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La canibalizacion de los precios por la abundante capacidad
solar en Espaia sigue mermando las expectativas de ingresos

® Los precios de los PPA solares en toda Europa descendieron por segundo trimestre consecutivo segun el
indice de precios PPA de LevelTen Energy.
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Los precios de los PPA solares en toda Europa descendieron por
segundo trimestre consecutivo segun el indice de precios PPA de
LevelTen Energy

El tercer trimestre de 2025 trajo consigo un panorama mixto en cuanto a la evolucién de los precios
de las ofertas de PPA solares en el Southern Index de LevelTen . Mientras que los mercados ibéricos
se mantuvieron en la parte baja del espectro de precios solares europeos, los precios solares griegos
e italianos aumentaron con respecto al trimestre anterior.

De hecho, las ofertas solares portuguesas cayeron por debajo de las espafolas en el tercer trimestre
, algo poco habitual, ya que los desarrolladores ibéricos reducen los precios de sus PPA para
reconocer el impacto negativo que tiene esta canibalizacién en el valor.

Los mercados eléctricos de Espafia y Portugal estan estrechamente vinculados y su ubicacion les
confiere perfiles de generacion similares para los activos solares. La canibalizacién de los precios al
mediodia por la abundante capacidad solar en Espaiia sigue mermando las expectativas de ingresos
de las nuevas instalaciones solares que desean sumarse al mercado fotovoltaico y los
desarrolladores se ven obligados a mantener los precios bajos para adaptarse a la realidad del
mercado.
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A medida que el panorama del desarrollo se inclina mas hacia las instalaciones hibridas que
combinan el almacenamiento en baterias con la energia solar, los vendedores con activos
fotovoltaicos independientes buscan presentar a los compradores precios de oferta que les resulten
dificiles de rechazar.

"Si bien el P25 es el mejor indicador de la industria en cuanto a precios competitivos de PPA, en
mercados hipercompetitivos como el espafiol, los precios que finalmente se negocian para la
capacidad solar pura pueden estar mas cerca del extremo P10 del espectro de precios’, destaca la
consultora.

Mientras tanto, | os precios de la energia edlica en Espaiia han descendido un 4,5% interanual , y esta
tecnologia ofrece una alternativa potencialmente mas deseable que los contratos fotovoltaicos en
un pais que sigue viéndose afectado por los efectos sobre los precios provocados por el exceso de
oferta de energia solar.

La situacién de Europa

Los precios de los PPA solares en toda Europa descendieron por segundo trimestre consecutivo
segun el indice de precios PPA de LevelTen Energy. La caida de los precios de la energia solar no es
de extrafiar, ya que la demanda de capacidad renovable esta por detras de la oferta disponible en
muchos mercados. El aumento de la canibalizacién de los precios de la energia solar en varios
paises y el crecimiento de los precios mayoristas bajos y negativos también estan reduciendo las
expectativas de ingresos de los activos solares independientes en muchos mercados, incluidos
Alemania y Espania.

La energia solar irlandesa aparecio en nuestro indice de precios del tercer trimestre por tercera vez
en seis trimestres. Si bien las ofertas de PPA solares irlandesas se encuentran en la parte mas alta
del espectro de precios, la fenomenal tasa de construccion de centros de datos en el pais puede
atraer a compradores para esta capacidad fotovoltaica. En Francia, las variaciones trimestrales de
los precios de los PPA solares fueron bastante minimas, pero no obstante descendieron. Ante la gran
incertidumbre politica, parece que mas desarrolladores y compradores de energia franceses estan
explorando el mercado de los PPA para sus necesidades de compra y suministro.

"El indice continental P25 muestra los precios P25 para todo el conjunto de ofertas de precios PPA
que cumplen los requisitos incluidos en el indice de precios PPA de ese trimestre, sin promediar
entre mercados", afirmé Mitchell Reay, Principal Analyst de LevelTen Energy.

"El indice continental P25 tiende a estar mas influenciado por las regiones con conjuntos de ofertas
mas amplios y precios mas competitivos, por lo que estas cifras P25 suelen ser mas bajas que las
del indice continental promediado por el mercado. En otras palabras, el indice continental P25 ofrece
una vision del P25 para todo nuestro mercado de PPA, independientemente del pais".

Mas estable la edlica

En el tercer trimestre, los precios de los PPA edlicos del Market-Averaged Continental Index de
LevelTen Energy se mantuvieron estables con respecto al trimestre anterior, con un descenso
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minimo del 0,1 %. El sector edlico europeo muestra signos de recuperacion tras varios afios dificiles
marcados por los retos de la pandemia y los problemas relacionados con los permisos, la nhormativa
y la oposicion de la comunidad.

En el tercer trimestre, siete mercados edlicos distintos acogieron un volumen y una diversidad
adecuados de ofertas de PPA para registrar un precio P25, lo que supone el mayor nimero de
mercados de nuestro indice edlico en mas de un afio. Por ejemplo, la energia edlica portuguesa se ha
incorporado a nuestro indice por primera vez.

Tras la ola de liberalizacion de las politicas de muchos gobiernos europeos en los ultimos afios, es
posible que el desarrollo de la energia edlica esté cobrando impulso en todo el continente. El indice
de precios de los PPA del cuarto trimestre puede ayudar a revelar si el resurgimiento del mercado
edlico en el tercer trimestre es una sefial alentadora de lo que esta por venir o un simple repunte
puntual.

Los precios de la energia edlica han mostrado una mayor resistencia que los de la energia solar, ya
que esta tecnologia es menos vulnerable a los retos de canibalizacién de precios a los que se
enfrentan cada vez mas las instalaciones solares independientes.

Un panorama politico dinamico

Persiste una fuerte incertidumbre regulatoria en Francia después de que una mocion de censura en
la Asamblea Nacional del pais obligara al ex primer ministro Frangois Bayrou a dimitir en septiembre.
Este suceso supone la segunda vez en menos de un afio que una mocion de censura obliga a dimitir
a un Gobierno francés, tras una circunstancia similar que afecto al primer ministro Michel Barnier en
diciembre de 2024.

Mientras el pais se enfrenta a una crisis presupuestaria, la incertidumbre sobre el futuro del apoyo
gubernamental a las energias renovables sigue siendo alta, un entorno que hace que el ambito de los
PPA sea una apuesta relativamente mas segura para los actores energéticos franceses.

En el Reino Unido, la resolucién del largo proceso REMA (una revision del disefio del mercado
eléctrico del pais) ha proporcionado por fin la certeza que los promotores e inversores ansiaban. La
decision final del REMA opt6 por mantener un precio Unico nacional para la electricidad, en lugar de
pasar a un sistema de precios por zonas que habia estado en consideracion previamente.

Las opciones abundan para los compradores

La oferta es abundante para los compradores de PPA en Europa, y a medida que mas mercados del
este de Europa se incorporan a la AIB —el organismo de estandarizacion que supervisa la emisién de
garantias de origen (GO)—, las oportunidades de compra corporativa estan llamadas a expandirse
aun mas. Los procesos RFP gestionados por LevelTen también han experimentado un aumento de
las ofertas de PPA hibridos que combinan energia edlica o solar con BESS.

Aunque estas ofertas varian en forma y estructura, se esta produciendo una convergencia gradual en
el ambito hibrido a medida que los compradores exploran las estructuras contractuales y los tipos de
proyectos que satisfacen sus necesidades.
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En general, la demanda de energia en toda Europa ha sido mas moderada de lo que muchos
esperaban, especialmente en el ambito industrial. Sin embargo, un area en la que la demanda sigue
aumentando es la de los centros de datos, con mercados como Finlandia, Espafia e Irlanda que estan
realizando inversiones importantes.

La interseccion de la transicion energética y el auge de la inteligencia artificial crea una interaccién
dinamica en la que no se puede esperar que las condiciones del mercado duren para siempre. Se
anima a los compradores a aprovechar el momento actual de estabilidad del mercado para alcanzar
sus objetivos energéticos y medioambientales.



