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La informacion contenida en el presente documento se basa en la informacion obtenida tanto de fuentes
propias como de informacion de caracter publico o suministrada por otras terceras entidades, sin que
GRUPO ASE haya procedido a verificar la exactitud de la informacion obtenida por las fuentes citadas,
asi como esta basada en la interpretacion de los mercados de electricidad y gas que realizan los analistas
de Grupo ASE. Grupo ASE se compromete a llevar a cabo su cometido con la mayor diligencia y profe-
sionalidad, pero no garantiza ni asegura el resultado de sus andlisis o de las recomendaciones realizadas.
Los datos, informaciones, previsiones y recomendaciones contenidas en el presente documento han sido
elaboradas con independencia de las circunstancias y objetivos particulares de sus posibles destinatarios
y tienen como objetivo orientar a nuestros clientes facilitandoles un esquema analitico para la toma de
decisiones e identificacion de las diferentes tipologias de variables y riesgos, por lo que tienen un caracter
orientativo y el uso que de las mismas se haga sera responsabilidad exclusiva del cliente. Ni el presente
documento ni su contenido constituyen una oferta, invitacion o solicitud de compra, suscripcion o can-
celacion de posiciones. Grupo ASE no asume ninguna responsabilidad por cualquier pérdida, directa o
indirecta, que pudiera derivarse de la utilizacion de este documento o de la informacion, previsiones o
recomendaciones contenidas en el mismo por parte de sus destinatarios. El cliente o destinatario del pre-
sente documento es el responsable Ultimo de las decisiones relativas a la aceptacion del cierre de precios
y posiciones a futuro, no pudiendo exigir a Grupo ASE ningun tipo de responsabilidad derivada del no
cumplimiento de sus previsiones.
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El analisis

La prevision del precio eléctrico
para 2024 sube un 9,6% y vuelve a
superar los 100 €/MWh

»

»

»

»

El espaiiol deja de ser el precio de la electricidad mas barato de Europa, tras 16
meses consecutivos.

La generacion eléctrica desciende un 10% en julio por el aumento de las
importaciones y el descenso de la demanda.

El nivel de las reservas de gas en Europa supera el 85% y reduce su precio a corto
plazo.

ANALISIS: la industria es la gran olvidada de la crisis energética; su demanda no
repunta a pesar del descenso de los precios energéticos.

El precio eléctrico diario se reduce en un ligero 2,74%
El precio diario del mercado mayorista (POOL) espafiol de julio ha cerrado en 90,47 €/MWh. Baja
un ligero 2,74% respecto al mes pasado y es un 64,9% mas barato que hace un afo.

Los precios negativos en Alemania y Francia baten al mercado espanol en julio
El precio medio espafol de la electricidad ha dejado de ser el mas competitivo entre las grandes
economias europeas, después de 16 meses consecutivos, desde marzo de 2022.
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Los precios se han desplomado en Alemania durante las horas centrales del dia. Muchas jornadas
se han registrado precios negativos por la combinacién de baja demanda y alta generacion solar
durante esas horas. De hecho, el 2 de julio, los precios negativos en Holanda, Alemania y Austria
alcanzaron los -500€/MWHh, el minimo segun la normativa de la Unién Europea.

Aunque no se trata de un fenédmeno nuevo, su alcance y duracién si estan siendo cada vez mayo-
res, lo que pone de manifiesto el creciente déficit de flexibilizacion de la demanda en Europa. En
Alemania, la falta de flexibilidad de su parque de carbény la alta potencia instalada solar (58,9 GW)
suponen un desafio para su sistema eléctrico.

En Espanfa los precios negativos no estan permitidos, pero tampoco hemos visto precios “cero” en
julio. Las altas temperaturas en nuestro pais provocan un aumento de la demanda durante las ho-
ras centrales, que llega a ser un 30% superior al de esa misma franja horaria durante la primavera,
lo que “neutraliza” la fuerte generacién solar. De hecho, es en primavera cuando se dan en Espafa
las condiciones meteoroldgicas mas propicias para que se alcancen precios “cero”, que ya vimos
en abril y mayo.

La generacién eléctrica desciende un 10% y la fotovoltaica crece un 32%

Este mes, la generacién fotovoltaica ha sido un 32% superior a la de hace un aflo y ha ocupado la
tercera posicién en el mix, tras la nuclear y los ciclos combinados. En cambio, la edlica ha descen-
dido un 13%.

La generacion eléctrica total ha sido un 10% menor por la fuerte reduccién que han experimentado
las exportaciones (-78,3%) y por la caida de la demanda (-3,8%). Como ya sefialamos en nuestro
avance quincenal, la desaparicion del tope del precio del gas y el aumento de la produccion nu-
clear francesa han provocado que el saldo con el pais galo haya pasado de exportador a importa-
dor.

Los ciclos combinados de gas (CCG) han sido la tecnologia que mas ha reducido su produccion
(-42,5%). A pesar de ello, los CCG han ocupado la segunda posicién en el mix, con una aportacién
del 19,5%, solo inferior a la nuclear (20%). La importante presencia de los CCG en las horas centrales
del dia, a causa de la menor generacion edlica, ha impedido que el precio de la electricidad des-
cendiera mas en julio.
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Las reservas de gas europeas superan el 85% y baja la presion sobre el corto plazo

En Europa, los precios del gas han vuelto a mostrar descensos debido a su baja demanda por el
clima calido, al retorno del suministro noruego y a que las reservas de gas alcanzaron un 84,5% de
su capacidad a 28 de julio.

Este elevado nivel de almacenamiento apunta a que, mucho antes de lo previsto, se cumplira el
objetivo del 90% marcado por la Comision Europea a todos los estados miembros para el 1 de no-
viembre. A finales de mes, la cotizacion del producto invierno 22/23 ha descendido hasta los 45 €/
MWHh, desde los 52,7 €/MWh de junio.

El estado de los inventarios de gas y el aumento de las importaciones por gaseoducto desde
Noruega estdn compensando la caida en las importaciones de gas natural licuado (GNL) de las
dltimas semanas. Este mes han aumentado cerca de un 5,3% respecto a junio, pero son un 18,9%
inferiores a las de julio del afo pasado.
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Durante los proximos meses, los compradores europeos de GNL tendran que ofrecer una prima
para atraer los barcos gaseros porque esta creciendo la competencia. Los compradores asiaticos
estan aumentando su actividad en el mercado al contado de GNL porque crece su demanda de
gas para refrigeracion a causa de las altas temperaturas.

Ademas, paises como India o Tailandia estan aprovechando los precios mas bajos de esta época,
en comparacion con los esperables cuando comience el ciclo de demanda de invierno.

El precio de la electricidad en Espafia para 2024 supera de nuevo los 100 €/MWh

El producto Yr-24 de electricidad espaiol ha vuelto a situarse por encima de la barrera de los 100
€/MWh y ha cerrado a 101,25 €/MWh, tras subir un 9,6% respecto al cierre de junio. Por su parte, el
Yr-24 aleman, de referencia en Europa, se sitla en los 143,13 €/MWh.

Aunque el buen estado de los inventarios de gas europeos ha ayudado a reducir los precios a
corto plazo, se mantiene una elevada incertidumbre para 2024. El afio pasado el invierno fue sua-
ve y permitié a Europa salvar la temporada alta de demanda de gas. Sin embargo, si el proximo
invierno fuera frio, podria empeorar rdpidamente la situacidon y retornar la sensacién de escasez

de suministro.
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La demanda industrial energética no repunta a pesar del descenso de los precios energéticos
La demanda energética de la industria ha vuelto a descender en julio y no muestra signos de recu-
peracion, a pesar de que los precios han caido significativamente respecto al afio pasado.

La demanda de electricidad de las grandes empresas se ha contraido un 9,9% en los ultimos 12
meses. Durante este periodo, el consumo eléctrico de las grandes compafias ha reducido su peso
en el total de la demanda eléctrica, del 48,8% al 46,6%. Con respecto a su consumo de gas (a ex-
cepcion de los sectores eléctrico y de refino), acumula un recorte del 23,4%.

El sector metallurgico, que supone el 24,5% en la demanda de electricidad de la industria, ha re-
ducido su consumo un 10,7% en el Ultimo afo. Le siguen el sector quimico (-9%) y la fabricacién de
papel (-8,8%). La caida en el conjunto de la industria no ha sido mayor por el sector del automouvil,
cuya demanda ha crecido un 6,8%.

La metalurgia también ocupa la primera posicidon en el recorte de consumo de gas, con un retro-

ceso del 20,5% en el ultimo afio. En segundo lugar esta la fabricaciéon de papel (-14%) y en tercero
el sector quimico (-6,9%).
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ANALISIS

La industria es la gran olvidada

Llevamos tiempo advirtiendo de que el descenso de la demanda energética industrial en Espafa
es alarmante. Los altos precios del gas estdn afectando a la industria mas intensiva como la meta-
lUrgica o la quimica.

En comparacién con los maximos del afo pasado, en plena crisis por el corte de suministro ruso,
los precios de referencia del gas en Espafia y Europa se han desplomado aproximadamente un
90% y los de la electricidad han caido cerca de un 60%. Sin embargo, los actuales niveles practica-
mente duplican los de la media del periodo 2019-2021.

Algunos sectores con un consumo energético intensivo se estan planteando si tiene sentido pro-
ducir en Europa. Es el caso del quimico, en el que Europa ya ha perdido hasta una cuarta parte de
su produccion. La multinacional alemana BASF cerré varias plantas en su gran centro de Ludwigs-
hafen a principios de afio y tiene previsto suprimir hasta 2.600 puestos de trabajo.

Ademas de los costos de energia a los que se estan enfrentando, otro factor a considerar por las
grandes compafias multinacionales para mantener o no sus plantas industriales en Europa, son
los costes de inversidon que requiere su “descarbonizacion”.

La industria europea atraviesa una crisis debida a tres factores: la caida de la demanda de bienes,
una competencia internacional mas intensay el encarecimiento del crédito. Los paises mas indus-
triales ya lo estan notando. Alemania, cuyo sector industrial representa el 27% de su PIB (frente al
15% de Espana), ha entrado en recesion.

Durante la crisis energética, la mayoria de las medidas tomadas por los gobiernos han buscado re-
ducir el impacto en la factura de los hogares. En cambio, la industria espafiola y europea sigue de-
mandando una politica energética especifica, que ayude a aumentar la eficiencia de sus procesos
de produccién, a mantener su competitividad y a afrontar la reduccion de sus emisiones de CO2.
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Tu energia al abrigo
del grupo

Somos la empresa del sector eléctrico que defiende
los derechos e intereses econdmicos de los consumidores
industriales. Nos declaramos independientes construyendo
nuestro trabajo sobre el conocimiento y la tecnologia.
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