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Petréleo & Gas

Las reservas europeas de gas podrian situarse por debajo del
70% antes del proximo invierno

® [ as causas, a juicio de Wood Mackenzie, son que las reservas apenas superan el 50%, la demanda asiatica
vuelve a los niveles de 2025 y la oferta no crece.
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Las reservas europeas de gas podrian situarse por debajo del 70% antes del préximo invierno
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José A. Roca

Ningun comentario

Miércoles, 29 julio 2026

Un andlisis de Wood Mackenzie advierte de que el bajo nivel de almacenamiento de gas en Europa,
unido a una nueva interrupcién del trafico por el estrecho de Ormuz, ha impulsado los precios al

contado mas de un 50% desde los minimos registrados en junio y pone en riesgo la seguridad del

suministro para el invierno de 2026/27.

Europa debera importar un
13% mas de GNL para cumplir
el objetivo de almacenamiento
de gaslLos datos reflejan que
las inyecciones acumuladas
entre el 1 de abril y el 30 de
junio alcanzan este afo los
236 TWh, muy por debajo de la
media de la ultima década,
situada en torno a los 264
TWh, y también por debajo de

Segun la consultora, tres factores estan presionando
simultaneamente al mercado. En primer lugar, las reservas
de gas en Europa apenas superan el 50%, un nivel
inusualmente bajo para finales de julio. En segundo lugar,
la demanda asiatica de gas natural licuado (GNL) ha
regresado a los niveles de 2025, a pesar de la reduccién de
los volumenes procedentes de Catar, lo que intensifica la
competencia con Europa por los cargamentos disponibles.
A ello se suma el escaso crecimiento previsto de la oferta
mundial de GNL durante los préximos doce meses, ya que
los nuevos proyectos cataries no recuperaran su plena
capacidad hasta la segunda mitad de 2027.
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los 280 TWh registrados en el  Subida de los precios a la vista

mismo periodo de 2025.
Incluso en un escenario hipotético optimista, en el que

Catar alcanzara su capacidad operativa total a finales de septiembre —excluyendo las instalaciones
dafiadas—, el andlisis de Wood Mackenzie estima que las reservas europeas apenas alcanzarian el
75% el 1 de noviembre. La media de los ultimos cinco afios para esa fecha es del 90%. Si el estrecho
de Ormuz permaneciera cerrado durante otros dos meses, el nivel de almacenamiento caeria por
debajo del 70%, lo que provocaria nuevas subidas de precios y obligaria a algunas economias
emergentes asiaticas, ya tensionadas por el elevado coste del GNL, a reducir su demanda.

"Las bajas reservas europeas, la fuerte demanda asiatica y
el escaso crecimiento de la oferta mundial de GNL hacen
practicamente inevitable que los precios se mantengan
elevados durante este invierno y a lo largo de 2027", afirmé
Massimo Di Odoardo, vicepresidente de Investigacion de
Gas y GNL de Wood Mackenzie.

Los precios spot del gas

natural en Henry Hub caeran

un 2% en 2026 antes de

aumentar un 33% en 2027El

Henry Hub disminuira hasta

quedar un poco por debajo de

los 3,50 dolares por millonde  pyincipales conclusiones

unidades térmicas britanicas

en 2026, antes de aumentar « Europa afronta el invierno 2026/27 con un déficit

hasta los 4,60 délares/MMBtu estructural de almacenamiento. Las reservas, ligeramente

en 2027. por encima del 54%, se sitdan en niveles histéricamente

bajos para finales de julio. Incluso en el escenario mas

favorable, el continente iniciaria la temporada de calefaccién con un almacenamiento del 75%,
frente al 90% de media de los ultimos cinco afos.

* Los precios al contado del gas han aumentado mas de un 50% desde el 12 de junio y cotizan
por encima de los 60 euros por MWh (20 délares por millén de BTU). El mercado del gas esta
mostrando una mayor sensibilidad que el del petréleo ante las interrupciones del suministro.

» El déficit de oferta no se corregira a corto plazo. No se espera una incorporacion significativa
de nueva capacidad de GNL en los proximos nueve a doce meses, mientras que la nueva
produccion de Catar no estara plenamente operativa antes de la segunda mitad de 2027.

» Algunas economias emergentes de Asia no solo tendran que afrontar precios elevados, sino
también una destruccién de la demanda. Mientras los paises con mayor capacidad econémica
podran absorber el incremento de costes, los mercados de menor renta tendran mas
dificultades.

¢ El mercado mundial de GNL podria no reequilibrarse hasta 2028. Una interrupcion prolongada
del suministro o nuevos riesgos geopoliticos reducirian tanto la duracion como la magnitud del
esperado exceso de oferta global.

Implicaciones para Europa

Wood Mackenzie subraya que la situacion no es comparable con la crisis energética de 2022.
Aunque los precios todavia estan lejos de los maximos alcanzados tras la invasion rusa de Ucrania,
que eliminé una parte importante del suministro por gasoducto, la inversion sostenida en energias
renovables en Europa ha reducido desde entonces la exposicién del mercado eléctrico al gas.
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No obstante, la consultora advierte de que Europa se
acerca a un escenario de elevada tension energética. Las
alternativas inmediatas al gas son limitadas y la Union
Europea se enfrenta a una decision compleja: mantener el
calendario previsto para prohibir todas las importaciones
de GNL ruso a partir de enero de 2027 y endurecer la
normativa sobre emisiones de metano podria restringir la
flexibilidad de las importaciones precisamente cuando
mas necesaria resulta.

El conflicto en Iran podria
provocar una espiral en los
precios del gas en Europala
consultora Tempos Energia
cree que la subida del Brent ha
estado contenida y, aunque
hay "volatilidad", no atisba una
crisis energética en el crudo.

La resiliencia del suministro sera uno de los principales temas de debate en Gastech 2026, la gran
cita internacional del sector del gas, que se celebrara en septiembre en Bangkok.



