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GESTION DE
LA ENERGIA

Durante el segundo trimestre de 2025 los mercados energéticos
han continuado reflejando los aspectos condicionantes que
comentdbamos en informes anteriores. La evolucién de la
demanda, el impacto de las energias renovables y los aspectos
geopoliticos han sido los motores principales que han marcado los
niveles de precios y la tendencia de cotizaciones de los precios

futuros.

MERCADO ELECTRICO

Cerramos Q2 como el trimestre con los precios SPOT més baratos
desde el segundo trimestre de 2020, cuando el mundo paro6 por la
pandemia y la demanda se derrumb6. Con un abril y mayo a niveles
inferiores a los 30 €/MWh, marcados por las horas de precios
negativos, pero con un junio que ha saltado hasta superar los 72
€/MWh. Como vemos en el grafico que mostramos a continuacién,
el consumo eléctrico ha impactado en la evolucién del precio,
destacando la Ultima semana de junio donde ha ascendido hasta

maximos de los Ultimos anos:
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Durante los primeros meses, en las horas con mayor generacion
fotovoltaica, hemos visto precios negativos que han alcanzado
niveles de récord histdricos en Espafia de hasta -15 €/MWh.

Por otro lado, junio ha sido el mes mas caluroso desde que se
tienen datos, con unos niveles de temperaturas habituales en los
meses de julio y agosto y superando en 3.7 grados la media de un

mes de junio habitual.
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Por tanto, estos precios negativos se han reducido cuantiosamente
y durante las horas donde esta generacion renovable desaparecia
y entraban en primer plano los ciclos combinados, hemos llegado a
alcanzar hasta los 210 €/MWh. Por tanto, volvemos a la misma
ecuacidn: gran volatilidad de precios en funcién de la demanda y

de la tecnologia que cubre dicha demanda.

En cuanto al resto de tecnologias que participan en el mix de gene-
racion, resaltamos el fuerte descenso de nuclear durante estas Ul-
timas semanas debido a varias paradas programadas y no progra-
madas. Se espera que para los proximos meses esto no suceda y
su participacion sea el 100% de su potencia disponible. También
cabe comentar la bajada de generacién hidraulica a pesar de tener
reservas hidroeléctricas de niveles récord. No se esperan episodios
lluviosos para los proximos meses de verano, pero es probable que
un otofio con precipitaciones provocara el aumento de nuevo de di-

cha generacién y un aminoramiento en el nivel de los precios.

El segundo trimestre del afo no ha sido un periodo sin incertidum-
bre relacionada a los factures geopoliticos. Esta vez el centro de
discusién ha sido el conflicto triangular entre Israel, Irdn y Estados

Unidos, que ha tenido en vilo a los mercados por un posible cierre
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del Estrecho de Ormuz.

Finalmente, la contienda no ha sido tan fiera como se pintaba, y
parece que la afectacién a la tendencia de los futuros eléctricos ha
quedado en nada. Cerramos el trimestre con cotizaciones muy si-
milares a las que teniamos a principios, con Q3 alrededor de los 75
€/MWh, Q4 oscilando los 78 €/MWh y el CAL25 cerca de los 61
€/MWh.

Otro indicador relevante que se ha visto impactado por el conflicto
ha sido el precio del barril de petréleo, que se situaba a principios
de abril por debajo de los 60 $/barril, llegé a acechar los 80 $/ba-
rril en el momento mas tenso del combate para después asentarse
cercano a los 70 80 $/barril. Mismo movimiento de otra commo-
dity que solemos analizar como el precio de los derechos de emi-
sion de CO2, que iniciaba el periodo en niveles minimos anuales
cercanos a los 60 EUR/kton y finalizaba el Ultimo mes por encima
de los 70 EUR/kton.

Como hemos visto, el mercado sigue expuesto al clima y a la politi-
ca global. Precios volatiles en funcion de la participacién renova-
bles seran el pan de cada dia, y la dependencia al gas sigue siendo

un factor critico.
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MERCADO GAS

En gas, hemos tenido un segundo trimestre a la baja aunque vola-
til. La demanda, si hablamos de Europa ha sido un 6,9% inferior a
la del afo pasado, en cambio, en Espana, la demanda ha sido un

11.2 % superior.

Por otro lado, el suministro de GNL ha aumentado un 30,9% en Es-
pafia y hasta un 38,68% en Europa. El fin del suministro de gas ru-
so por Ucrania tenia y debia compensarse con GNL y esto esta su-
cediendo en parte por la bajada de demanda de GNL en Asia, prin-

cipalmente de China.

Con todo esto el almacén ha empezado a inyectar en este primer
trimestre de verano a un ritmo que ha permitido reducir en 6 BCM
la diferencia con el stock del afio pasado, aun asi, seguimos toda-
via a 15,8 BCM por debajo.

En referencia al stock de gas, a principios de mayo el parlamento
europeo votd a favor de flexibilizar el llenado de almacenes en Eu-
ropa, reduciendo el porcentaje de llenado del 90% al 83% y permi-
tiendo en condiciones desfavorables del mercado a desviarse otro
4% de ese objetivo de llenado. Ademas, la obligacion permite el lle-
nado en cualquier periodo entre el 1 de octubre y el 1 de diciembre.
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Con todo esto, el mercado ha encontrado razones para destensar
los balances de este verano a costa de tensar los balances del in-

vierno que viene.

Por lo que hace referencia a la geopolitica, todo se complica mu-
cho mas. La paz en Ucrania se sigue negociando, aunque desgra-
ciadamente sin un alto al fuego, Trump y su “Liberation Day” el 2
de abril dejo al mundo estupefacto, a los mercados financieros
temblando y al gas y el petréleo a la baja. Los aranceles siguen sin
aplicarse en la mayoria de los casos y la incertidumbre es la ténica
de estos dias. Ademas, en junio, el ataque contra Irdn por parte de
Israel y EEUU hizo entrar en panico durante unos dias al mercado
de gas y petréleo por las consecuencias de una escalada y un po-
tencial cierre del estrecho de Ormuz. Asi pues, le toca al mercado
lidiar con tres eventos con impacto potencial severo en los balan-
ces de gas y eso afecta y seguird afectando a la volatilidad del

mercado.

Si hablamos de datos, en Espafia, las plantas de regasificaciéon han
surtido al sistema en este Ultimo trimestre con 617 GWh/dia un
31% mas de lo que lo hicieron en el mismo periodo de 2024. La de-
manda total en el segundo trimestre ha sido de 771,62 GWh/dia, un
11,2% superior a la demanda de 2024, el apagén y las altas tempe
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raturas de junio han hecho subir la demanda de ciclos la friolera
de un 71% hasta los 247,87 GWh/dia y la demanda convencional en
Espafia ha bajado un 4% respeto a 2024 situandose en 523,75
GWh/dia. Sube la demanda en Espana pero no parece que sea por
crecimiento econémico, mas bien demanda en AACC y una red
eléctrica que mucho tiene que mejorar para llevar a cabo la transi-

cién energética que Europa y Espafia persigue.

En cuanto a precios, el promedio del Ultimo trimestre (Q2) del pre-
cio de referencia MIBGAS de PVB ha cerrado en 34,95 Eur/MWh. Y
en la curva de futuros, el precio en Q3-25 PVB cierra a 32,7
Eur/MWh y el Cal-26 PVB ha cerrado a 32,45Eur/MWh. Se aplana

la curva de precios.

Con un nivel de llenado de gas en tanque de 77% y con el AASS al

75%, empezamos el periodo vacacional.

iNos vemos en octubre!

4 1 p Informe mensual del mercado energético espafiol junio 2025



EVOLUCION DE LOS PRECIOS EN

¢ ELECTRICIDAD EL MERCADO ELECTRICO ESPANOL

Promedio Mercado Diario

Evolucion del precio de la energia
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VALORES HISTORICOS PRECIO
MERCADO DIARIO (€/MWh)

() ELECTRICIDAD

w

2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019 2025/2024
Enero 96,69 74,10 69,55 201,72 60,17 41,10 61,98 30,00 %
Febrero 108.31 40,00 133,47 200,22 28,49 35,87 54,01 170,78 %
Marzo 53.09 20,31 89,70 283,39 45,45 27,74 48,82 161,00 %
Abril 26.81 13,67 73,73 191,52 65,02 17,65 50,41 96,00 %
Mayo 16.93 30,40 74,21 187,13 67,12 21,25 48,39 -44,00 %
Junio 72.60 53,44 93,02 169,63 83,30 30,62 47,19 36,00 %
Julio 70,46 90,47 142,66 92,42 34,64 51,46
Agosto 91,05 96,05 154,89 105,94 36,20 44,96
Septiembre 72,62 103,34 141,07 156,14 41,96 42,11
Octubre 68,55 90,03 127,22 199,90 36,56 47,16
Noviembre 104,43 63,44 115,56 193,43 41,94 42,19
Diciembre 111,24 7217 96,95 239,16 41,97 33,80
Media Anual 62,41 62,52 88,82 167,66 111,38 33,96 47,71 -0,2%

) P8



) ELECTRICIDAD DEMANDA Y PRECIO

Demanda

12,9% 11,2%

20.327 GWh VS. mes anterior vS. mes ano anterior

Relacion demanda y precio
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() GAS NATURAL EVOLUCION DE LOS PRECIOS

PROMEDIOS DIARIOS DE GAS

43,54 ¢/Mwh

promedio minimo

Promedio 1,06%
Mercado Diario VS. mes anterior

Junio 2025 7.10% 33,35 €/Mwh

vs. mes afo anterior promedio maximo

Precio Promedio Diario Mercado Gas

50,38
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() GAS NATURAL DEMANDA Y PRECIO

Pemanda 4.47% 21,70%

25-539 GWh VS. mes anterior VS. mes ano anterior

Relacion precio promedio gas vs demanda gas
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PARTICIPACION DE LAS RENOVABLES,

COGENERACION Y RESIDUOS

ene-23 feb-23 mar-23 abr-23 may-23 jun-23 jul-23 ago-23 sep-23 oct-23 nov-23 dic-23
Participacion total

48,59%

46,86% 38,57% 49,20% 51,38% 53,99% 41,54% 44,36% 46,16% 41,18% 49,88% 50,75% 33,37%
ene-24 feb-24 mar-24 abr-24 may-24 jun-24 jul-24 ago-24 sep-24 oct-24 nov-24 dic-24
40,71% 51,91% 51,84% 51,97% 55,03% 53,41% 37.29% 49,42% 49,86% 48,05% 42,96% 41,76%

Produccidén renovables ) . )
ene-25 feb-25 mar-25 abr-25 may-25 jun-25 jul-25 ago-25 sep-25 oct-25 nov-25 dic-25

10.366 cwn
48,35% 40,06% 50,01% 49,47% 51,29% 48,59%
Cobertura de la demanda de Renovables,
60% Cogeneracion y Residuos
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02 TECNOLOGIAS NUCLEAR

Disponibilidad Centrales Nucleares junio

Participacion en

la produccion
tiempo real

4.094 cwh

Promedi_o
Produccion

79,89%

Almaraz | Asco | Asco Il

07/06/2025 Arranca 21/06/2025 Arranca 14/06/2025 Arranca 23/06/2025 Alcanza 100%
08/06/2025 Alcanza 100%  22/06/2025 Alcanza 100%



FOTOVOLTAICA

Qg TECNOLOGIAS

Previsidon produccién
fotovoltaica

Producciéon en

. Participacién
tiempo real

energia generada

o AUMENTA
9.997 cwh 26104 7 PROXIMO MES
2023 MWh CUOTA % 2024 MWh CUOTA 2025 MWh CUOTA %
Enero'23 1.627.000 712% Enero'24 1.848.000 8,29% Enero'25 2.292.000 9,45%
Febrero'23 2.051.000 9,87% Febrero'24 2.447.000 11,62% Febrero'25 2.983.000 13,99%
Marzo'23 3.049.000 13,32% Marzo'24 2.975.000 13,96% Marzo'25 3.061.000 12,92%
Abril'23 3.494.000 17,47% Abril'24 3.860.000 19,46% Abril'25 4.042.000 20,06%
Mayo'23 3.822.000 18,75% Mayo'24 5.007.000 24,62% Mayo'25 4.867.000 23,47%
Junio'23 3.770.000 18,61% Junio'24 4.681.000 22,95% Junio'25 5.997.000 26,04%
Julio'23 4.455.000 20,05% Julio'24 5.697.000 24,89% Julio'25
Agosto'23 4.312.000 19,38% Agosto'24 5.309.000 24,06% Agosto'25
Sept'23 3.260.000 16,62% Sept'24 4.104.000 20,09% Sept'25
Oct'23 2.502.000 12,69% Oct'24 2.892.000 13,37% Oct'25
Nov'23 1.922.000 9,38% Nov'24 2.365.000 11,48% Nov'25
Dic '23 1.811.000 8,42% Dic '24 2.458.000 10,85% Dic '25
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COMPOSICION DE LA OFERTA POR TECNOLOGIAS
SOBRE EL TOTAL DE GENERACION

NO RENOVABLES " RENOVABLES

44,97% 55,03%

Térmica

’ Eé||Ca ’ CiClO Carbon renovable
13,91% Combinado Solar intorcamb N i noren.
y 1 9 6 8 O/ foto;g;:alca os 6%
’ “ Hidraulica

10%

p Fotovoltaica p Térmica
Edlica

14%

26'04% No renov
5,96% Ciclo Combinado

20%

Nuclear
18%

Nuclear Hidraulica = Saldos intercambios internacionales =Carbon
% g 10,41%
(o) i Térmica renovable u Térmica no ren.
1 7,77 /O ¥ = u Hidraulica mEodlica
=Nuclear mCiclo Combinado

u Solar fotovoltaica
Fuente: Balance eléctrico REE.
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http://www.esios.ree.es/web-publica/paginas/paginaGraficas.jsp?nombreGrafica=DEM_P48_MM_20160101
http://www.esios.ree.es/web-publica/paginas/paginaGraficas.jsp?nombreGrafica=DEM_P48_MM_20151201
http://www.esios.ree.es/web-publica/paginas/paginaGraficas.jsp?nombreGrafica=DEM_P48_MM_20150301

COMPOSICION DEL MIX

Fuente: Balance eléctrico REE

TECNOLOGIA Jun24 Jul24 Ago 24 Sept Oct 24 Nov 24 Dic 24 Ene25 Feb 25 Mar 25 Abr 25 May 25 Jun 25

Nuclear  21,21% 22,04% 23,07% 24,41% 21,33% 17,60% 18,69% 21,46% 22,13% 20,49% 14,65% 14,78% 17,77%

Carbédn 0,92% 0,90% 1,00% 1,44% 1,40% 1,36% 1,36% 1,21% 1,51% 0,88% 0,84% 0,68% 0,67%
Ciclo Combinado 781% 11,64% 12,83% 11,26% 12,24% 19,45% 22,62% 13,83% 13,76% 10,11% 12,62% 15,65% 19,68%
Térmica no renov. 7.05% 6,29% 6,46% 6,46% 577% 061% 6,69% 591% 6,47% 499% 5,63%  5,60% 5,96%
Interc. Int. Intintern. -6,05% -4,21% -1,75% -554% -4,27% -199% -2,64% -4,62% -5,69% -6,82% -5,37% -4,92% -4,33%
Hidraulica 11,73% 9,25% 8,75% 7.86% 13,76% 13,44% 11,20% 13,28% 20,20% 18,12% 19,41% 17,29%  10,41%
Eolica  21,13% 17,71% 16,65% 22,01% 26,26% 23,38% 23,13% 30,92% 17,28% 28,25% 21,59% 16,66% 13,91%
Solar FV. 22,95% 24,89% 24,06% 20,09% 13,37% 11,48% 10,85% 9,45% 13,99% 12,92% 20,06% 23,47% 26,04%
Solar TRMC 2,43% 295% 3,19% 2,25% 0,82% 0,56% 0,55% 0,40% 0,77% 0,77% 1,51% 2,34% 2,19%
Térmica renovable 2,43% 154% 1,51% 1,43% 1,33% 1,55% 1,54% 1,44% 1,59% 1,25% 1,47% 1,58% 1,38%

Evolucion de la participacion de las tecnologias

mNuclear ®Ciclo Combinado = Cogeneracion mEdlica ® Solar fotovoltaica ®Hidraulica
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http://www.esios.ree.es/web-publica/paginas/paginaGraficas.jsp?nombreGrafica=BAL_P48_AA_20141001
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DEMANDA ELECTRICA

EOLICA ¥ =
HIDRAULICA =] !
NUCLEAR T 11
IMPORTACIONES t1 11
TENDENCIA 1 1

NIVELES PREVISTOS

Futuros

95
90
a5
80
75
70
65
60
55
50

o il ‘9 O o Mo
RS R, S R g0 P o P fa, w g2 < P P o
?\ﬂf’?‘“ °§,,°’ %{19 \“5‘ \"%{‘« ?\'35’50{15’?0? <19 @ \fﬁ‘ b g 05’ §°°’\§° ?,{'E’&@gc@
- R
FFF¢ 8 » vaé A q,v\ R P

N p Informe mensual del mercado energético espafiol junio 2025

[N

»
- —_

P.17



Periodo

jul-25

ago-25

jul-25 ago-25 sep-25

sep-25

> A LARGO PLAZO
Periodo €/MWh
Q3-25 74,2
Q4-25 77,0
Q1-26 67,0
Q2-26 36,9

4 :' p Informe mensual del mercado energético espafiol junio 2025


http://www.omie.es/files/flash/ResultadosMercado.swf

O

> A CORTO PLAZO

Fuente: MIBGAS

Periodo
jul-25
290-25 | 33,000
32,900
sep-25 jul-25 ago-25 sep-25

> A LARGO PLAZO

Periodo
Q3-25
Q4-25

Q1-26
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