model en R, se debera instalar el paquete tvReg
(v0.5.8; Casas y Fernandez-Casal, 2023) y aplicar la funcion tvLM, la cual tiene los siguientes

argumentos, aunque solo se explicaran algunos de los mas relevantes:

tvLM(formula, z=NULL, ez = NULL, data, bw = NULL, cv.block = 0, est = ¢("Ic", "11"),
tkernel = c("Triweight", "Epa", "Gaussian"), singular.ok = TRUE)

El tinico argumento indispensable es “formula”, la cual tendra la siguiente estructura y ~ x1 +
x2, aunque es recomendable también especificar los datos a utilizar. Por otro lado, “z” es el

vector con la variable de suavizado y es NULL por defecto, asumiendo que z =1 = t/T.

Con respecto al bandwidth (“bw”), el valor empleado por defecto para crear los subconjuntos
de datos a utilizar en las distintas regresiones se elige automaticamente mediante validacion
cruzada dejando uno fuera (leave-one-out cross-validation). Este tipo de validacién cruzada,
en breves palabras, consiste en seleccionar el valor 6ptimo del pardmetro que ofrezca el mejor
rendimiento de un modelo mediante el entrenamiento repetido del modelo en todos los datos
menos uno, aunque conlleva una gran carga computacional y tiempo de ejecucion (Casas y
Fernandez-Casal, 2019). Debido a esto, los autores han incluido posteriormente el pardmetro
“cv.block”, que permite al usuario indicar el tamafio del bloque de datos excluidos, pudiendo

reducir asi el nimero de iteraciones del cross-validation.

Por otra parte, con respecto al tipo de kernel utilizado para el suavizado local de los datos
(“tkernel”), el empleado por defecto es el kernel tripeso, recientemente afiadido a la funcién.
Aunque los tres tipos (tripeso, Epanechnikov y Gaussiano) se utilizan para asignar pesos mas
altos a datos cercanos al punto de estimacion y pesos mas bajos a los mas alejados, el kernel
tripeso tiene una forma que disminuye de manera rapida las ponderaciones de los puntos
lejanos, reduciendo el tiempo de calculo y de computacion. (Casas y Fernandez-Casal, 2019;

Fadillah et al., 2022).

En conclusion, esta técnica de regresion aporta una mayor flexibilidad a la hora de identificar
cambios producidos en las relaciones entre variables a lo largo del tiempo, observando cuando
la relacion es mas fuerte o débil, muestra no linealidad o experimenta cambios estructurales.
Sin embargo, cabe recordar que la seleccion del tamafio del bandwidth tiene un papel crucial

en los resultados obtenidos.
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5. Muestra de datos y analisis exploratorio

Tras tener un mejor conocimiento del funcionamiento del mercado mayorista de la electricidad
en Espafa y haber realizado un estudio cualitativo de los distintos factores que pueden haber
contribuido a la subida histérica de los precios de la electricidad, resulta interesante realizar un
analisis numérico de la evolucion de los precios, del coste del gas y de la oferta de energia,
para observar con mayor precision la sensibilidad de los precios ante los distintos factores del

mercado.

Los datos que se emplearan para el analisis han sido obtenidos de E-SIOS (Sistema de
Informacién del Operador del Sistema), un sistema de informacion perteneciente a la Red
Eléctrica de Espafa (REE) encargado de, entre otras funciones, almacenar y publicar los

resultados de distintos mercados y procesos (ESIOS Electricidad, s. f.).

La extraccion contiene 11 variables y 27.720 observaciones, con datos desde enero del 2020
hasta el 28 de febrero de 2023 con la fecha y hora de casacion, el precio de casacion de la
electricidad (PREC_MD) y el coste del gas en euros, asi como la demanda de energia, la oferta
por distintos tipos de tecnologia (edlica, hidraulica, nuclear y solar), y el hueco térmico (HTER),

todas estas variables medidas en megavatios (MW).

Figura 9

Estadisticos resumen de los datos originales

> summary(datos)

Fecha Dia Hora COSTE_GAS DEMANDA
Min. :2020-01-01 00:00:00 Length:27720 0 : 1155 Min. . 4.02 Min. : 8644
1st Qu.:2020-10-15 18:00:00 Class :character 1 : 1155 1st Qu.: 13.28 1st Qu.:23727
Median :2021-07-31 12:00:00 Mode :character 2 : 1155 Median : 39.00 Median :27386
Mean :2021-07-31 12:16:05 3 : 1155 Mean : 53.61 Mean 127330
3rd Qu.:2022-05-16 06:00:00 4 : 1155 3rd Qu.: 85.99 3rd Qu.:30717
Max. :2023-02-28 23:00:00 5 : 1155 Max. 1299.00 Max. 141615
NA'S 13 (0ther):20790

EOL HIDR HTER NUCL PREC_MD SOLAR
Min. : 398.5 Min. ro322 Min. 1-41565 Min. 13627  Min. : 0.00 Min. : 0.0
1st Qu.: 3728.0 1st Qu.: 1680 1st Qu.: 11340 1st Qu.:5962 1st Qu.: 38.42 1st Qu.: 26.4
Median : 6088.4 Median : 2716 Median : 14823 Median :6888 Median : 83.31 Median : 622.6
Mean : 6756.8 Mean : 3114 Mean : 14538 Mean 16343 Mean :103.80 Mean : 2920.6
3rd Qu.: 9146.5 3rd Qu.: 4205 3rd Qu.: 17998 3rd Qu.:7037 3rd Qu.:159.93 3rd Qu.: 5566.7
Max. :20834.5 Max. 117807 Max. : 29196 Max. 17122 Max. :700.00 Max. :30181.0

Nota. Elaboracion propia

Mediante el uso de diagramas de caja, también conocidos como boxplots, se puede analizar la
distribucién, los estadisticos resumen y los valores atipicos existentes de las variables
numéricas del dataset. En la figura 10 se puede observar la presencia de valores atipicos o

outliers en todas las variables, especialmente en el precio de la electricidad, en la hidraulica y
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en el hueco térmico, en los cuales hay valores extremos significativamente por encima y por

debajo de los limites del boxplot.

En concreto, para la variable precio (PREC_MD), el precio mediano es de 83,31€, con un
precio de 38,42€ en el primer cuartil, 159,93€ para el tercer cuartil, e incluso llegando a un
maximo de 700€ con 234 valores atipicos. El resto de variables también cuentan con numerosos

outliers, por ejemplo, 336 en el coste del gas, 235 en edlica y 295 en hidraulica.

Figura 10

Boxplots de los datos originales
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Nota. Elaboracion propia

Con respecto a las correlaciones entre las variables numéricas (figura 11), a primera vista,
observamos que el precio de la electricidad tiene una alta correlacion positiva del 0,78 con el
coste del gas, ademas de una leve correlacion positiva con el hueco térmico (0,28), asi como
una leve correlacion negativa con las energias renovables como la hidraulica (-0,23), resultados
que estan en linea con lo esperado. Si la demanda esta cubierta en gran medida por fuentes de
energia renovables, lo que implica un bajo hueco térmico, el precio de la electricidad casada
tiende a ser menor, al ser estas tecnologias mas baratas que las centrales térmicas de ciclo
combinado. Por otro lado, se puede apreciar también cierta correlacién negativa entre la
hidraulica y el coste del gas (-0.36), que no parece tener una explicacion clara y puede ser
debido a simple casualidad, mientras que el resto de las relaciones son bastante débiles,
exceptuando la clara relacion negativa entre la produccion de energia eolica y solar con el

hueco térmico.
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Figura 11

Correlaciones entre variables (datos originales)

Precio CosteGas Demanda Eolica Hidraulica  HTérmico Nuclear Solar
Precio 1,00 0,78 0,14 -0,08 -0,23 0,28 -0,04 0,00
CosteGas 0,78 1,00 0,03 0,01 -0,36 0,06 0,08 0,12
Demanda 0,14 0,03 1,00 0,05 0,40 0,46 0,22 0,36
Eolica -0,08 0,01 0,05 1,00 0,00 -0,60 -0,03 -0,18
Hidraulica  -0,23 -0,36 0,40 0,00 1,00 0,17 0,14 -0,23
HTérmico 0,28 0,06 0,46 -0,60 0,17 1,00 0,19 -0,21
Nuclear -0,04 0,08 0,22 -0,03 0,14 0,19 1,00 -0,02
Solar 0,00 0,12 0,36 -0,18 -0,23 -0,21 -0,02 1,00

Nota. Elaboracion propia

Dividiendo el dataset por afos y estudiando los resultados de correlacion en cada uno de ellos,
podemos comprobar que, efectivamente, dichas relaciones entre variables varian con el tiempo.
En la figura 12 se encuentran las correlaciones entre el precio de la electricidad y el resto de
las variables correspondientes a los afios 2020, 2021 y 2022 de izquierda a derecha. Se aprecia
en especial como la correlacion del precio casado con el coste del gas natural pasa de 0,55 en
2020, a un altisimo 0,93 en 2021 y mas adelante baja drasticamente a 0,32 en 2022. Asimismo,
la relacion del precio con el resto de las variables también cambia en gran medida, como es el

caso de la relacion con la demanda o la energia hidraulica.

Figura 12

Correlaciones entre el precio de la electricidad y el resto de las variables por anio

Precio

2020 2021 2022
CosteGas 0,55 0,93 0,32
Demanda 0,63 0,11 0,27
Eolica -0,22 -0,17 -0,17
Hidraulica 0,35 -0,35 0,26
HTérmico 0,76 0,47 0,46
Nuclear 0,49 -0,27 0,08
Solar -0,07 -0,10 -0,20

Nota. Elaboracion propia

Debido a los cambios significativos en la correlacion entre el precio de la electricidad y el coste
del gas, resulta de gran interés observar la evolucion de ambos con mayor detalle. En la figura
13 se observa la similitud de ambas lineas, y como, en general, a mayor coste del gas, mayor

es el precio de la electricidad, como bien se habia comprobado en el estudio de correlaciones.
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Figura 13

Comparacion serie temporal del precio y el coste del gas
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Nota. Elaboracion propia

Cabe mencionar que, en situaciones de normalidad, deberia haber una cierta estacionalidad en
el precio de la electricidad y en el del gas, siendo los meses de invierno mas caros y verano
mas baratos. Sin embargo, esto dejo de cumplirse debido a la situacion anémala ocurrida en
2022, con la guerra que inici6 Rusia en febrero. Por tanto, se puede ver como el mes mas caro
es marzo del 2022, ademas de observar altos precios del gas en julio, agosto y septiembre del
mismo afio, si bien es cierto que el precio de la electricidad no se vio tan afectado, lo que baja

la correlacion entre las variables en este afio.

Este hecho se puede observar también mediante la representacion de los datos mediante
diagramas de dispersion o scatter plots. En 2020 (figura 14), se puede apreciar un
comportamiento relativamente normal del precio de la electricidad y del gas, con mayores

precios en meses frios y costes menores en meses calidos, sobre todo en el gas.

22



Figura 14
Precio de la electricidad y coste del gas por mes (2020)
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Nota. Elaboracion propia.

En 2021 (figura 15) se mantiene la estacionalidad. Ademas, tanto la correlaciéon como el precio
incrementaron de manera radical, pasando de unos precios maximos de 69€ en electricidad y
aproximadamente 22€ en gas en 2020, a 409€ y 168€ respectivamente a finales del 2021. Como
se explico anteriormente, esta subida de precios se puede atribuir a varios hechos, entre las que
destacan el incremento del coste de los derechos de emision de CO2 durante el afio 2021, la
bajada de la cantidad de gas natural almacenada en las reservas debido al incremento de la
demanda mundial, las bajas temperaturas, o también la interrupcion del envio de gas ruso a

Alemania en diciembre del mismo afo.

Figura 15
Precio de la electricidad y coste del gas por mes (2021)
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Nota. Elaboracion propia.
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Por ultimo, en el afio 2022 (figura 16), dicha estacionalidad deja de ser visible debido
principalmente al estallido de la guerra ruso-ucraniana del 24 de febrero pusieron en peligro el
abastecimiento del gas natural en Europa, debido a su gran dependencia de la produccion rusa
de este hidrocarburo. A raiz de este problema, tanto el precio del gas natural, como el precio de
la electricidad casada alcanzaron méaximos histéricos de 300€ y 700€ respectivamente en marzo
del 2022. Asimismo, como se comento anteriormente, no se observa una gran correlacion entre
ambas variables, ya que en el resto de meses, a pesar de producirse cambios significativos en

el coste del gas, el precio de la electricidad parece haberse mantenido relativamente estable.

Figura 16
Precio de la electricidad y coste del gas por mes (2022)

Precio vs Coste del Gas por mes (Afio 2022)
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Nota. Elaboracion propia

Estas anomalias presentes en la serie temporal del precio de la electricidad se pueden observar
también con el uso del paquete “anomalize” en R. El resultado obtenido de su aplicacion se
muestra en la figura 17, en la cual se observa que gran parte de los valores atipicos se

encuentran a partir de finales del 2021, muy en linea con lo que se habia identificado.
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Figura 17

Valores atipicos en el precio de la electricidad
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Nota. Elaboracion propia

El estudio minucioso de la evolucion del precio y el coste del gas se puede realizar también
para las demas variables del conjunto de datos. No obstante, este enfoque es simplemente un
punto de partida para abordar el objeto de estudio del presente trabajo. Mas adelante, se

aplicaran modelos de regresion mas sofisticados con el fin de analizar de manera detallada la

evolucion de las relaciones entre variables.
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6. Resultados

Para esta investigacion, se utilizaran los datos desde enero de 2020 hasta febrero de 2023, con
el precio de la electricidad como variable target o variable dependiente. Sin embargo, con el
fin de evitar la multicolinealidad y facilitar la interpretacion de los coeficientes de regresion,
solamente se utilizardn como variables independientes el coste del gas, la demanda, la energia
eolica e hidraulica. Asimismo, se transformaran las unidades de medida de las variables de
energia, pasando de megavatios (MW) a gigavatios (GW) para reducir la diferencia de
magnitud entre estas variables y el coste del gas y mejorar la precision de los resultados de la
regresion a aplicar mas adelante. Los estadisticos resumen, tras realizar los cambios y eliminar

valores perdidos son los siguientes.

Figura 18

Estadisticos resumen del conjunto de datos modificado

> summary(datos)

Fecha Dia Hora COSTE_GAS
Min. :2020-01-01 00:00:00 Length:27717 0 : 1155 Min. : 4.02
1st Qu.:2020-10-15 18:00:00 Class :character 1 1155 1st Qu.: 13.28
Median :2021-07-31 12:00:00 Mode :character 3 1155 Median : 39.00
Mean :2021-07-31 12:16:05 4 1155 Mean : 53.61
3rd Qu.:2022-05-16 06:00:00 5 1155 3rd Qu.: 85.99
Max. :2023-02-28 23:00:00 6 : 1155 Max. 1299.00

(0ther):20787

DEMANDA EOL HIDR PREC_MD
Min. : 8.644 Min. 0.3985 Min. 0.322 Min. : 0.00
1st Qu.:23.728 1st Qu.: 3.7280 1st Qu.: 1.680 1st Qu.: 38.42
Median :27.386 Median : 6.0887 Median 2.715 Median : 83.32
Mean :27.331 Mean : 6.7570 Mean : 3.114 Mean :103.80
3rd Qu.:30.718 3rd Qu.: 9.1480 3rd Qu.: 4.205 3rd Qu.:159.93
Max. :41.615 Max. :20.8345 Max. :17.807 Max. :700.00

Nota. Elaboracion propia.

6.1. tvLM con parametros por defecto

Con respecto a los demds parametros de la funcién tvLM, primero se han dejado los valores
que tenian por defecto. Por tanto, el tamafio de ancho de banda empleado para crear los

subconjuntos de datos se ha elegido automaticamente mediante validacion cruzada.
tvLM(Precio~CosteGas+Demanda+Eolica+HidraulicatTermica+Nuclear+Solar, data = datos)

Una vez ejecutada la funciéon, se ha obtenido un bandwidth o6ptimo de 0,00024
aproximadamente, obteniendo asi los siguientes resultados. En la figura 19 podemos ver una

distribucion de los coeficientes del modelo de variacion de coeficientes.
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Figura 19

Estadisticos resumen de coeficientes (bw = 0,00024)

(Intercept)  COSTE_GAS DEMANDA EOL HIDR

Min -231.734,86 -1.369,26 -63,5122  -440,4577 -265,4529
1er Cuartil 65,22 439  -0,2844 -5,4021 0,9412
Mediana 29,44 1,04 0,8693 -0,8455 4,7409
Media -36,70 5,02 1,7253 -2,5034 12,0744
3er Cuartil 155,83 5,92 3,0585 2,2102 16,2418
Max 117.401,52 3.094,61 62,4802  237,5167 555,2829
NA 14.709

Nota. Elaboracion propia

A primera vista, hay varias cuestiones que llaman la atencion. En primer lugar, aparecen
numerosos valores faltantes en el coste del gas (un 53% de todas las filas del dataset),
probablemente debido al reducido tamafio de ancho de banda aplicado que dificulta la

estimacion de coeficientes para ciertos periodos de tiempo.

Relacionado con este problema del insuficiente tamafio de ancho de banda, algunos valores de
los coeficientes de estas variables son poco realistas, especialmente sus extremos minimos y
maximos al recoger demasiada variabilidad local. Por ejemplo, es imposible que se dé el caso
en el que un aumento de 1€ en el coste del gas incremente el precio de la electricidad en
3.094,61€, manteniéndose el resto de las variables constantes (ceteris paribus). Asimismo, sin
acudir a valores tan extremos, es dificil creer que, en el 25% de los casos, una subida del precio

del gas en 1€ aumente el precio de casacion final en 5,92€ o mas.

Por ultimo, parece ser que la produccion de gigavatios de energia hidraulica tiene un gran
impacto sobre el precio de la electricidad. Sin embargo, se debe tener en cuenta que los datos
no estan estandarizados y que, en el caso de la energia hidraulica, esta tiene un orden de
magnitud menor que la variable target precio, la demanda, o el coste del gas. Este hecho se
puede observar en la figura 20 con los principales estadisticos resumen del conjunto de datos

original.
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Figura 20

Estadisticos resumen datos originales

COSTE_GAS DEMANDA EOL HIDR Precio
Min 4,02 8,64 0,40 0,32 0,00
ler Cuartil 13,28 23,73 3,73 1,68 38,42
Mediana 39,00 27,39 6,09 2,72 83,32
Media 53,61 27,33 6,76 3,11 103,80
3er Cuartil 85,99 30,72 9,15 4,21 159,93
Max 299,00 41,62 20,83 17,81 700,00

Nota. Elaboracion propia.

Sin embargo, si bien es cierto que la normalizacion o estandarizacion de datos tiene beneficios
como la independencia de escalas y mayor comparabilidad al hacer que las variables tengan
media 0 y desviacion estdndar 1, asi como una mayor estabilidad de los coeficientes de
regresion, también tiene ciertas desventajas. Por una parte, hay una pérdida de interpretabilidad,
ya que, al transformar los datos, los coeficientes dejan de estar en las unidades de medida
originales, dificultando la compresion de la magnitud de cambios en las variables
independientes en el precio de la electricidad. Por otra parte, la normalizacion de los datos
puede también reducir la importancia e impacto de los valores atipicos, pudiendo ocultar
informacion que puede ser relevante. Asimismo, la estandarizacion puede causar la pérdida de
las relaciones entre variables, lo que, dado el objetivo y naturaleza del presente trabajo, hace

que deje de ser una opcion adecuada para el andlisis de resultados.

En la figura 21, la cual representa todos los coeficientes obtenidos mediante este modelo, se
puede comprobar la abundancia de valores faltantes en los coeficientes del coste del gas.
Ademas, se observa que, efectivamente, hay numerosos valores extremos en los coeficientes,
especialmente en el coste del gas y en la hidraulica, superando en distintos casos el umbral de

500 o -500, lo cual no tiene “sentido” en la realidad.
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Figura 21
Coeficientes modelo tvLM (bw = 0,00024)
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Nota. Elaboracion propia

6.2. tvLM con bandwidth manual

Debido a los principales problemas derivados del estrecho bandwidth generado mediante
validacion cruzada, se analizaran de nuevo los resultados obtenidos tras aumentar el tamarfio
del argumento bw para suavizar resultados y captar mejor las tendencias del dataset. En este
caso, se han probado diversos valores de bw, pasando de 0,00024 a distintos valores como

0,001, 0,01 o0 0,05 para obtener unos coeficientes mas suavizados y comparar los resultados.

6.2.1. bw=10,001

Tras aplicar un ancho de banda (bw) de 0,001, parece ser que hay una mejoria significativa en

los resultados, aunque persisten algunos de los problemas que se identificaron anteriormente.

Por una parte, se puede observar un elevado numero de valores perdidos en la variable coste
del gas, si bien es cierto que se han reducido de 14.709 a solamente 873, lo que supone una
disminucién del 53% a solo el 3% en cuanto al numero total de filas afectadas por valores

faltantes en la variable del coste del gas.

Por otra parte, a pesar de que los valores extremos de los coeficientes se han reducido en mas
del triple frente a la situacion anterior, como se puede observar mediante la comparacion entre

las figuras 21 y 22, estos valores cercanos al 100 siguen siendo demasiado elevados.
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Figura 22

Resumen y evolucion de coeficientes del modelo tvLM (bw = 0,001)

> summary (modelo_tvLM_2Scoefficien
(Intercept) COSTE_GAS
Min. 1-48493.51 Min. :-701.
1st Qu.: -76.46 1st Qu.: ~-1.
Median : 16.92 Median : 1.
Mean H 8.44 Mean H 2.
3rd Qu.: 124.10 3rd Qu.: 3.
Max. :105451.33 Max. :1939.
NA'S 1873
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Nota. Elaboracion propia

6.2.2. bw=10,01

ts)

525
312
026
695
963
414

DEMANDA
Min. 1-32.
1st Qu.: -0.
Median : O.
Mean 0.
3rd Qu.: 0.
Max. r 14,

Fecha

2022

5510
4819
1717
1494
8482
7597

EOL
Min. =74,
1st Qu.: -2.
Median : -0.
Mean -1,
3rd Qu.: 0
Max. . 25.
2023

HIDR

6843 Min. : -8.
7997 1st Qu.: 3.
7718 Median : 9.
8579 Mean : 16.
.1939 3rd Qu.: 22.
8652 Max. :162.
Variables
— COSTE_GAS
— DEMANDA
— EOL

HIDR

084
860
215
415
287
031

Aunque con un bandwidth (bw) de 0,01 disminuyen significativamente los valores de los

coeficientes, estos parecen todavia ser elevados, especialmente en el caso de la energia

hidraulica. Sin embargo, también cabe recordar que un aumento de un gigavatio de oferta de

energia hidraulica es muy significativo, teniendo en cuenta que el 75% de los datos estan por

debajo de 4,21 gigavatios (figura 18). No obstante, se intentard aumentar aun mas el ancho de

banda, para examinar los resultados obtenidos y estudiar cual es la mas adecuada a la situacion

real.
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Figura 23

Resumen y evolucion de coeficientes del modelo tvLM (bw = 0,01)

> summary(modeTlo_tvLM_3Scoefficients)

(Intercept)
Min. :-250.965
1st Qu.: -19.490
Median : 7.863
Mean 8.905
3rd Qu.: 37.265
Max. 211.655

50-

w 25°
@
=
o
3]
—
1]
[=]
(&}

O_

-25-

COSTE_GAS
Min. -4,
1st Qu.: 0.
Median : 1
Mean 1
3rd Qu.: 2.
Max. 8
NA's 1587

Nota. Elaboracion propia

6.2.3. bw=0,05

9822
4361

.2080
. 2805

0981

.7079

DEMANDA
Min. -2
1st Qu.: 0.
Median : 0
Meanh : 0.
3rd Qu.: 1
Max. 7

.8897

0765

.4890

8391

. 2477
. 4066

EOL HIDR

Min. :-20.9281 Min. -2,
1st Qu.: -3.3048 1st Qu.: 3.
Median -1.5465 Median : 8.
Mean : =2.4946 Mean 112,
3rd Qu.: -0.8285 3rd Qu.:19.
Max. : 0.8468 Max. 162.

Variables

— COSTE_GAS

— DEMANDA

— EOL

HIDR

2023

195
146
708
729
203
626

Con un ancho de banda de 0,05 se han obtenido resultados que parecen ser mas interpretables

que en casos anteriores, ademas de conseguir evitar el problema de los valores faltantes en la

variable coste del gas.

Figura 24

Resumen y evolucion de coeficientes del modelo tvLM (bw = 0,05)

> summary(modelo_tvLM_4%coefficients)

(Intercept)
Min. 1-91.
1st Qu.:-29.
Median : -2.
Mean 6.
3rd Qu.: 19.
Max. :196.

442
904
426
481
409
365

COSTE_GAS
Min. 1-1.8941
1st Qu.: 0.3698
Median 1.4452
Mean : 1.3533
3rd Qu.: 1.9847
Max. : 6.5777

DEMANDA
Min. :-0.
1st Qu.: 0.
Median : 1
Mean ;1.
3rd Qu.: 2
Max. 1 7

7226
3820

.0467

6684

.6340
.3127

EOL
Min. :-10.
1st Qu.: -4.
Median -2.
Mean -2.
3rd Qu.: -1.
Max. -0,

9769
1406
4886
9024
1895
2782

HIDR
Min. 1-9
1st Qu.: 1.
Median : 5.
Mean . 8.
3rd Qu.:13.
Max. 132

.247
372
898
067
367
.175
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Nota. Elaboracion propia

Aunque se ha adoptado una metodologia manual y sin un fundamento matematico sélido para
la seleccion del bandwidth 6ptimo, para el alcance del proyecto actual se adoptara este grado

de ancho de banda para dar respuesta al objeto de estudio de la investigacion.

6.3. Analisis de coeficientes bw = 0,05

En esta seccion el analisis consistira, en primer lugar, de un estudio profundo de la evolucion
de los coeficientes de regresion en cada variable independiente, seguido por una comparativa
de la tendencia observada en los coeficientes de las distintas variables, y finalizado con un
estudio de correlaciones de coeficientes, con el fin de comprender cudles son los factores que
han ido influyendo mas en el precio de la electricidad casada en el mercado mayorista con el
paso del tiempo. De esta manera, se podra contrastar si ha sido realmente el coste del gas el

responsable de dicha subida histdrica de los precios, o ha habido otros factores relevantes.

Coste del gas

En primer lugar, con respecto al coste del gas, se puede observar en la figura 25 que el
comportamiento de los coeficientes de regresion ha sido variado a lo largo de los afios. En 2020,
donde habia una correlaciéon moderada de 0,55 con el precio de la electricidad, se aprecia que
los coeficientes han fluctuado bastante, con maximos de casi 4 a finales de marzo a minimos

de -1 en mayo del mismo afio.

En el afio 2021, donde habia una correlacion de 0,93 entre las variables, el impacto del coste

del gas en el precio de la energia llegd a maximos de 6,4€ por euro de crecimiento en el coste
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del gas en marzo, considerando que el resto de las variables se mantienen constantes. A partir

de ahi, mantuvo una tendencia generalmente decreciente, aunque manteniéndose en torno al 2.

Llama la atencién el hecho de que, en marzo de 2022, no se produjo realmente un incremento
del impacto del coste del gas en el precio. Es posible que el aumento del precio de la
electricidad haya sido en cierta parte debido a la dramatica subida del coste del gas que, al tener
un coeficiente medio de 1,7 en ese mes, ha impulsado también el precio casado finalmente. Sin
embargo, se estudiara también la evolucion de los coeficientes de las demas variables para ver

si hay otra respuesta o causa de dicho aumento drastico del precio.

Mas adelante, este coeficiente decrece a -0,4 en junio y alcanza niveles minimos en 2023,
aunque se debe tener en cuenta que al ser los ultimos datos disponibles del dataset, 1a precision

del resultado puede haberse visto afectado.

Figura 25

Evolucion de los coeficientes del coste del gas (bw = 0,05)
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Nota. Elaboracion propia

Demanda

El impacto de la demanda, por otra parte, parece que tiene estacionalidad, siendo mas alto en
los meses de invierno y casi nulo en verano (figura 26). En un principio, se podria pensar que
dicho comportamiento se debe a la cantidad de demanda, ya que, a mayor demanda, mayor es
la probabilidad de que se tenga que cubrir mediante el uso de tecnologias més costosas como
la del gas. Sin embargo, la serie temporal de la demanda en gigavatios (figura 27), muestra un
comportamiento estacional con crecimiento en tanto en invierno y como en verano, por lo que

no se cumpliria esta hipdtesis.

33



Es también posible que la diferencia de influencia de la demanda en el precio en verano e
invierno vaya relacionada con el tipo y cantidad de energia ofertada en el mercado. En meses
frios, se reduce la generacion de energia solar y, con el aumento de demanda, aumenta también
el hueco térmico, dependiendo en mayor medida de la produccién de energia de centrales
térmicas y de ciclo combinado para cubrir la demanda. Sin embargo, observando la evolucion
de los valores del hueco térmico, esta tampoco parece ser la causa de este comportamiento

(figura 28).

Figura 26

Evolucion de los coeficientes de la demanda (bw = 0,05)
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Figura 27
Serie temporal de la demanda (GW)
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Figura 28

Serie temporal del hueco térmico (GW)
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Nota. Elaboracion propia

Edlica

Con respecto a la evolucion de los coeficientes de la energia edlica, se aprecia como, en el
periodo estudiado, la influencia que ha tenido sobre el precio de la electricidad ha ido creciendo
con el tiempo en valores absolutos, con coeficientes cada vez mas negativos. No obstante, ha

habido ciertas fluctuaciones en su comportamiento, con mayores caidas en sus coeficientes en

los meses de invierno.

Durante el afio 2020, los valores de los coeficientes rondaban el -1 que, en otras palabras
significa que, en ese ailo, un aumento de la oferta de energia eodlica en un gigavatio producia
de media una bajada del precio de la electricidad en 1 euro, ceteris paribus. En el afio siguiente,
este impacto incrementd, especialmente en febrero y diciembre, donde lleg6 a valores de -3,7
y -4,7 respectivamente. Observando el comportamiento de la oferta de energia e6lica (figura
30), se aprecia una estacionalidad con niveles de produccion superiores en invierno debido a
los patrones del viento, por lo que es posible que el aumento de oferta de este tipo de energia

“barata” haya abaratado incluso mas el precio final de la electricidad.

En 2022, la influencia de la energia eolica disminuye en julio y agosto y mas tarde vuelve a
aumentar, llegando a -10 en febrero de 2023, aunque como se comentaba anteriormente, los

resultados mas recientes pueden ser menos fiables debido a la falta de datos cercanos.
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Figura 29

Evolucion de los coeficientes de la edlica (bw = 0,05)
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Figura 30

Serie temporal de la energia edlica
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Hidraulica

Por ultimo, sobre la oferta de energia hidraulica, se debe tener en cuenta que el rango del eje Y
es mayor que en el resto de las variables, lo que muestra su mayor grado de influencia sobre el
precio de la electricidad. Sin embargo, también es importante recordar que los datos no estan

escalados y la variable hidraulica toma valores mas bajos que las demas variables.

Como se puede observar en la figura 30, el grado de influencia de la oferta de energia hidraulica
sobre el precio fue minima en 2020, tomando valores entre -1 y 4 aproximadamente. En 2021,
los coeficientes de esta variable aumentaron drasticamente, llegando a un maximo de 24 en el
mes de octubre. Este crecimiento repentino del papel de la energia hidraulica sobre el precio

de la electricidad pudo estar relacionado con el hecho de que, durante la crisis energética del
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gas natural, las centrales hidroeléctricas aprovecharon la coyuntura de los elevados costes del
gas para ofertar a precios elevados, aunque ligeramente por debajo de las centrales de gas, para
garantizar su entrada en el “Pool” eléctrico y obtener un gran margen. De hecho, en la figura
32 se puede apreciar una correlacion positiva de 0,68 entre los coeficientes de regresion de la

hidraulica y el coste del gas en euros.

Mas adelante, los coeficientes caen rapidamente, llegando a un minimo local de 4,5 a mediados
de diciembre del 2021 y vuelven a subir. En marzo del afio 2022, el mes en el cual se dispararon
tanto el coste del gas y como el precio de la electricidad, los coeficientes de la hidraulica
volvieron a niveles muy elevados, superando los 20 durante todo el mes y haciendo pico en

junio-julio con unos coeficientes cercanos a 32.

Ademas, es muy relevante la fuerte caida de los coeficientes observada a finales del 2022,
generalmente coincidente con la gran bajada de los precios del gas (figura 32). Especialmente,
el cambio de signo de los coeficientes que tuvo lugar en noviembre y diciembre muestra un
cambio radical en el impacto de la oferta de energia hidrdulica en el precio de la electricidad.
Segun estos resultados, en 2022, un gigavatio adicional de oferta de energia hidraulica pas6 de
aumentar de media el precio eléctrico en mas de 20€ ceteris paribus a reducirlo en 9€ ceteris

paribus en diciembre del mismo afo.

Figura 31

Evolucion de los coeficientes de la hidraulica (bw = 0,05)

30

20

Hidraulica

Nota. Elaboracion propia.
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Figura 32

Evolucion del coste del gas (eje y izquierdo) y de los coeficientes de la energia hidraulica (eje

v derecho)
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Nota. Elaboracion propia.

6.3.1. Comparativa de coeficientes y estudio de la correlacion

Una vez analizados los coeficientes de las variables de manera individual, es interesante
comparar la evolucion y la relacion entre ellos para adoptar una visidon mas completa de la

situacion (figura 33).

Por una parte, se observa a finales de cada afio un comportamiento estacional en la influencia
que tiene la demanda, la energia edlica y la hidraulica en el precio de la electricidad. Mientras
que las energias renovables disminuyen su papel en el aumento del precio de la electricidad, es
aparente el impacto que tiene la demanda en dicha subida, posiblemente a raiz del aumento del

hueco térmico en esos periodos.

Por otra parte, llama la atencion el comportamiento inverso del impacto del coste del gas y de
la oferta de energia hidraulica, especialmente la reduccion de la influencia del coste del gas en
el precio de la electricidad a partir de marzo de 2021 y el incremento significativo del papel de
la energia hidraulica en el precio de casacion desde entonces, a excepcion de las fechas cercanas
al comienzo del 2022 y del 2023, donde se ven caidas significativas en el papel de energia

hidraulica en el aumento del precio de la energia.
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Figura 33

Comparativa de evolucion de coeficientes de regresion
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Nota. Elaboracion propia

A pesar de las relaciones observadas previamente en las graficas, no se aprecia una clara
correlacion positiva o negativa entre los coeficientes de las variables teniendo en cuenta todo

el periodo de estudio (figura 34), exceptuando la fuerte correlacion negativa entre la demanda

y la edlica previamente mencionada.

Figura 34

Correlaciones entre coeficientes de regresion (2020-2023)

Ene 2020-Feb 2023
(Intercept) CosteGas Demanda Eolica Hidraulica
-0,37 -0,10 0,43

(Intercept)

CosteGas 0,38 -0,16
Demanda -0,37 -0,19 -0,32
Eolica -0,10 0,38 -0,10
Hidraulica 0,43 -0,16 -0,32 -0,10

Nota. Elaboracion propia

Una vez mas, seria interesante estudiar la correlacion para cada ano con el fin de analizar si las

relaciones muestran cambios significativos en los distintos periodos de tiempo. En la figura 34
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podemos comprobar la existencia de una fuerte correlacion negativa entre la demanda y la
energia eolica en todos los periodos, asi como con la energia hidraulica, particularmente en el
afio 2022 donde se produjo una correlacion de -0,95. Consecuentemente, el aumento de la
influencia de la energia hidraulica en los precios de la electricidad estd relacionada
generalmente una caida casi proporcional del impacto de la demanda en ese mismo afio. Esto
podria atribuirse al hecho de que, durante este periodo de altos precios de oferta de energia
hidréaulica, una mayor demanda no habria tenido un impacto significativo en el precio final, ya
que, si no hubiera casado la hidraulica, las centrales térmicas y de ciclo combinado habrian

casado a un precio similar.

Figura 35
Correlaciones entre coeficientes de regresion por ano

2020
(Intercept) CosteGas Demanda Eolica Hidraulica

(Intercept) 0,10 0,29
CosteGas 0,40 0,11
Demanda -0,36 -0,28
Eolica 0,10 0,40
Hidraulica 0,29 0,11
2021
(Intercept) CosteGas Demanda Eolica Hidraulica
(Intercept) -0,48 -0,59 0,50 -0,05
CosteGas -0,48 -0,32 0,36 -0,06
Demanda -0,59 -0,32 -0,15
Eolica 0,50 0,36 0,06
Hidraulica -0,05 -0,06 -0,15 0,06
2022
(Intercept) CosteGas Demanda Eolica Hidraulica
(Intercept) 0,46 0,53
CosteGas -0,09 -0,04
Demanda
Eolica 0,46
Hidraulica 0,53 -0,04

£}

Nota. Elaboracion propia

Por ultimo, se puede ver como la correlacion entre los coeficientes del coste del gas y de la
energia hidraulica se ha mantenido muy débil en los tres afios, contrariamente a la relacion
negativa que se dedujo de los graficos evolutivos de la figura 32. Esto, en cierta medida, debilita

nuestra hipotesis de que uno de los factores clave que contribuyeron al aumento histoérico de
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los precios fueron las acciones focalizadas a la maximizacion de beneficios de ciertos

productores de energia hidroeléctrica, y no tanto por el aumento del coste del gas por si solo.

No obstante, pese a la ausencia de correlacion entre los coeficientes, se puede observar que los
periodos de altos costes del gas en unidades monetarias, como en diciembre de 2021 y en marzo,
julio, agosto y septiembre de 2022, llevan a su vez incrementos en los coeficientes de la energia
hidraulica, con una correlacion positiva de 0,68 (figura 32). Mientras tanto, en la figura 35, se
observa que los coeficientes del coste del gas presentan un comportamiento casi opuesto, con
una correlacion de -0,3 con el coste del gas en euros. Intuitivamente, un aumento del coste del
gas en euros deberia amplificar su impacto sobre los precios de la electricidad, suponiendo que
el resto de las variables se mantienen constantes. Por lo tanto, el comportamiento observado a
través de este analisis es realmente notable, y permite entender mejor algunas de las

complejidades que entrafia la determinacion y fluctuacion del precio de la electricidad.

Figura 36

Evolucion del coste del gas en euros (eje y izquierdo) y de los coeficientes del coste del gas

(eje y derecho)
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7. Conclusiones

El precio de la electricidad es un dato volatil que depende de numerosos factores, como el coste
del gas, la cantidad de energia demandada, la produccion y oferta de energia de las distintas
centrales, las condiciones meteorologicas y los intercambios de energia entre mercados, entre
otros. Por tanto, modelizar y comprender su comportamiento es una tarea compleja, y se han
realizado numerosos estudios para tratar de comprender su sensibilidad a distintos factores y

mejorar la precision de la prediccion de su valor.

El objetivo principal de este estudio consiste en entender la sensibilidad del precio de la
electricidad, especificamente en el mercado mayorista, ante cambios producidos en otras
variables, con el fin de proporcionar una posible explicacion basada en datos de la subida

historica de los precios observada a partir de mediados del afio 2021.

A través de una revision de la literatura, se han identificado varias posibles razones para el
notable aumento de los precios eléctricos. Por una parte, se ha producido un incremento de los
costes incurridos por las centrales térmicas y de ciclo combinado, las cuales han marcado el
precio marginal del mercado diario en un gran porcentaje de las horas subastadas. Este
incremento se debio a la subida del precio de los derechos de emision de CO2 causada por la
transicion europea hacia fuentes de energia mas limpias, asi como a la escalada del precio del
gas natural causada por la creciente demanda de dicho hidrocarburo y el conflicto bélico entre

Rusia y Ucrania.

Ademas, la reduccion de la oferta de energias renovables también fue una posible causa de la
subida de precios eléctricos, ya que increment6 la dependencia de fuentes de energia mas
costosas para satisfacer la demanda. Sin embargo, a diferencia de otras fuentes renovables, las
centrales hidroeléctricas tienen la capacidad de almacenar agua y esperar a los momentos
Optimos para maximizar su rentabilidad. Estas suelen ofrecer su energia a precios elevados,
pero ligeramente inferiores a los de las centrales de ciclo combinado para asegurarse su entrada
en el mercado. Por consiguiente, aunque la energia hidroeléctrica marco con frecuencia el

precio del mercado diario, el precio de la electricidad no disminuyd.

Analizando estadisticamente la relacion entre variables a lo largo del tiempo mediante el ajuste
de modelos de regresion con coeficientes cambiantes, fue posible confirmar algunas de las
razones mencionadas y extraer conclusiones adicionales sobre la sensibilidad de los precios de

la energia.
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Primero, con respecto a la influencia de la demanda sobre el precio casado, se pudo observar
un patron estacional, con un mayor impacto en el aumento de los precios durante los meses de
invierno y un impacto casi nulo durante el verano. Este comportamiento puede atribuirse
probablemente a una menor produccion de energias renovables durante los meses mas frios, lo
que lleva a una mayor dependencia de fuentes de energia mas costosas, en particular las

dependientes del gas natural.

La estacionalidad también fue evidente en la evolucion de los coeficientes de la energia edlica.
A pesar de la creciente influencia general de la energia eolica en la reduccion de los precios de
la electricidad, con coeficientes de regresion cada vez mas negativos, su impacto fue
especialmente significativo durante los meses de invierno, coincidiendo con caidas sustanciales
de los coeficientes debidas al aumento de la produccion de energia edlica a raiz de los patrones

del viento.

En cuanto al coste del gas, sus coeficientes mostraron grandes fluctuaciones a lo largo de los
afios, mostrando en general una correlacion positiva con los precios de la electricidad. En
marzo de 2021, se produjo un drastico aumento de la influencia de los precios del gas en las
subidas de los precios de la electricidad. Sin embargo, esta influencia disminuy6 a partir de
entonces, alejandose de la expectativa de que los precios del gas fueran el principal motor de

la subida descontrolada de los precios en 2022.

Por ultimo, al analizar los coeficientes de la energia hidroeléctrica, se observo su mayor grado
de influencia en los precios de la electricidad en comparacion con otras variables. Mientras que
esta influencia fue minima en 2020, antes de las subidas del gas y de los precios, los
coeficientes aumentaron significativamente en 2021 y 2022, especialmente cuando los costes
del gas eran elevados. Se puede concluir que, efectivamente, las centrales hidroeléctricas
aprovecharon los altos costes del gas para aumentar sus precios ofertados y ejercer un fuerte
impacto en el aumento generalizado de los precios de la electricidad, actuando a menudo como

la tecnologia marginal en el mercado.

En conclusion, los resultados indican que, si bien todas las variables analizadas influyen en los
precios de la electricidad en el mercado mayorista, la energia hidroeléctrica parece ser uno de
los principales motores del aumento de los precios. Sin embargo, es importante sefialar que el
origen de este comportamiento se encuentra en la subida de los precios del gas natural, ya que
sin esta atipica subida de costes, el impacto de la energia hidroeléctrica en los precios

probablemente habria sido insignificante, tal y como se observé en el afio 2020. A pesar de
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estos resultados, se sigue requiriendo un estudio mas sofisticado para conocer en profundidad

el comportamiento de los precios de la electricidad.

Debido a las limitaciones de este estudio, s6lo se examiné la influencia historica de cuatro
variables independientes (coste del gas, demanda, energia edlica y energia hidroeléctrica) sobre
la variable objetivo, el precio de la electricidad. Para futuros estudios, seria interesante analizar
el papel de variables adicionales, como la energia solar o la importacidon y exportacion de
electricidad de mercados extranjeros para captar mejor el comportamiento de los precios,
teniendo en cuenta las limitaciones relacionadas con la multicolinealidad y la maldicion de la
dimensionalidad. Asimismo, se podria utilizar y comparar los resultados obtenidos a través de
distintos modelos paramétricos y no paramétricos, o incluso se podria explorar la utilizacion
del paquete tvReg para realizar predicciones del precio de la electricidad y evaluar si la
captacion del comportamiento cambiante de las distintas variables conduce a resultados mas

precisos y realistas.
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9. Anexos

ANEXO 1: Codigo de R

# TFG - Analisis historico de la sensibilidad del precio de la electricidad del mercado mayorista espafiol

library(dplyr)
library(corrplot)
library(reshape2)
library(ggplot2)
library(forecast)
library(gdata)
library(zoo)
library(dygraphs)
library(xts)
library(strucchange)
library(tidyverse)
library(readxl)
library(datetime)
library(MASS)
library(rollRegres)
library(tidyquant)
library(ggrepel)
library(tseries)
library(tsoutliers)
library(reshape)
library(bfast)
library(tvReg)
library(Metrics)
library(changepoint)

#Cargamos los datos
setwd(dirname(rstudioapi::getActiveDocumentContext()$path))
getwd()

datos <- read.csv("PREC_MD_DATA.csv", sep =";")
write.csv2(datos, file = "datos.csv", row.names = FALSE)

#ANALISIS EXPLORATORIO

#Conocer estructura del dataset

str(datos)

datos$Fecha <- as.POSIXct(datos$Fecha,format = "%d/%m/%Y %H:%M")
datos$Hora <- factor(datos$Hora)

summary(datos)

datos <- na.omit(datos)

sum(is.na(datos))

#BOXPLOTS

numdatos <- dplyr::select_if(datos, is.numeric)
datoslong <- melt(numdatos) # Reshaping data frame
head(datoslong)

p <- ggplot(data = datoslong, aes(x = variable, y = value)) +
geom_boxplot(outlier.colour = "red")
p + facet wrap(~ variable, scales = "free", nrow = 2)

#VALORES ATIPICOS
out precio <-

datos[which(datos$PREC_MD %in% boxplot.stats(datosSPREC_MD)$out), ]
nrow(out_precio) #234 atipicos

49



out_gas <-
datos[which(datos$SCOSTE_GAS %in% boxplot.stats(datos$' COSTE_GAS")$out), ]
nrow(out_gas) #336 atipicos

out_dem <-
datos[which(datosSDEMANDA %in% boxplot.stats(datos$' DEMANDA ")$out), |
nrow(out_dem) #11 atipicos

out_eol <-
datos[which(datos$EOL %in% boxplot.stats(datos$'EOL")Sout), ]
nrow(out_eol) #235 atipicos

out hidr <-
datos[which(datos$HIDR %in% boxplot.stats(datosSHIDR)Sout), ]
nrow(out_hidr) #295 atipicos

out_hter <-
datos[which(datosS$HTER %in% boxplot.stats(datosSHTER)$out), ]
nrow(out_hter) #69 atipicos

#MATRIZ DE CORRELACIONES
cor(numdatos)
corrplot(cor(numdatos), method
order = "alphabet",
addCoef.col = black’,
number.cex = 0.6,
tl.cex =0.7,
tl.col = 'black’,
col= colorRampPalette(c("red", "white", "darkgreen"))(200),
cl.cex =0.7)
write.csv(cor(numdatos), file = "cor.csv", row.names = FALSE)

color",

#Anadimos nuevas variables en el df
datos1 <- datos
Sys.setlocale(locale = "English")
datos1$Dia <- weekdays(datos1$Fecha)
datos1$Mes <- months(datos1$Fecha)
datos1$Mes = factor(datos1 $Mes, levels = month.name) #ordenamos los meses
datos1$Dia <-
factor(
datos1$Dia,
levels = ¢(
"Monday",
"Tuesday",
"Wednesday",
"Thursday",
"Friday",
"Saturday",
"Sunday"
)

) #ordenamos los dias

#Correlaciones por afios
datos2020 <- datos1 %>%

filter(between(Fecha, as.POSIXct("2020-01-01 00:00:00"), as.POSIXct("2020-12-31 23:59:59")))
datos2021 <- datos1 %>%

filter(between(Fecha, as.POSIXct("2021-01-01 00:00:00"), as.POSIXct("2021-12-31 23:59:59")))
datos2022 <- datosl %>%

filter(between(Fecha, as.POSIXct("2022-01-01 00:00:00"), as.POSIXct("2022-12-31 23:59:59")))
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numdatos20 <- dplyr::select_if(datos2020, is.numeric)
numdatos21 <- dplyr::select_if(datos2021, is.numeric)
numdatos22 <- dplyr::select_if(datos2022, is.numeric)

par(mfrow=c(1,3))
cor20 <- cor(numdatos20)
corrplot(cor(cor20), method = "color",
order = "alphabet",
addCoef.col = 'black’,
number.cex = 0.6,
tl.cex =0.7,
tl.col = 'black’,
col= colorRampPalette(c("red", "white", "darkgreen"))(200),
cl.cex =0.7)
cor21 <- cor(numdatos21)
corrplot(cor21, method = "color",
order = "alphabet",
addCoef.col = black’,
number.cex = 0.6,
tl.cex = 0.7,
tl.col = 'black’,
col= colorRampPalette(c("red", "white", "darkgreen"))(200),
cl.cex =0.7)
cor22 <- cor(numdatos22)
corrplot(cor22, method = "color",
order = "alphabet",
addCoef.col = black’,
number.cex = 0.6,
tl.cex =0.7,
tl.col = 'black’,
col= colorRampPalette(c("red", "white", "darkgreen"))(200),
cl.cex =0.7)
dev.off()

write.csv(cor20, file = "cor20.csv", row.names = FALSE)
write.csv(cor21, file = "cor21.csv", row.names = FALSE)
write.csv(cor22, file = "cor22.csv", row.names = FALSE)

#GRAFICOS

ggplot(datosl, aes(x = COSTE_GAS, y = PREC_MD, color = Mes)) +
geom_point(size = 2) + ggtitle("PREC_MD vs Coste del Gas por mes")

geplot(datos2020, aes(x = COSTE_GAS, y = PREC_MD, color = Mes)) +
geom_point(size = 2) + ggtitle("PREC_MD vs Coste del Gas por mes (Afio 2020)")

geplot(datos2021, aes(x = COSTE_GAS, y = PREC_MD, color = Mes)) +
geom_point(size = 2) + ggtitle("PREC_MD vs Coste del Gas por mes (Afio 2021)")

geplot(datos2022, aes(x = COSTE_GAS, y = PREC_MD, color = Mes)) +
geom_point(size = 2) + ggtitle("PREC_MD vs Coste del Gas por mes (Afio 2022)")

#Serie temporal coste del gas

Gas_ts <- xts(x = datos$COSTE_GAS, order.by = datos$Fecha)
Gas_int <- dygraph(Gas_ts) %>% dyRangeSelector()

Gas_int #grafico interactivo

#Serie temporal coste gas y PREC_MD

ggplot(datos, aes(x = Fecha, y=PREC_MD)) +
geom_line() +
geom_line(aes(x = Fecha, y = COSTE_GAS, color = "Coste del gas")) +
theme(legend.position = "bottom", legend.title = element_blank())
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#Serie temporal PREC_MD
Prec ts <-

xts(x = datos$PREC_MD, order.by = datos$Fecha)
Prec_int <- dygraph(Prec_ts) %>% dyRangeSelector()
Prec_int

#ESTUDIO ANOMALIAS

#install.packages("devtools")

#devtools::install github("business-science/anomalize™)
library(anomalize)

tibble data <- as_tibble(datos[c("Fecha", "PREC_MD")])
head(tibble data)

tibble data %>%
time _decompose(PREC_MD, message = TRUE) %>%
anomalize(remainder) %>%
time recompose() %>%
plot_anomalies(time_recomposed = TRUE, ncol = 3, alpha_dots = 0.5)

tibble data %>%
time_decompose(PREC_MD, method = "stl", frequency = "auto", trend = "auto", message = TRUE)%>%
anomalize(remainder, method = "gesd", alpha = 0.05, max_anoms = 0.2)%>%
plot_anomaly decomposition()+
ggtitle(" Anomaly decomposition: Electricity Price")

tibble data %>%
time decompose(PREC MD) %>%
anomalize(remainder) %>%
time recompose() %>%
filter(anomaly=="Yes")

#TIME-VARYING REGRESSION
#Eliminamos y editamos variables
datos <- subset(datos, select = -c(HTER, NUCL, SOLAR))
datos$DEMANDA <- datos$SDEMANDA/1000
datos$EOL <- datos$EOL/1000

datos$HIDR <- datos$HIDR/1000

write.csv(summary(datos), file = "resumendatos.csv", row.names = FALSE)

set.seed(123456)
modelo tvLM <- tvLM(PREC MD~COSTE GAS+DEMANDA-+EOL+HIDR, data = datos)
summary(modelo_tvLMS$coefficients)

resumen <- summary(modelo_tvLM$coefficients)
write.csv(resumen, file = "resumencoef.csv", row.names = FALSE)

summary(modelo tvLM)

#ANALISIS DE COEFICIENTES
coeficientes <- modelo tvLMS$coefficients
coeficientes <- as.data.frame(coeficientes)

coeficientes$Fecha <- datos$Fecha
View(coeficientes)

write.csv2(coeficientes, file = "coeficientes.csv", row.names = FALSE)

#coeficientes <- na.omit(coeficientes)
ggplot(data = coeficientes, aes(x=Fecha, y=COSTE_GAS))+
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geom_line()+

geom_line(aes(x=Fecha, y=DEMANDA), color="red")+
geom_line(aes(x=Fecha, y=EOL), color="blue")+
geom_line(aes(x=Fecha, y=HIDR), color="green")+
scale_y continuous(limits = c¢(-500,500))

ggplot(data = coeficientes, aes(x = Fecha)) +

geom_line(aes(y = COSTE_GAS, color = "COSTE_GAS"), show.legend = TRUE) +

geom_line(aes(y = DEMANDA, color = "DEMANDA"), show.legend = TRUE) +

geom _line(aes(y = EOL, color = "EOL"), show.legend = TRUE) +

geom _line(aes(y = HIDR, color = "HIDR"), show.legend = TRUE) +

scale_y continuous(limits = ¢(-800, 800)) +

labs(color = "Variables", x = "Fecha", y = "Coeficientes") +

scale color manual(values = c("COSTE_GAS" = "black", "DEMANDA" = "red", "EOL" = "blue", "HIDR" =
ngeen"))

#ST: Coeficiente del coste del gas.

anyNA(coeficientesSCOSTE_GAS)

coeficientesSCOSTE_GAS <- na.approx(coeficientesSCOSTE _GAS, rule=2, na.rm=FALSE)
anyNA(coeficientesSCOSTE_GAS)

ggplot(data = coeficientes, aes(x = Fecha, y = COSTE_GAS)) +
geom_line(color = "Darkblue") + # Set line color
labs(title = "Evolucion coeficientes Coste del Gas", x = "Fecha", y = "Coste del Gas") + # Set title and axis
labels
theme minimal() + # Set a minimal theme
theme(plot.title = element_text(hjust = 0.5), # Center the plot title
axis.text.x = element_text(angle = 45, hjust = 1))

#AUMENTAMOS BW

#bw = 0,001

set.seed(123456)

modelo tvLM 2 <- tvLM(PREC_MD~COSTE_GAS+DEMANDA+EOL+HIDR, data = datos, bw = 0.001)
summary(modelo tvLM_2$coefficients)

coeficientes2 <- modelo tvLM_2S$coefficients
coeficientes2 <- as.data.frame(coeficientes2)

coeficientes2$Fecha <- datos$Fecha
ggplot(data = coeficientes2, aes(x = Fecha)) +

geom_line(aes(y = COSTE_GAS, color = "COSTE_GAS"), show.legend = TRUE) +

geom_line(aes(y = DEMANDA, color = "DEMANDA"), show.legend = TRUE) +

geom_line(aes(y = EOL, color = "EOL"), show.legend = TRUE) +

geom_line(aes(y = HIDR, color = "HIDR"), show.legend = TRUE) +

scale_y_continuous(limits = ¢(-200, 200)) +

labs(color = "Variables", x = "Fecha", y = "Coeficientes") +

scale_color_manual(values = ¢c("COSTE_GAS" = "black", "DEMANDA" = "red", "EOL" = "blue", "HIDR" =
Vlgreenll))

#bw = 0,01

set.seed(123456)

modelo tvLM 3 <- tvLM(PREC_MD~COSTE_GAS+DEMANDA+EOL+HIDR, data = datos, bw = 0.01)
summary(modelo tvLM 3$coefficients)

coeficientes3 <- modelo tvLM_3S$coefficients

coeficientes3 <- as.data.frame(coeficientes3)

coeficientes3$Fecha <- datos$Fecha

ggplot(data = coeficientes3, aes(x = Fecha)) +
geom_line(aes(y = COSTE_GAS, color = "COSTE_GAS"), show.legend = TRUE) +
geom_line(aes(y = DEMANDA, color = "DEMANDA"), show.legend = TRUE) +
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geom _line(aes(y = EOL, color = "EOL"), show.legend = TRUE) +

geom _line(aes(y = HIDR, color = "HIDR"), show.legend = TRUE) +

scale y continuous(limits = ¢(-25, 50)) +

labs(color = "Variables", x = "Fecha", y = "Coeficientes") +

scale color manual(values = c("COSTE_GAS" = "black", "DEMANDA" = "red", "EOL" = "blue", "HIDR" =
Vlgreenll))

#bw = 0,05
set.seed(123456)

modelo tvLM 4 <- tvLM(PREC_MD~COSTE GAS+DEMANDA+EOL+HIDR, data = datos, bw = 0.05)
summary(modelo tvLM 4$coefficients)

coeficientes4 <- modelo tvLM_4S$coefficients
coeficientes4 <- as.data.frame(coeficientes4)
coeficientes4$Fecha <- datos$Fecha
ggplot(data = coeficientes4, aes(x = Fecha)) +
geom_line(aes(y = COSTE_GAS, color = "COSTE_GAS"), show.legend = TRUE) +
geom_line(aes(y = DEMANDA, color = "DEMANDA"), show.legend = TRUE) +
geom_line(aes(y = EOL, color = "EOL"), show.legend = TRUE) +
geom_line(aes(y = HIDR, color = "HIDR"), show.legend = TRUE) +
scale_y continuous(limits = ¢(-15, 35)) +
labs(color = "Variables", x = "Fecha", y = "Coeficientes") +
scale_color_manual(values = ¢c("COSTE_GAS" = "black", "DEMANDA" = "red", "EOL" = "blue", "HIDR" =
ngeen’l))

write.csv2(coeficientes4, file = "coeficientes005.csv", row.names = FALSE)

#Coeficiente coste del gas
anyNA(coeficientesdSCOSTE_GAS)
ggplot(data = coeficientes4, aes(x = Fecha, y = COSTE_GAS)) +

geom_line(color = "Darkblue") + # Set line color

labs(title = "Evolucion coeficientes coste del gas (bw=0,05)", x = "Fecha", y = "Coste del Gas") + # Set title
and axis labels

theme minimal() + # Set a minimal theme

theme(plot.title = element_text(hjust = 0.5), # Center the plot title

axis.text.x = element_text(angle = 45, hjust = 1))

#Coeficiente demanda
ggplot(data = coeficientes4, aes(x = Fecha, y = DEMANDA)) +

geom_line(color = "Darkblue") + # Set line color

labs(title = "Evolucion coeficientes demanda (bw=0,05)", x = "Fecha", y = "Demanda") + # Set title and axis
labels

theme minimal() + # Set a minimal theme

theme(plot.title = element_text(hjust = 0.5), # Center the plot title

axis.text.x = element_text(angle = 45, hjust = 1))

#Coeficiente eolica
ggplot(data = coeficientes4, aes(x = Fecha, y = EOL)) +
geom_line(color = "Darkblue") + # Set line color
labs(title = "Evolucion coeficientes eodlica (bw=0,05)", x = "Fecha", y = "Edlica") + # Set title and axis labels
theme minimal() + # Set a minimal theme
theme(plot.title = element_text(hjust = 0.5), # Center the plot title
axis.text.x = element_text(angle = 45, hjust = 1))

#Coeficiente hidraulica
ggplot(data = coeficientes4, aes(x = Fecha, y = HIDR)) +

geom_line(color = "Darkblue") + # Set line color

labs(title = "Evolucién coeficientes hidraulica (bw=0,05)", x = "Fecha", y = "Hidraulica") + # Set title and axis
labels

theme minimal() + # Set a minimal theme
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theme(plot.title = element_text(hjust = 0.5), # Center the plot title
axis.text.x = element_text(angle = 45, hjust = 1))

#Serie temporal demanda
ggplot(datos, aes(x = Fecha, y = DEMANDA)) +
geom_line() +
theme(legend.position = "bottom", legend.title = element blank())

ST Demanda <- ts(datosSDEMANDA, start = 2020, frequency=8760)
comp demanda <- decompose(ST Demanda)
plot(comp demanda)

ggplot(datos1, aes(x = Fecha, y = HTER/1000)) +
geom line() +
scale y continuous(limits = ¢(-10, 35)) +
labs(x = "Fecha", y = "Hueco Termico") +
theme(legend.position = "bottom", legend.title = element_blank())

#Serie temporal eolica
ggplot(datos, aes(x = Fecha, y = EOL)) +
geom _line() +
scale_y_continuous(limits = ¢(0, 25)) +
theme(legend.position = "bottom", legend.title = element_blank())

ST Eolica <- ts(datos$EOL, start = 2020, frequency=8760)
comp_eolica <- decompose(ST Eolica)
plot(comp_eolica)

#Serie temporal hidraulica
ggplot(datos, aes(x = Fecha, y = HIDR)) +
geom_line() +
scale_y_continuous(limits = ¢(0, 15)) +
labs(x = "Fecha", y = "Hidraulica") +
theme(legend.position = "bottom", legend.title = element_blank())

#Correlaciones entre coeficientes
numcoef <- dplyr::select_if(coeficientes4, is.numeric)
corrplot(cor(numcoef), method = "color",

order = "alphabet",

addCoef.col = black’,

number.cex = 0.6,

tl.cex =0.7,

tl.col = 'black’,

col= colorRampPalette(c("red", "white", "darkgreen"))(200),

cl.cex =0.7)

#2020
coef2020 <- coeficientes4 %>%
filter(between(Fecha, as.POSIXct("2020-01-01 00:00:00"), as.POSIXct("2020-12-31 23:59:59")))
numcoef2020 <- dplyr::select if(coef2020, is.numeric)
corrplot(cor(numcoef2020), method = "color",
order = "alphabet",
addCoef.col = 'black’,
number.cex = 0.6,
tl.cex =0.7,
tl.col = 'black’,
col= colorRampPalette(c("red", "white", "darkgreen"))(200),
cl.cex =0.7)

#2021
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coef2021 <- coeficientes4 %>%
filter(between(Fecha, as.POSIXct("2021-01-01 00:00:00"), as.POSIXct("2021-12-31 23:59:59")))
numcoef2021 <- dplyr::select if(coef2021, is.numeric)
corrplot(cor(numcoef2021), method = "color",
order = "alphabet",
addCoef.col = black’,
number.cex = 0.6,
tl.cex =0.7,
tl.col = 'black’,
col= colorRampPalette(c("red", "white", "darkgreen"))(200),
cl.cex =0.7)

#2022
coef2022 <- coeficientes4 %>%
filter(between(Fecha, as.POSIXct("2022-01-01 00:00:00"), as.POSIXct("2022-12-31 23:59:59")))
numcoef2022 <- dplyr::select if(coef2022, is.numeric)
corrplot(cor(numcoef2022), method = "color",
order = "alphabet",
addCoef.col = black’,
number.cex = 0.6,
tl.cex = 0.7,
tl.col = 'black’,
col= colorRampPalette(c("red", "white", "darkgreen"))(200),
cl.cex =0.7)

write.csv(cor(numcoef), file = "cor_coef.csv", row.names = FALSE)

write.csv(cor(numcoef2020), file = "cor_coef2020.csv", row.names = FALSE)
write.csv(cor(numcoef2021), file = "cor_coef2021.csv", row.names = FALSE)
write.csv(cor(numcoef2022), file = "cor_coef2022.csv", row.names = FALSE)
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