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Coémo afrontan Europa y Espana el invierno gasista

Porcentaje de llenado de los almacenes en el ultimo afio
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Europa afronta el invierno gasista en sus
peores nhiveles de los ultimos cinco anos

Espaia, aunque mejor posicionada frente a la media, también presenta cifras inferiores

Sergio Guinaldo MADRID.

Europa encara la recta final de la
campana de llenado de gas con los
niveles de almacenamiento més ba-
jos de los ultimos cinco afios y con
crecientes dudas sobre su capaci-
dad para recuperar terreno antes
del invierno gasista. Actualmente,
los depositos de la Union Europea
se encuentran al 61,37% de su ca-
pacidad, frente al 73,95% de la mis-
ma fecha del afo pasado y niveles
cercanos o superiores al 90% en
2022y 2023, segtn los datos de Gas
Infrastructure Europe (GIE).

Esta situacion se produce en un
contexto especialmente complica-
do para el abastecimiento. Un in-
forme de S&P Global sefiala que las
importaciones europeas de gas na-
tural licuado (GNL) han caido alre-
dedor de un 4,1% desde principios
de afio, hasta 63,6 millones de to-
neladas, mientras el mercado inter-

nacional continta acusando la pér-
dida de exportaciones de Catar li-
gada a la guerra en Oriente Medio.

A ello se suma que los precios tam-
poco favorecen el llenado. Platts si-
tud el gas holandés TTF para entre-
ga el mes siguiente en 60,68 euros
por megavatio hora (MWh) a me-
diados de agosto, 1,65 euros por en-
cima del precio correspondiente al
invierno de 2026 y practicamente
el doble que el curso anterior.

Oxford Economics va un paso mas
alla y considera que el préximo in-
vierno puede convertirse en el méas
complicado para la UE desde la cri-
sis energética de 2021. A las restric-
ciones vinculadas al estrecho de Or-
muz se aiiaden las prolongadas in-
terrupciones en los campos de gas
noruegos y las sequias, que estan
reduciendo la produccion hidroe-
léctrica y nuclear mientras aumen-
ta el uso del gas para cubrir parte
de la demanda eléctrica.

Algunos analistas
dudan de que el
continente logre
consequir los
objetivos de llenado

Estas y otras dificultades lleva-
ron a la Comision Europea a im-
pulsar una flexibilizacién del obje-
tivo de almacenamiento desde el
90% hasta el 80% en caso de con-
diciones adversas de mercado. Sin
embargo, los analistas dudan in-
cluso de que Europa consiga llegar
a ese nuevo umbral. Andy Sommer,
responsable de andlisis de merca-
dos energéticos y meteorologia de
Axpo, considera que sera “dificil”
alcanzar niveles “muy por encima
del 70% para noviembre”, mientras
los propios analistas de S&P Glo-

bal Energy CERA proyectan unas
reservas cercanas al 75% a finales
de octubre.

Aumento de inflacion

El impacto podria trasladarse ade-
mas a la inflacién europea, aunque
de forma maés gradual que en 2022
gracias a las coberturas y compras
a plazo de las energéticas.

Oxford Economics calcula que,
con los actuales precios mayoris-
tas, la inflaci6n de la eurozona po-
dria acercarse al 3,5% durante la
segunda mitad del ano y que los
precios de la energia para los con-
sumidores podrian aumentar has-
ta un 15% en el cuarto trimestre.
En una linea similar, BBVA Re-
search estima que en agosto se pro-
ducira una nueva aceleracion de la
inflacién, que podria situarse entre
el 4,1%y el 4,3% interanual, debi-
do al aumento de precios de carbu-
rantes y lubricantes.

Pese a ello, la consultora britani-
ca descarta por ahora equiparar la
situacion a la crisis desencadenada
tras la invasion rusa de Ucrania. Eu-
ropa dispone hoy de mas capacidad
para importar GNLy la oferta mun-
dial ha aumentado, mientras que el
consumo comunitario de gas se en-
cuentra entre un 15% y un 20% por
debajo de 2021, debido a la pérdi-
da de demanda industrial, el creci-
miento renovable y una mayor uti-
lizacién de bombas de calor.

Bajo este escenario, el principal
riesgo seria una ola de frio prolon-
gada, que dispararia la demanda de
calefaccion y tensionaria todavia
mas un mercado que comienza la
temporada con un colchén de re-
servas considerablemente menor.

A las incertidumbres menciona-
das se ahade Rusia. Oxford Econo-
mics considera un riesgo extremo
que Mosct vuelva a reducir los su-
ministros que todavia llegan a Euro-
pa durante el invierno, equivalentes

Oxford Economics
ve como riesgos el
comportamiento de
Rusia o una ola de
frio prolongada

a aproximadamente el 10%. Segtin
recogen en su informe, la UE podria
en tltima instancia prorrogar su pro-
pia prohibicion de importar gas ru-
S0, prevista a partir de 2027. “Cuan-
to mas se prolonguen las perturba-
ciones del suministro, mayor sera la
probabilidad de que se active esta
clausula, aunque consideramos que
el umbral para acordar la suspension
continia siendo elevado”, sefiala.

Espaiia, en posicion comoda

Espafia se mantiene en una posi-
ci6n comparativamente mas como-
da respecto a la media de Europa,
con sus almacenamientos al 73,43%.
No obstante, también llega a esta
fase del afio con niveles inferiores a
los habituales de anteriores campa-
fias. Dentro del panorama europeo,
Espaila se sittia por detras de Polo-
nia (89,17%), Portugal (87,89%) e
Italia (79,78%), pero por delante
del resto de economias del euro.



