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K4K/EKON servicios

Amplia gama de servicios para empresas publicas, IPPsy
agencias gubernamentales

Experiencia en consultoria energética, asesoramiento
estratégico y desarrollo de proyectos

Informes de “due diligence” de regulacion y de estudios de
mercado

Hemos apoyado la finalizacion exitosa de 78GW, incluyendo
15GW en Espafia, con un valor de transaccion de USS48 mil
millones

Director de “market modelling” en EKON Strategy Consulting
durante 2015-2022

EKON es una marca registrada de K4K
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De la hibridacion al “revenue stacking”

El mercado espanol sigue evolucionando
éPor qué la hibridacion ha ganado tanto interés?
éQué genera realmente valor?

El riesgo: asumir que la hibridacidon garantiza
rentabilidad

Nuevo mundo: complejidad operativa con
optimizaciony IA
Conclusiones




1. El mercado espaiol sigue evolucionando

Mercado todavia relativamente inmaduro, faltan mercados
Evolucion regulatoria todavia en desarrollo

Crecimiento de volatilidad y canibalizacion

Evolucion de SRAD y nuevos servicios de flexibilidad
Incertidumbre sobre sostenibilidad de ingresos

tiempo MERCADO OPERACION PRODUCTO
Dias previos Contratos Contratos fisicos y
hasta D-1 bilaterales OTC, OMIP financieros (inc PPAs) Mercados a plazo

Mercado diario

: Energi rtohorari -
(cuartohorario) OMIE ergia cuartohoraria Mercado diario

Restricciones técnicas y

] - Mercado de restricciones REE interconexiones
Dia previo al

despacho (D-1) Secundaria (aFRR)
Servicios de ajuste REE Terciaria (mFRR)

Control de tensién

______ Mercados de
. . corto plazo
Merc§dos intradiarios OMIE Energia cuartohoraria
Dia de (continuo, 3 subastas)

despacho (D)
Operacién en tiempo real
del sistema (balancey REE
restricciones técnicas)

Desvios en tiempo real
al alzay a la baja
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Se nota en la distribucion de precios en el mercado diario

Distribucidnde precios w>100

Mayor penetracidon renovable y ‘ .‘ s o
canibalizacion solar |

90%
| W >70to <=80
80% \‘ W >60t0 <=70

0% W >50t0 <=60

Crecimiento de precios negativos y
vertidos/” curtailment”

>40to <=50
B60% 2
B >30 to <=40

0
0% >20 10 <=30

% horas

40%

Mayor volatilidad intradiaria y spreads ...

>10to <=20
B >510<=10
B >0to<=5

20%
W >5t0<=0

Necesidad creciente de flexibilidad y o
servicios de ajuste o |

B >-10to <=5
W >-15t0 <=-10
W >-20t0<=-15
W <=20

. . 4.
Apuntamiento FV Apuntamiento Eolico
20% 20%
0% 10%
0%
-20%
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-60%
-30%
-80% -40%
-100% -50%
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Fuente: ENTSO-E, K4K calcs.

!
iii EKON :
consulting



... y en el impacto de los servicios de ajuste
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Componentes del precio de energia

Servicios de ajuste

Mecanismo ajuste RD-L 10/2022
Servicio de interrumpibilidad

Pagos por capacidad

B Mercado intradiario (subastas
MIBEL y continuo)
B Mercado diario

Fallo nominacién UPG

Saldo PO 14.6

m Control del factor de potencia

W Saldo desvios

Coste desvios

® Incumplimiento de energia de balance

B Restricciones intradiario

Servicios de ajuste
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Fuente: REE, hasta 25 de mayo de 2026.
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Restricciones técnicas en tiempo real

v} el

F‘- ‘d‘inl uhir

B Banda de regulacion secundaria

Restricciones técnicas PDBF

Los servicios de ajuste son esenciales para
garantizar la seguridad y la calidad del
suministro eléctrico

En términos econémicos, tienen un impacto
relativamente reducido pero creciente
sobre el precio final de la electricidad

Recuerden:

algunos remuneran
capacidad/disponibilidad y otros
energia

no todas las tecnologias tienen la
capacidad técnica, regulatoria u

operativa para acceder a todos estos
mercados



2. ¢Por qué la hibridacion ha ganado tanto interés? [ . oo

B Déficit (compras)

Uso compartido del punto de conexion FV = Despacho para cubrir el PPA

090 T mmm e oo

L T TR ——

Reduccién potencial de vertidos
Mejor precio capturado
Optimizacion capex e infraestructura

Narrativa financiera mas sencilla

Pero ojo: la hibridacidon es una FV+BESS (2hr)
configuracion fisica, no necesariamente
un modelo de negocio

Arquitectura conceptual

r

INVERSOR / PUNTO DE
Q\ﬁ POWER STATION CONEXION
E‘Hﬂ FV+BESS (4hr)
» ~
PLANTA SOLAR PV *
+ Generacion i
+ Perfil variable — Yt

EMS / OPTIMIZACION

= -
BESS
« Precios y previsiones - Carga
« Estrategia de operacion ~ - -—~~ « Descarga
En e ey + Servicios al sistema
* Multi-mercado

L J SN MmO ds om0y
~ 3 < o & N

Fuente: https://www.k4kadvisory.com/_files/ugd/c7¢811_4ddb02b4eeb54f5197fe93a3aa0a82d8.pdf
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3. ¢Qué genera realmente valor?

Mayor OPTIMIZACION Sinergias entre activos, mercados

fias. Gestion de riesgo / N\
fiads DE PORTFOLIO st
s y creacibn de valor a largo plazo. CONSIDERACIONES CLAVE

A

SERVICIOS Reservas, regulacién, control de
AUXILIARES frecuencia y tension.

La escalabilidad
varia significativamente
entre capas.

G

GESTl()N DE Alivio de restriccionos de red y
2 aprovechamiento de diferenciales
CONGESTION B

La madurez de cada
fuente de valor difiere

Ry

por mercado.
REDUCCION DE Aprovechamiento de energia que La sostenibilidad depende
CURTAILMENT de otro modo se perderia. 0 del disefio del mercado
v y su evolucion.
s ADECUACION DE Contribucion a seguidad desuministro | 0 (00 e
masho/ CAPACIDAD y cobertura de picos de demanda. -ﬁ ¥ 200850 & mercados
esencial son criticos,
ARBITRAJE Compra en precios bajos, L .

ENERGETICO venta en precios altos.

El verdadero valor del almacenamiento esta en su flexibilidad y en su capacidad de
participar en multiples capas del sistema eléctrico
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4. El riesgo: asumir que la hibridacion garantiza rentabilidad

Muchos modelos dependen fuertemente de spreads futuros

Dependencia de ingresos “merchant” y opcionalidad

Riesgo de compresion de spreads con mayor penetracion BESS

Maduracidn incierta de servicios de flexibilidad

Cuanto mas almacenamiento entra al sistema, mas importante se vuelve entender
qué ingresos son realmente escalables

450

Ejemplo de BESS 4 horas m RRTTy flex local

W FCR+

330 m Control tension en desarrolio

400
W Pago por capacidad
B Ingresos activacion energia balance
M Ingresos adicionakes banda secundaria
W Arbitraje
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Fuente: Alantra Sep 2025.
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5. Nuevo mundo: complejidad operativa, optimizacion e IA

Mayor sofisticacion en “forecasting” y optimizacion operativa

Participacion simultanea en multiples mercados y horizontes temporales

Automatizacion creciente de decisiones de despacho y “bidding”

Monetizacion cada vez mas dependiente de velocidad, datos y capacidad analitica
Aparicion de nuevos actores especializados en optimizacion, trading algoritmico y

gestion de flexibilidad

De los datos a decisiones en tiempo real

6000006

1. PREVISION 2. PREDICCION 3. OPTIMIZACION 4. PARTICIPACION 5. OPERACION 6. RESULTADOS
MULTI-MERCADO EN TIEMPO REAL
+ Genpracion solar / éolica * Precios (OMIE, intradiario) + Modelos de optimizacion + Ingresos optimizados
; y ’ * Mercado diario e intradiario + Ejecucion automatica ;
+ Demanda * Volatilidad + Estrategia multi-mercado * Reduccion de riesgos
) ) * Servicios auxiliares * Re-optimizacién continua
+ Precios y spreads + Servicios auxiliares + Gestion de restricciones + KPIs operativos
) . + Gestion de congestion + Respuesta a eventos
* Restricciones de red + Congestion + Maximizacion del valor + Aprendizaje continuo
+ Contratos y PPAs + Cumplimiento y control

\

EL FACTOR HUMANO

A
i
@
©

Juicio y experiencia para
interpretar el contexto.

Gestion de riesgos y
tolerancia al riesgo.

Intuicion de mercado y
lectura de sefales débiles.

Decisiones estratégicas
y overrides cuando es critico.

J

La tecnologia puede acelerar el analisis. La experiencia sigue siendo esencial para

interpretar riesgo, incertidumbre y contexto de mercado
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6. Conclusiones

La hibridacidon puede crear valor, pero no garantiza rentabilidad por si sola

El verdadero reto es cOmo monetizar flexibilidad en un sistema eléctrico cada vez mas
complejo y dinamico

Los modelos de negocio ganadores combinaran tecnologia, optimizacion, capacidad
operativa y entendimiento del mercado

El éxito probablemente dependera cada vez mas de la colaboracion entre propietarios
y promotores, operadores, traders, representantes de mercado, optimizadores y
proveedores especializados

El valor ya no depende solo del activo. Depende cada vez mas de como interactua
con el sistema
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