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Analisis de la evolucidon de los precios del gas natural en Espaia y los mercados internacionales, las perspectivas
de los mercados de futuros, la dependencia energética y las principales novedades regulatorias que afectan a
consumidores industriales, cogeneradores y comercializadoras.

Contenidos del informe
1. Evolucidn de los precios del gas natural y carbdn

Repunte de los precios de MIBGAS, impacto del conflicto en Oriente Medio y evolucion de los principales
mercados internacionales de gas (TTF, NBP y Henry Hub), crudo Brent y carbdn.

2. Mercados de futuros

Andlisis de las cotizaciones y previsiones a corto, medio y largo plazo del gas natural, petréleo, carbdn y tipo de
cambio euro/délar americano. Evolucion de los futuros mensuales del MIBGAS y del OMIP para 2026-2028.

3. Dependencia energética y seguridad del suministro

Dependencia de las importaciones de gas, principales paises suministradores de Espafia, disponibilidad de GNL,
almacenamiento y riesgos geopoliticos asociados al suministro energético.

4. Impacto de los precios del gas en la industria

Consecuencias del encarecimiento del gas para la competitividad industrial, costes de produccién, cogeneracion
y continuidad de la actividad empresarial. Necesidad de medidas de apoyo a los consumidores gas intensivos.

5. Contratacidn y estrategias de cobertura del gas

Renovacion de contratos de suministro, formulas de indexacién al Brent, TTF y MIBGAS, contratacidn a precio fijo
y estrategias mixtas para optimizar costes y gestionar riesgos de mercado.

6. Tarifa de ultimo recurso (TUR)

Actualizacidn de las tarifas reguladas, requisitos para acogerse a la TUR, consumidores beneficiarios y alternativas
de suministro para industrias y grandes consumidores.

7. Nuevos productos y mercados de MIBGAS

Contratos de gas indexados al TTF y al indice diario MIBGAS, productos con entrega fisica en el Punto Virtual de
Balance (PVB) y desarrollo del mercado organizado de Certificados de Ahorro Energético (CAE).

~ Estos comentarios estan disponibles en acogen.es para su descarga.
) Las reflexiones incluidas sobre la previsible evolucion de los mercados energéticos, son elaboradas por un analista externo - Enérgitas -, y
- ﬁ"'“ reflejan exclusivamente su opinién, sin suponer en modo alguno un intento de influencia por parte de esta Asociacion en el libre comportamiento
d.‘l ) de cualquier operador en el mercado.
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8. Hidrdégeno renovable en Espaina

indice ibérico MIBGAS IBHYX, evolucién del precio de referencia del hirdrégeno renovable, costes de produccién
y perspectivas de desarrollo de mercado.

9. Peajes, canones y cargos del sistema gasista

Evolucion de las tarifas de Acceso de Terceros a la Red (ATR), actualizacidn de los peajes, cargos y canones de
almacenamiento y su repercusién en la factura a los consumidores

10. Novedades regulatorias del sistema gasista

Propuestas de actualizacidn de tarifas reguladas, nueva metodologia regulatoria, retribucion de infraestructuras,
garantias del sistema gasista y perspectivas para la nueva temporada de gas.

Estos comentarios estan disponibles en acogen.es para su descarga.

Las reflexiones incluidas sobre la previsible evolucion de los mercados energéticos, son elaboradas por un analista externo - Enérgitas -, y
"‘l ' AN reflejan exclusivamente su opinién, sin suponer en modo alguno un intento de influencia por parte de esta Asociacion en el libre comportamiento
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1. Evolucion de los precios del gas natural y carbon

El precio del hub de gas Espafia-Portugal (Mibgas) sigue repuntando en SEP a 77,5 €/MWh, debido a precios del
gas elevados, como efecto directo de la guerra EEUU-Iran, lo cual ha supuesto un incremento mensual de +24,8%
(+15,4 €/MWh) respecto a AGO (62,1 €/MWh). Las fracasadas negociaciones para la habilitacién de libre
circulacién de barcos metaneros y petroleros en el Estrecho de Ormuz ha provocado un aumento desmesurado
de los futuros de gas esperando un benchmark de 83,1 €/MWh para OCT, manteniendo un nivel en torno a 87
€/MWh a lo largo del invierno (NOV-FEB), relajandose en MAR a 84,6 €/MWh, cayendo en ABR a 72,7 €/MWh por
efecto primavera y Semana Santa. En 2027 se anticipa Q2 a 68,8, Q3 a 64,3 y Q4 a 62,4 €/MWh.

Los precios del gas natural en el Reino Unido (NBP) y los precios del gas natural en Europa (TTF) han superado los
215 peniques/termia y 88 €/MWh, respectivamente, cerca de sus niveles mas altos desde finales de 2022, ya que
las exportaciones de GNL de Oriente Medio siguen restringidas y los niveles de almacenamiento de gas continuan
bajos. Las interrupciones del transporte maritimo por el estrecho de Ormuz han bloqueado casi el 20% de los
envios mundiales de GNL procedentes del golfo Pérsico. EEUU, Canadd y Nigeria han aumentado sus
exportaciones de GNL, pero la reduccion de los suministros del golfo Pérsico ha intensificado la competencia por
los cargamentos al contado, limitando la disponibilidad para Europa y dificultando que la region reponga sus
reservas.

Las instalaciones de almacenamiento de gas en Europa han aumentado de forma sostenida en las ultimas
semanas, alcanzando el 74% de su capacidad (18 OCT 2026), muy por debajo de los niveles habituales para esta
época del afio. Para agravar el problema, las previsiones apuntan a un otofio mas frio, que podria aumentar la
demanda de calefaccion y adelantar las retiradas de gas almacenado. Mientras tanto, el aumento de la produccién
de energia renovable en el Reino Unido ha reducido la dependencia de la electricidad generada con gas, pero el
pais sigue expuesto a las fluctuaciones de los precios de los combustibles.

Las tensiones persistentes y las amenazas a la seguridad en Oriente Medio han avivado la preocupacion por la
seguridad del transporte maritimo y la menor disponibilidad mundial de energia. Los flujos de GNL procedentes
de dicha regién siguen siendo aproximadamente un 80% inferiores a los del afio pasado. Esto anticipa una
competencia mas intensa entre Asia y Europa, las dos mayores regiones importadoras de GNL del mundo, por los
cargamentos disponibles a medida que se acerca el invierno. Los precios siguen expuestos a nuevas alzas bruscas
si el invierno es mas frio y persisten las interrupciones del suministro.

Los precios del carbén se mantienen elevados ante la fuerte demanda. Los contratos de futuros del carbdn
cotizaron en torno a los 150 USS/t, cerca del maximo de hace tres afios, ya que los elevados precios del GNL,
impulsados por interrupciones del suministro vinculadas al conflicto en Oriente Medio, siguieron favoreciendo un
cambio hacia la generacion eléctrica con carbén. Como el carbén cuesta aproximadamente un 80% menos que el
GNL, los compradores de Asia y Europa aumentaron las importaciones antes de la temporada invernal. En
septiembre, la Agencia Internacional de la Energia también proyecté que la demanda mundial de carbdn
alcanzaria un maximo histérico este afio, pese a los esfuerzos en curso por adoptar fuentes de energia mds limpias
y al cierre de numerosas centrales eléctricas de carbdn en Europa y Norteamérica. Mientras tanto, Indonesia, el
principal exportador de carbdn del mundo, endurecié las restricciones a las exportaciones, lo que contribuyé a
una caida del 23% de los envios en AGO. La AIE prevé que la producciéon de carbén de Indonesia disminuya en mas
de 12 millones de toneladas este afio, debido a cuotas de produccién mds bajas e incertidumbre geopolitica.

Estos comentarios estan disponibles en acogen.es para su descarga.

Las reflexiones incluidas sobre la previsible evolucion de los mercados energéticos, son elaboradas por un analista externo - Enérgitas -, y
reflejan exclusivamente su opinién, sin suponer en modo alguno un intento de influencia por parte de esta Asociacion en el libre comportamiento
de cualquier operador en el mercado.
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2. Mercados de futuros

La media de los precios futuros interanuales del gas “OCT 2026 - SEP2027” ha repuntado en todos los mercados
energéticos internacionales, excepto EEUU. Precio interanual futuro Dated Brent +14,1% agravado por caida del
Tipo de cambio USS/€ que pierde -3,1%, induciendo una subida +6% del Término de Energia del gas en mercado
minorista Espafa respecto a valores interanuales de hace un mes (caso indexacion Brent y TC), teniendo en cuenta
las tarifas de ATR actualizadas a 1 OCT 2026 (peajes, cargos y canones del sistema gasista). Sin embargo, en valor
acumulado, los precios de gas como materia prima son ahora atin mas altos que en 2020, aproximadamente un
478% de incremento. Se acentua el impacto de la renovacidon de nuevos contratos de suministro de gas para
industrias, que ya venian arrastrando un incremento estructural de los contratos entre un +110% y +140% en los
precios del gas. Si tenemos en cuenta nuevas férmulas (actualizadas) bajo el nuevo estadio de precios, las subidas
son de escandalo, superando en muchos casos la tarifa de gas regulada (de referencia o de ultimo recurso o TUR)
del sector gasista para clientes domésticos (baja presidn de gas). Esto es un hecho que sigue provocando serios
problemas de tesoreria en las industrias gas-intensivas y/o calor-intensivas. Las ayudas iniciales del gas para las
industrias han sido muy restringidas a unos pocos sectores, excluyendo a la inmensa mayoria de las industrias.

El precio interanual del hub de gas Espaia-Portugal (Mibgas) ha repuntado +11,8% respecto a valores de hace un
mes. Los hubs de gas europeos, el TTF y NBP también han subido +12,2% y +9,9%, respectivamente. En sentido
contrario, el gas Henry Hub de EEUU, indice NYMEX, ha revertido otra vez —2,4% debido a que ya estaba
exportando a precios muy altos. Por su parte, los futuros del carbdn siguen repuntando +7,9% respecto a valores
de un mes, una menor subida que los derivados del gas. En Espaiia, ahora se echa en falta las plantas de carbdn,
que ya se han desmantelado (explosionado) en su totalidad, con lo cual los consumidores tienen que enfrentar el
grave impacto de subidas del gas y de una mayor presion inflacionista.

Asi, los futuros interanuales del Dated Brent han pasado de 91,4 a 104,2 USS/bbl, y los futuros del Tipo de
Cambio pasan de 1,1673 a 1,1311 USS/€.

La media interanual de los futuros del Mibgas pasa de 68,1 a 76,2 €/MWh.

La media interanual de los futuros del TTF pasa de 68,3 a 76,6 €/MWh.

La media interanual de los futuros del NBP (UK) pasa de 172,6 a 189,6 GBp/therm.
La media interanual de los futuros del NYMEX pasa de 3,11 a 3,04 USS/MMBtu.

La media interanual de los futuros del Carbén pasa de 137,7 a 148,5 USS/t.

Fuente: Brokers y Traders. Elaboracion Enérgitas (SummitEnergylberia).

Los targets del Dated Brent pasan de 98,8-76,9 y 72,6 USS$/barril a finales de 2026-2027-2028, a niveles de 108,9-
85,7 y 77,0, respectivamente. Curva forward a muy largo plazo mantiene perfil backwardation con estos niveles
mas altos debido a las incertidumbres geopoliticas derivadas de la guerra de Iran.

2 Estos comentarios estan disponibles en acogen.es para su descarga.
) Las reflexiones incluidas sobre la previsible evolucion de los mercados energéticos, son elaboradas por un analista exteno - Enérgitas -, y
- ‘ E . reflejan exclusivamente su opinién, sin suponer en modo alguno un intento de influencia por parte de esta Asociacion en el libre comportamiento
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Los targets del euro frente al délar americano pasan de 1,1636-1,1796 y 1,1960 USS$/€ a finales de 2026-2027-
2028 a 1,1261-1,1400 y 1,1616, respectivamente. Perfil contango con niveles moderados, frenando eventuales
subidas de futuros del Brent, si bien la economia europea muestra sintomas de cierta debilidad macroeconémica
por el incremento de gasto publico, la deuda publica y del coste de la vida (IPC).

Los targets del TTF pasan de 79,1-50,9 y 33,0 €/MWh a finales 2026-2027-2028, a niveles de 87,5-62,7 y 39,6,
respectivamente. Curva forward mantiene perfil backwardation. Pero deberia bajar ain mds (aprox. dos tercios)
y de forma sostenida en el préximo afo, para que la gran industria europea no huya a otros paises, que se
preocupan mas por las industrias con precios energéticos competitivos y menores restricciones y costes
ambientales. No hay presupuesto ni margen para repercutir los precios energéticos a los productos
manufacturados en Europa (serian sustituidos ain mas por productos asiaticos). No se puede esperar dos afios
mas con precios del gas por las nubes. A ver quién sobrevive a los precios de la guerra de Iran.

Los futuros MIBGAS anticipan medias anuales para 2026-2027-2028 pasan de 57,7-58,8 y 35,7 a 59,1-70,3y 44,4
€/MWHh, respectivamente. El 2023 ha cerrado un precio de contado a 39,2 mas de un 60% inferior al escandaloso
precio de 2022 (100 €/MWHh). El 2024 ha cerrado a 34,9 €/MWh caida de -4,3 €/MWh (-11%) respecto a 2023. El
2025 ha cerrado a 35,9 €/MWh, lo cual supone una leve subida de +1 €/MWh (+3%) respecto 2024.

Evolucion de los futuros de gas

Si tenemos en cuenta los futuros a lo largo de 2022 del MIBGAS y vemos el cierre anual del contado finalmente a
100,0 €/MWHh, resulta cuanto menos curioso y se puede entender como un precio objetivo (target) alcanzado
(cifra redonda), que ha permitido hacer caja y mejorar la cuenta de resultados de las empresas gasistas.

En 2020 el MIBGAS ha cerrado a 10,2 €/MWh, el menor precio anual desde que arrancé a mediados de Dic 2015,
debido a la menor actividad econémica y menor demanda de gas. Pero para la industria es terrible que un
commodity se multiplique casi 9 veces (878%) en dos afios (2022) y aunque se diga que esta cayendo, ha cerrado
a 4 veces superior en 2023 (39,2 €/MWh) y algo parecido en 2025 que ha cerrado a 35,9 €/MWh.

En cuanto a los contratos de gas del month-ahead (precio mercado secundario de gas para el mes siguiente) en
MIBGAS, tenemos la siguiente evolucion registrada recientemente:

e NOV 2026: ha tenido 12 dias de actividad en MIBGAS en lo que llevamos de mes (del 1 al 16 OCT),
marcando MAX 86,9, medio 79,9 y MIN 72,5. Ultima cotizacién (16/0ct/26) en MIBGAS y OMIP ha sido
86,93. La media acumulada del futuro OMIP 58,0 con Max/Min de 86,9/39,3.

e OCT 2026: ha tenido 22 dias de actividad en MIBGAS, marcando MAX 82,3, medio 75,0 y MIN 70,1. Ultima
cotizacién (29/Sep/26) en MIBGAS y OMIP ha sido 70,15. La media acumulada del futuro OMIP 54,0 con
Max/Min de 82,3/37,9. Benchmark Spot mensual MIBGAS 83,1.

e SEP 2026: ha tenido 21 dias de actividad en MIBGAS, marcando MAX 69,7, medio 61,9 y MIN 51,9. Ultima
cotizacién (31/Ago/26) en MIBGAS y OMIP ha sido 69,7. La media acumulada del futuro OMIP 50,4 con
Max/Min de 69,7/37,8. Spot mensual MIBGAS 77,5.

e AGO 2026: ha tenido 23 dias de actividad en MIBGAS, marcando MAX 63,7, medio 54,3 y MIN 42,8. Ultima
cotizacién (31/Jul/26) en MIBGAS y OMIP ha sido 60,0. La media acumulada del futuro OMIP 45,3 con
Max/Min de 63,7/27,6. Spot mensual MIBGAS 62,1.

' z Estos comentarios estan disponibles en acogen.es para su descarga.

b Las reflexiones incluidas sobre la previsible evolucion de los mercados energéticos, son elaboradas por un analista externo - Enérgitas -, y

= reflejan exclusivamente su opinién, sin suponer en modo alguno un intento de influencia por parte de esta Asociacién en el liore comportamiento
i_lr R de cualquier operador en el mercado.
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e JUL 2026: ha tenido 22 dias de actividad en MIBGAS, marcando MAX 49,9, medio 44,9 y MIN 40,6. Ultima
cotizacidon (30/Jun/26) en MIBGAS y OMIP ha sido 43,8. La media acumulada del futuro OMIP 39,7 con
Max/Min de 61,1/25,4. Spot mensual MIBGAS 55,5.

e JUN 2026: ha cotizado 20 dias en MIBGAS, marcando MAX 51,2, medio 46,7 y MIN 43,1. Ultima cotizacién
(29/May/26) en MIBGAS y OMIP ha sido 46,3. La media acumulada del futuro OMIP 36,7 con Max/Min de
61,5/24,6. Spot mensual MIBGAS 44,9.

e MAY 2026: ha cotizado 20 dias en MIBGAS, marcando MAX 52,0, medio 43,7 y MIN 37,9. Ultima cotizacién
(30/Abr/26) en MIBGAS y OMIP ha sido 45,7. La media acumulada del futuro OMIP 34,0 con Max/Min de
61,5/24,6. Spot mensual MIBGAS 46,2.

e ABR2026: ha cotizado 22 dias en MIBGAS, marcando MAX 60,2, medio 51,8 y MIN 43,0. Ultima cotizacién
(30/Mar/26) en MIBGAS y OMIP ha sido 50. La media acumulada del futuro OMIP 32,2 con Max/Min de
61,4/24,9. Spot mensual MIBGAS 44,3.

e MAR2026: ha cotizado 20 dias en MIBGAS, marcando MAX 33,3, medio 30,2 y MIN 27,9. Ultima cotizacién
(27/Feb/26) en MIBGAS y OMIP ha sido 30,6. La media acumulada del futuro OMIP 30,3 con Max/Min de
37,2/25,8. Spot mensual MIBGAS 52,7.

e FEB 2026: ha cotizado 20 dias en MIBGAS, marcando MAX 39.6, medio 33,6 y MIN 27,2. Ultima cotizacién
(30/Ene/26) en MIBGAS y OMIP ha sido 38,2. La media acumulada del futuro OMIP 31,4 con Max/Min de
39,6/26,2. Spot mensual MIBGAS 31,4.

e ENE 2026: ha cotizado 21 dias en MIBGAS, marcando MAX 28,3, medio 27,2 y MIN 26,2. Ultima cotizacién
(31/Dic/25) en MIBGAS y OMIP ha sido 28,1. La media acumulada del futuro OMIP 31,9 con Max/Min de
36,8/26,2. Spot mensual MIBGAS 35,6.

Respecto a los futuros o derivados de gas a medio y largo plazo en el OMIP, cabe destacar los estadisticos de los
futuros siguientes:

e Futuro Afio 2019 ha cotizado desde 24 Nov 2017 hasta 28 Dic 2018, entre 18,3 y 28,2, con una media de
22,5. El contado (MIBGAS) cerré a 15,4, nivel por debajo del valor MIN del futuro.

e Futuro Ao 2020 ha cotizado desde 2 Ene 2018 hasta 30 Dic 2019, entre 13,3 y 25,3, y media 20,3. El
contado (MIBGAS) cerrd a 10,2, nivel por debajo del valor MIN del futuro.

e Futuro Afo 2021 ha cotizado desde 2 Ene 2019 hasta 30 Dic 2020, entre 12,3 y 22,7, y media 17,1. El
contado (MIBGAS) cerré a 47,7, nivel por encima del valor MAX del futuro.

e Futuro 2022 ha cotizado desde 2 Ene 2020 hasta 30 DIC 2021, con valores acumulados entre 13,4 y 138,5,
y media 25,2. Cierre del contado (MIBGAS) ha sido 100,0, lo cual implica casi 3,97 veces (397%) superior
a la media del futuro. El futuro fue bajando a finales de afio 2021 desde el Max (138,5) de 21Dic hasta
79,8 (30Dic).

e Futuro 2023 ha cotizado desde 4 Ene 2021 hasta 29 DIC 2022, con valores acumulados entre 16,2y 291,5
y media 63,5. Ultima cotizacién a 79,4 (29 DIC2022). El contado ha cerrado a 39,2, muy por debajo del
valor MED del futuro.

: z Estos comentarios estan disponibles en acogen.es para su descarga.
Las reflexiones incluidas sobre la previsible evolucion de los mercados energéticos, son elaboradas por un analista externo - Enérgitas -, y
ﬁ' " reflejan exclusivamente su opinién, sin suponer en modo alguno un intento de influencia por parte de esta Asociacion en el libre comportamiento
ﬁ‘ ) de cualquier operador en el mercado.
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e Futuro 2024 ha cotizado desde 3 Ene 2022 hasta 28 DIC 2023, con valores acumulados entre 30,5y 193,1
y media 61,9. Ultima cotizacién a 33,8 (28 DIC 2023). El contado ha cerrado a 34,9, casi la mitad de la
media del futuro y +4,5 €/MWh por encima del valor minimo del futuro.

e Futuro 2025 ha cotizado desde 2 Ene 2023 hasta 30 DIC 2024, con valores acumulados entre 26,4 y 53,7
y media 40,0. Ultima cotizacién a 45,9 (30 DIC 2024). El contado ha cerrado a 35,9, valor por debajo de
la media del futuro (-4,1 €/MWh, -10%).

e Futuro 2026 ha cotizado desde 2 Ene 2024, con valores acumulados entre 25,3 y 43,9 y media 32,2. Ultima
cotizacion a 26,85 (30 DIC 2025). Benchmark estimado del contado para 2026 ha subido a 59,12, lo cual
supone un incremento de +1,46 €/MWh (+2,5%) respecto a valores de hace un mes (57,66). El contado
de 2026 va a duplicar la media del futuro, inclusive un 50% superior del valor maximo del futuro. La guerra
de Irdn era algo impredecible (retrospectiva afio pasado).

e Futuro 2027 ha empezado a cotizar desde 2 Ene 2025, con valores acumulados entre 23,9 y 70,3 y media
33,1. Ultima cotizacioén a 70,3 (16 Oct 2026).

e Futuro 2028 ha empezado a cotizar desde 2 Ene 2026, con valores acumulados entre 22,1y 44,4 y media
28,2. Ultima cotizacion a 44,4 (16 Oct 2026).

3. Dependencia energética y seguridad del suministro

Como venimos insistiendo, los paises asiaticos siguen sustituyendo a Europa como destino del gas ruso y de
Oriente Medio, cerrando aprovisionamientos a largo plazo con mas de dos terceras partes del gas mundial,
dejando menos de una tercera parte a los paises europeos. Sin duda el control de los precios de los mercados
gasistas internacionales por estrategias de geopolitica energética viene y seguira condicionando la competitividad
de las industrias europeas. Mientras, Europa sigue sin decidir la extraccion del gas autéctono. Excesivo optimismo
respecto a disponibilidad del gas almacenado (importado) en Europa.

La falta de importacidon de mas volumen de gas “barato” de Argelia a Espafia también esta repercutiendo en la
especulacién del precio del gas desde otros paises. Casi todo el gas que venia por el Magreb se dedicaba a
suministros acogidos a la TUR de gas. El aumento de las importaciones de gas de EEUU puede compensar las
reducciones del gas de Rusia y Argelia, pero no por mucho tiempo. Quizas el proyecto de extraccion de gas de
Marruecos en las costas cercanas a Canarias, permita disponer de un gas mas barato que el de Argelia. Eso
tenemos que verlo (contratarlo) para creerlo.

: z Estos comentarios estan disponibles en acogen.es para su descarga.
Las reflexiones incluidas sobre la previsible evolucion de los mercados energéticos, son elaboradas por un analista externo - Enérgitas -, y
ﬁ' " reflejan exclusivamente su opinién, sin suponer en modo alguno un intento de influencia por parte de esta Asociacion en el libre comportamiento
ﬁ‘ ) de cualquier operador en el mercado.
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Importaciones GN y GNL Jun'25-Jul'26

Francia 2,83% Congo 0,91%

Angola 2,82%

Portugal Trin & Tobago 0,73%

atar 0,63% l
Otros 2,73% "

Pais Cuota IMP (GWh)
Argelia 36,0% 131.663
EEUU 28,1% 102.967
Rusia 14,6% 53.531
Nigeria 7,5% 27.612
Francia 2,8% 10.360
Angola 2,8% 10.340
Portugal 2,4% 8.885
Congo 0,9% 3.325
Trin & Tobago 0,7% 2.673
Guinea Ecuatorial 0,6% 2.344
Qatar 0,6% 2.321
Peru 0,6% 2.171
Noruega 0,8% 2.844
Mauritania 0,5% 1.885
Camerun 0,3% 1.069
Egipto 0,3% 1.034
Mexico 0,3% 999
Total 100,0% 366.023

Fuente: CORES. Elaboracion Enérgitas (SummitEnergylberia).

Como puede apreciarse en grafica y tabla de importaciones interanuales hasta JUL 2026, tenemos una fuerte
dependencia de gas (competitivo) proveniente de Argelia (36,0%), EEUU (28,1%), Rusia (14,6%), Nigeria (7,5%),

Estos comentarios estan disponibles en acogen.es para su descarga.

Las reflexiones incluidas sobre la previsible evolucion de los mercados energéticos, son elaboradas por un analista externo - Enérgitas -, y
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Francia (2,8%) y Angola (2,8%). Cabe destacar que el gas de Argelia es 12,6% GNL (barcos) y 87,4% GN (gasoducto),
mientras que las importaciones de GNL/GN desde Noruega es una proporcion del 70%/30%.

4. Impacto de los precios del gas en la industria

La cogeneracién y la industria en general dificilmente van a poder sufragar el encarecimiento de los costes de la
materia prima con los nuevos precios de aprovisionamiento de gas previstos ahora hacia adelante, en el mejor de
los casos (Indexacion antigua al Brent y Tipo de cambio) un precio variable sobre el consumo en torno a 63,7-
69,0 €/MWh, incluyendo las variaciones de los cargos y peajes a partir de 1 OCT 2026, sin incluir los costes fijos
ni las tasas (CNMC, GTS, FNEE, IEH).

Se estan viendo obligados a subir los precios de los productos manufacturados para evitar cierres o paradas hasta
que pase esta coyuntura que se estd alargando demasiado en el tiempo (por lo menos hasta 2028). La nueva
revisién de los precios regulados de la cogeneracion con régimen retributivo parece que va a ayudar a compensar
las pérdidas que se vienen arrastrando desde 2021. Ello redundara en beneficios para los consumidores (precios
mas competitivos) y al medio ambiente (menos emisiones de CO2) y a trabajadores (menos parados), entre otros,
ayudando a cumplir objetivos del plan de ahorro y eficiencia energética, ya que las fabricas asociadas NO tendrian
gue sustituir la energia térmica de la cogeneracion por tradicionales calderas de vapor quemando combustibles
fésiles con muy bajo rendimiento energético y el consiguiente aumento de las emisiones de CO2. Esperemos que
no lleguemos a sufrir ese estadio de funcionamiento ruinoso y contaminante para todos y especialmente para el
medioambiente. Supondria un auténtico fracaso ambiental y comprometeria los objetivos asumidos por Espafia
dentro del marco energético de la Agenda 2030. A la cogeneracién hay que apoyarla Si o Si, mds aun siendo
consciente el gobierno de que la cogeneracion es la energia SINCRONA mds eficiente y estd donde mas se la
necesita, al lado de la demanda industrial, ayudando al OS en la gestidn de redes, aportando estatismo (inercia)
para el mantenimiento de la frecuencia y controlando las tensiones.

El gobierno de EEUU habia planteado el reto de inducir el petréleo (fuera de EEUU) progresivamente a niveles
entre 40 y 30 USS/bbl, y lo habia conseguido, pero ahora se le achaca la escalada alcista de los precios del gas de
forma repentina. En todo caso, para Europa no teniamos un nivel competitivo para las industrias antes de esta
nueva guerra de Irdn. Urgen medidas paliativas desde los gobiernos europeos para los consumidores de gas y
electricidad.

Podemos ver cierre de empresas/industrias en Europa si no se establecen ayudas o compensaciones
contundentes, pues en 2025 cerramos a 35,9 €/MWh, lo cual triplica la media mas competitiva (2020: 10,2
€/MWh). La industria NO podra resistir un coste de materia prima tan elevado durante tanto tiempo. Lo venimos
advirtiendo. Ya hay industrias que se estan yendo gradualmente a paises como por ejemplo Eslovaquia, Eslovenia
y Polonia, y explorando Marruecos, Croacia, Serbia y Montenegro, entre otros.

Cabe intuir que las multinacionales gasistas van a seguir intentando compensar futura caida de ingresos por la ola
ambientalista que se ha comprometido en centrar la expansidon de las renovables sin consulta popular al
ciudadano, que es quien finalmente terminara pagando la politizacién de la energia y el medioambiente, por un
futuro limpio pero que puede condicionar el consumo y desarrollo/bienestar de Espafia y demds paises europeos,
mientras algunos paises siguen apostando por el carbdn y la nuclear. Los norteamericanos por el gas de fractura
hidrdulica, teniendo las reservas de Alaska y el corredor mesoamericano aun sin explotar, y ahora los acuerdos
para invertir en la reactivacion de la industria petrolera y gasista en Venezuela y muy probablemente Iran.

Estos comentarios estan disponibles en acogen.es para su descarga.

Las reflexiones incluidas sobre la previsible evolucion de los mercados energéticos, son elaboradas por un analista externo - Enérgitas -, y
reflejan exclusivamente su opinién, sin suponer en modo alguno un intento de influencia por parte de esta Asociacion en el libre comportamiento
de cualquier operador en el mercado.




Asociacion
Espanola
Cogeneracion

5. Contratacion y estrategias de cobertura del gas

La medida de indexacién del precio del MIBGAS sobre el precio del MIBEL desde 15 JUN 2022 hasta 31 MAY 2023,
extendida por RDL3/2023 hasta 31 DIC 2023, ha dejado de aplicarse en 2024.

Como siempre insistimos en recomendar la optimizacién de la denominada Qd asociada al caudal diario maximo
contratado, porque el término de capacidad ha dejado de facturarse con el modo de facturacidn tipo 2 (banda del
85%-105%) y se paga la Qd tal cual se tenga contratada, penalizando (tres veces: factor de penalizacidn de 3)
diariamente los excesos. Toca analizar con lupa los costes repercutidos al Término de Capacidad.

Real Decreto-ley 7/2026, de 20 de marzo, por el que se aprueba el Plan Integral de Respuesta a la Crisis en Oriente
Medio permite ajustar varias veces la Qd hasta 31 DIC 2026. También baja el IVA al 10% hasta 30 JUN 2026, asi
como los tipos impositivos sobre hidrocarburos (hay que verificarlo con la comercializadora de gas y si es preciso
comunicarlo a la Agencia Tributaria mediante el correspondiente anexo al contrato de suministro de gas en vigor).
También hay que verificar con la comercializadora de gas la actualizacién del canon de almacenamiento.

Las coberturas de gas estan a precios que parecen ser competitivos, pero no lo suficiente como para volver a
presupuestos de hace dos afios. Asegurar precios en coyunturas como la actual puede evitar nuevos incrementos,
pero perder la oportunidad de recoger caidas mas adelante. Los precios de los hubs internacionales han bajado
por el efecto de treguas en las guerras en Oriente Medio, y entre Rusia y Ucrania, pero podrian reactivarse
nuevamente. Las formulas de indexacién sobre Brent tienen los dias contados, especialmente por la
incertidumbre en el Tipo de Cambio USS/€. Las indexaciones al TTF y MIBGAS estan arrojando mejores resultados
qgue el NBP. Para renovaciones, las férmulas cost-plus estan repercutiendo subidas aun mayores que con el TTF.
Los industriales estan optando a indexaciones sobre hubs de gas europeos, especialmente TTF. En ese caso, hay
que prestar especial atencion a las valoraciones de productos TTF Day Ahead versus TTF Month Ahead.

Una solucién salomdnica podria ser indexacién mixta: una parte (X%) sobre Brent y TC, otra parte (Y%) a precio
de un hub de gas como el TTF o MIBGAS, y resto (Z=1 — X —Y), a precio fijo. Tal como estamos viendo ahora
mismo, los contratos indexados a gas estan aprovechando menores precios que los indexados a Brent. Cuando
las bajadas son fuertes, se saca mucha mads ventaja en el contado. No se puede desaprovechar cualquier
oportunidad de este tipo. (Frente a precios fijos exante).

6. Tarifa de ultimo recurso (TUR)

El Gobierno ha vuelto a subir la TUR para Q4 2026 a 52,5259 €/MWh, lo cual supone un incremento de +3,83
€/MWh (+21,3%) respecto a Q3 2026 (43,29798 €/MWh), aplicable principalmente al sector doméstico y
pequefios suministros de gas (oficinas). En ese sentido, es una buena tarifa de refugio (mercado regulado).

El Real Decreto-ley 4/2024, de 26 de junio, por el que se prorrogan determinadas medidas para afrontar las
consecuencias econémicas y sociales derivadas de los conflictos en Ucrania y Oriente Préximo y se adoptan
medidas urgentes en materia fiscal, energética y social, en su articulo 25 modificé el articulo 93 de la Ley 34/1998,
de 7 de octubre, afadiendo las letras b) y c), ampliando el ambito de aplicacidn de la tarifa de ultimo recurso a las
comunidades de propietarios de viviendas de uso residencial y agrupaciones de ellas, a los edificios de titularidad
publica destinados a viviendas de uso residencial, a los edificios de patronatos o de organizaciones sin animo de
lucro destinados al mismo uso y a las empresas de servicios energéticos que presten servicio a todas las categorias
anteriores. Por tanto, se pueden acoger a la TUR supuestamente de forma exclusiva los siguientes consumidores:

I.f’_' z Estos comentarios estan disponibles en acogen.es para su descarga.
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a. Consumidores individuales con presion de suministro igual o inferior a 4 bar y consumo anual inferior a
50.000 kWh.

b. Comunidades de propietarios de viviendas de uso residencial y agrupaciones de ellas, constituidas
conforme los articulos 5y 24 de la Ley 49/1960, de 21 de julio, sobre propiedad horizontal, asi como a las
empresas de servicios energéticos que les presten servicio.

c. Los edificios de titularidad publica destinados a viviendas de uso residencial y edificios de patronatos o de
organizaciones sin dnimo de lucro destinados al mismo uso.

d. Las empresas de servicios energéticos que presten servicio a las anteriores.

Deberia existir una TUR de refugio a precio fijo para consumidores industriales o gran comercio en dificultades
(en vez de MIBGAS + recargo del 20%, aparte del recargo sobre costes regulados) o bien una Tarifa de Referencia
temporal basada en subastas de gas a mercado libre para asegurar la supervivencia de la industria. Las compras
de gas a nivel europeo no estan redundando en mejoras relevantes respecto a lo que se estd comprando
localmente en Espania, si bien supone una fuente de mejora del margen bruto de las comercializadoras de gas.
Con las nuevas TUR’s, es probable que la Comercializadora de Referencia de la zona franquiciada pueda socorrer
a una industria que no tenga contrato a mercado libre. Sin animar a ello, a modo de referencia se detallan las
nuevas TUR’s en vigor desde 1 OCT 2026. Cualquier industria en situacién vulnerable podria desear la TUR que le
pudiese corresponder (TUR8, TUR9, TUR10 equivalentes a RL8, RL9 y RL10) segiin Consumo Anual Contratado
(CAC).

Tipo CONSUMO ANUAL Término Fijo Término Variable Subida TV

Tarifa (kwWh/afio) €/mes/Cliente cent€/kWh c€/kwWh %
TUR1 Consumo < 5.000 3,83 € 5,252590 0,923 21,3%
TUR2 5.000 < Consumo < 15.000 8,17 € 5,042762 0,923 22,4%
TUR3 15.000 y < 50.000 19,32 € 4,698799 0,923 24,4%
TUR4 50.000 < Consumo < 300.000 54,82 € 5,013845 0,923 22,6%
TURS5 300.000 < Consumo < 1.500.000 299,66 € 5,007554 0,923 22,6%
TUR6 1.500.000 < Consumo < 5.000.000 1.347,14 € 4,181028 0,923 28,3%
TUR7 5.000.000 < Consumo < 15.000.000 4.108,56 € 3,809061 0,923 32,0%
TURS 15.000.000 < Consumo < 50.000.000 7.548,89 € 3,777202 0,923 32,3%
TUR9 50.000.000 < Consumo < 150.000.000 10.118,94 € 3,755793 0,923 32,6%
TUR10 |150.000.000 < Consumo < 500.000.000 29.505,60 € 3,741689 0,923 32,8%
TUR11 | Consumo > 500.000.000 187.412,84 € 3,710946 0,923 33,1%

Fuente: Resolucion 30 SEP 2026, de la DGPEM, TUR de gas natural Q4 2026.

7. Nuevos productos y mercados de MIBGAS

Desde 12 SEP 2023, el MIBGAS ofrece nuevos productos MIBGAS indexados al TTF. Se puede contratar gas con
entrega fisica en el punto virtual espafiol MIBGAS PVB, cuyo precio es el del punto virtual holandés TTF para cada
dia en el que se produce la entrega del gas mas un diferencial (spread). Este spread es el que se contrata.

Desde 20 FEB 2024, los nuevos productos denominados futuros de gas natural indexados al precio diario de
MIBGAS (LPI o Last Price Index day ahead) ya estan disponibles en la plataforma de MIBGAS. De hecho, se han
registrado las primeras transacciones de este nuevo producto: la de un contrato de gas con entrega el mes
siguiente, es decir, para el mes de marzo con este nuevo producto de MIBGAS Derivatives. Son contratos con
entrega fisica en el PVB (punto virtual de balance espafiol) y no financieros, y cotizardn con un diferencial respecto
al indice LPI. Se pueden negociar en la plataforma de MIBGAS o ser registrados como bilaterales OTC y son
compensados y liquidados por la cdmara de compensacién OMIClear.

I.f’_' z Estos comentarios estan disponibles en acogen.es para su descarga.
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MIBGAS ha anunciado la creacidn del mercado organizado para la negociacion de CAE’s (Certificados de Ahorro
Energético) para contribuir asi al desarrollo y fomento de la eficiencia energética. Este mercado se desarrollara
en la plataforma electrénica de negociacién de MIBGAS y contribuird a potenciar la negociacidon de CAE’s entre
los actores de este mercado, facilitando el intercambio de los CAE’s y creando sefiales de precio publicas. El
desarrollo de un mercado secundario de CAE’s es clave para incentivar las actuaciones de ahorro energético y la
generacion de estos certificados, que al tener un precio de cotizacién transparente aumentardn su atractivo y
posibilidad de rentabilizar las inversiones realizadas. EI RDL 7/2026 ya faculta al OMIE y MIBGAS para el desarrollo
y gestidn de la plataforma electrénica del sistema CAE.

8. Hidrégeno renovable en Espafia

MIBGAS ha lanzado el primer indice ibérico del precio del hidrégeno renovable el 16 DIC 2024, con un precio de
5,85 €/kg (148,36 €/MWh). La publicacion de esta nueva sefial de precios se actualiza semanalmente. El MIBGAS
IBHYX refleja el coste de produccién del hidrégeno renovable, es decir, el precio minimo al que estd dispuesto a
vender un productor para obtener la rentabilidad esperada o, dicho de otro modo, la sefial de precio de la oferta
(Ask) de hidrégeno renovable producido en la peninsula ibérica en una planta de electrdlisis tipo. Esta sefial
representa el coste nivelado de produccion del hidrégeno renovable de acuerdo con los criterios establecidos en
los actos delegados de la UE para la obtencidn de hidrégeno RFNBO (Renewable Fuel of Non Biological Origin). La
metodologia empleada se ha basado en los costes de produccidn para, en un primer paso, llegar a definir y a aunar
criterios para la obtencidn del precio de produccion en Iberia de este vector energético, que es lo que representa
el indice MIBGAS IBHYX. El siguiente paso sera conocer el precio de la demanda (Bid), el que esta dispuesto a
pagar un demandante (off-taker) de hidrégeno renovable. El gap o diferencial entre estos dos precios
determinara el grado de liquidez del mercado.

indice MIBGAS IBHYX

Fecha Precio (€/MWh) ‘ Precio (€/kg)
13/10/2026 159,35 6,28
06/10/2026 158,59 6,25
29/09/2026 159,10 6,27
22/09/2026 158,59 6,25
15/09/2026 159,35 6,28
08/09/2026 158,59 6,25
01/09/2026 157,83 6,22
25/08/2026 157,83 6,22
18/08/2026 158,08 6,23
11/08/2026 157,83 6,22
04/08/2026 157,57 6,21
28/07/2026 157,83 6,22
21/07/2026 157,83 6,22
14/07/2026 157,83 6,22
07/07/2026 157,57 6,21
30/06/2026 157,32 6,20
23/06/2026 157,57 6,21
16/06/2026 157,57 6,21
09/06/2026 158,08 6,23
02/06/2026 158,08 6,23
26/05/2026 157,83 6,22
19/05/2026 158,59 6,25
12/05/2026 158,08 6,23

~ Estos comentarios estan disponibles en acogen.es para su descarga.
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05/05/2026 158,59 6,25
28/04/2026 158,34 6,24
21/04/2026 158,08 6,23
14/04/2026 158,08 6,23
07/04/2026 158,08 6,23
31/03/2026 158,34 6,24
24/03/2026 158,34 6,24
17/03/2026 158,08 6,23
10/03/2026 157,79 6,21
03/03/2026 157,32 6,20
24/02/2026 157,07 6,19
17/02/2026 157,07 6,19
10/02/2026 156,81 6,18
03/02/2026 157,32 6,20
27/01/2026 157,07 6,19
20/01/2026 156,31 6,16
13/01/2026 156,56 6,17
06/01/2026 156,81 6,18
30/12/2025 153,77 6,06
23/12/2025 154,02 6,07
16/12/2025 153,77 6,06
09/12/2025 154,02 6,07
02/12/2025 153,51 6,05
25/11/2025 154,28 6,08
18/11/2025 154,53 6,09
11/11/2025 154,28 6,08
04/11/2025 154,28 6,08
28/10/2025 154,28 6,08
21/10/2025 154,02 6,07
14/10/2025 154,28 6,08
07/10/2025 154,78 6,10
30/09/2025 154,53 6,09
23/09/2025 154,78 6,10
16/09/2025 154,53 6,09
09/09/2025 154,53 6,09
02/09/2025 155,04 6,11
26/08/2025 155,04 6,11
19/08/2025 154,78 6,10
12/08/2025 154,53 6,09
05/08/2025 154,53 6,09
29/07/2025 155,04 6,11
22/07/2025 155,04 6,11
15/07/2025 155,54 6,13
08/07/2025 155,29 6,12
01/07/2025 151,23 5,96
24/06/2025 151,48 5,97
17/06/2025 150,98 5,95
10/06/2025 150,98 5,95
03/06/2025 150,98 5,95

2 Estos comentarios estan disponibles en acogen.es para su descarga.
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27/05/2025 150,98 5,95
20/05/2025 150,98 5,95
13/05/2025 150,98 5,95
06/05/2025 150,72 5,94
29/04/2025 150,22 5,92
22/04/2025 150,22 5,92
15/04/2025 149,71 5,90
08/04/2025 149,45 5,89
01/04/2025 149,45 5,89
25/03/2025 149,20 5,88
18/03/2025 149,45 5,89
11/03/2025 149,20 5,88
04/03/2025 148,44 5,85
25/02/2025 148,19 5,84
18/02/2025 148,19 5,84
11/03/2025 149,20 5,88
04/03/2025 148,44 5,85
25/02/2025 148,19 5,84
18/02/2025 148,19 5,84
11/02/2025 147,68 5,82
04/02/2025 147,93 5,83
28/01/2025 148,19 5,84
21/01/2025 148,69 5,86
14/01/2025 149,45 5,89
07/01/2025 149,71 5,90
31/12/2024 149,45 5,89
24/12/2024 149,20 5,88
16/12/2024 148,36 5,85

Fuente: GreenEnergy/Mibgas. Elaboracidn Enérgitas (SummitEnergylberia).

9. Peajes, canones y cargos del sistema gasista

Respecto a la regulacion de las ATR para la temporada de Gas desde 1 OCT 2025:

e PEAJES: Resolucion de 18 de septiembre de 2025, de la CNMC, por la que se establece la cuantia de
retribucidn del gestor técnico del sistema gasista y la cuota para su financiacién en el aifio de gas 2026.

e CARGOSy ALMACENAMIENTO: Orden TED/1062/2025, de 25 de septiembre, por la que se establecen los
cargos del sistema gasista y la retribucién y los canones de los almacenamientos subterrdneos basicos
para el aifo de gas 2026.

Los peajes actuales han subido brutalmente en términos fijos y han bajado en menores ratios los términos
variables, lo cual implicard un aumento generalizado de los peajes actuales de aprox. +6% (RL11) hasta +57%
(RL7), en posicién PVB, a partir de 1 Oct 2025.

Este aumento se debe principalmente a la menor demanda de gas para la generacion de electricidad y a la
reduccion de ingresos en las plantas de Gas Natural Licuado (GNL).

“ Estos comentarios estan disponibles en acogen.es para su descarga.
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Los nuevos cargos del sistema gasista y la retribucién y los cdnones de los almacenamientos subterraneos basicos,
bajan -6,2% a partir del 1 Oct 2025.

El impacto global supone una subida media entre 8,1%-9,4% (RL8), 13,3%-14,7% (RL9) y 8,1%-9,4% (RL10) en
posicién PVB.

El impacto del nuevo ATR a cliente final depende de los contratos suscritos con la comercializadora y la
metodologia aplicable, a veces desconocida por el cliente. El impacto es tan relevante que conviene revisar las
nuevas facturas de consumo desde el mes de OCT 2025 hasta la fecha actual.

Por cierto, la cuota del GTS ha sido reducida del 1,526% (hasta 30 Sep 2025) al 1,354% (desde 1 Oct 2025) y la tasa
de la CNMC se mantiene en 0,14%.

10. Novedades regulatorias del sistema gasista

Para la nueva temporada gasista que comienza el 1 OCT 2026, debido a que se encuentra en tramitacion las
circulares por las que se establece la retribucidn al sistema gasista en el periodo 2027-2032, se propone prorrogar,
los peajes de transporte, redes locales y regasificacion del afio de gas 2026. No obstante, se abre la posibilidad
gue una vez se disponga de las circulares y si se producen circunstancias excepcionales, se puedan modificar los
peajes una vez iniciado el afio de gas.

La CNMC publicé la Resolucion de 2 de junio de 2026 (BOE de 5 de junio de 2026), y en el apartado primero se
prorroga «los peajes de acceso establecidos en la Resolucion de 27 de mayo de 2025», con una Unica excepcion:
los peajes para la recuperacion de otros costes de regasificacion (punto 3.2 del anexo) pasan a valer cero en todas
sus modalidades. Surte efectos desde el 1 de octubre de 2026.

Para los nuevos Cargos del sector gasista se propone una nueva metodologia de calculo, incorporando mayor
flexibilidad para su actualizacidn. Cabe destacar:

e Actualizacién metodologia de célculo de Cargos, adaptando su estructura a los nuevos costes regulados e
introduciendo la posibilidad de aprobar o revisar los cargos durante el propio afio de gas cuando
concurran circunstancias extraordinarias o nuevos costes reconocidos por norma con rango legal.

e Creacion cargos especificos para comercializadoras, consumidores directos en mercado o determinadas
categorias de consumidores, con el fin de repercutir determinados costes a quienes los originan. Como
primera aplicacidn, se prevé financiar mediante este mecanismo la retribucién de la actividad de gestién
de garantias del sistema gasista encomendada a MIBGAS. Asimismo, durante los afios de gas 2027 y 2028
se incluirdn entre los cargos las cantidades pendientes de liquidar al Operador del Mercado organizado
correspondientes a ejercicios anteriores.

e Mantenimiento de la exencién de Cargos para el gas renovable inyectado en la red, si bien dicha condicién
deberd acreditarse mediante el sistema oficial de Garantias de Origen, conforme al Real Decreto
376/2022.

e Revision metodologia retributiva almacenamientos subterraneos bdsicos, incorporando nuevos
incentivos vinculados a eficiencia, fiabilidad y valorizacion activos, simplificando tratamiento de
determinados costes de operacion y mantenimiento y reconociendo el 90% de costes de adquisicion de
derechos de emisién de CO, como coste variable. Segin la memoria del proyecto, estos cambios no
supondran un incremento de la retribucidn respecto al marco vigente.

d/—' z Estos comentarios estan disponibles en acogen.es para su descarga.

Las reflexiones incluidas sobre la previsible evolucion de los mercados energéticos, son elaboradas por un analista externo - Enérgitas -, y
\_ AW reflejan exclusivamente su opinién, sin suponer en modo alguno un intento de influencia por parte de esta Asociacion en el libre comportamiento
mi‘ ) de cualquier operador en el mercado.
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Seguiremos pendientes de la aprobacién definitiva de peajes y cargos para préxima temporada, si acaso llega a
producirse algin cambio concreto.

Acuerdo de convalidacion del Real Decreto-Ley 25/2026. El dia 20 OCT 2026, se ha publicado la Resolucién de 16
de octubre de 2026, del Congreso de los Diputados, por la que se ordena la publicacidon del Acuerdo de
convalidacion del Real Decreto-Ley 25/2026, de 29 de septiembre, por el que se adoptan y se prorrogan
determinadas medidas en el marco del Plan Integral de Respuesta a la Crisis en Oriente Medio (BOE de 20 de
octubre de 2026).

Cabe destacar la modificacion de las obligaciones de control de tensién del RD 413/2014 y la simplificacion de las
obligaciones tributarias del IVPEE a partir de 2028. La norma incorpora también medidas fiscales sobre el gas y la
electricidad, algunas condicionadas a la evolucién del IPC, y cambios en el sistema de Certificados de Ahorro
Energético (CAE). El RDL 25/2026 no introduce modificaciones en la retribucidon a la operaciéon ni medidas
especificas para adecuarla al impacto de la escalada de los precios energéticos.

Las disposiciones mas relevantes :

Control de tensién y factor de potencia (Art. 9)

Se modifican el articulo 7.e) y el anexo Il del RD 413/2014, actualizando las obligaciones de control de tension de
las instalaciones de produccién de electricidad a partir de fuentes renovables, cogeneracién y residuos.

e Rango obligatorio de referencia del Factor de Potencia (FP) entre 0,98 inductivo y 0,98 capacitivo, para
potencias activas positivas y negativas, sin perjuicio de los requisitos especificos derivados de los cédigos
de red y de la normativa aplicable.

e Instalaciones de potencia igual o superior a 5 MW (sistema peninsular) o a 0,5 MW (sistemas no
peninsulares), deberan disponer de capacidad para seguir las instrucciones del OS relativas a la
modificacién del rango de FP.

e Las obligaciones de prestacion del servicio y las penalizaciones se vinculan al desarrollo por la CNMC del
servicio de no frecuencia de control de tension (sistema peninsular).

e Se consideraran preferentes a efectos de despacho los generadores que presten el servicio en
modalidades que contribuyan en mayor medida a la seguridad del suministro, en particular mediante el
seguimiento de consignas de tension.

Esta modificacion entrard en vigor a los tres meses de la publicacion del RDL (o sea hasta el 20 ENE 2027).

Impuesto sobre el Valor de la Producciéon de la Energia Eléctrica (IVPEE) (Art. 22)

Con efectos de 1 ENE 2028, los contribuyentes no deberan presentar autoliquidaciones ni realizar pagos
fraccionados cuando el tipo impositivo aplicable sea del 0 %.

Esta medida completa la aplicacién del tipo del 0 % para 2028 y ejercicios siguientes, ya establecido por el RDL
18/2026. No supone una nueva reduccién del IVPEE para 2026 o 2027, ni elimina las obligaciones
correspondientes a periodos anteriores.

: z Estos comentarios estan disponibles en acogen.es para su descarga.
Las reflexiones incluidas sobre la previsible evolucion de los mercados energéticos, son elaboradas por un analista externo - Enérgitas -, y
ﬁ' " reflejan exclusivamente su opinién, sin suponer en modo alguno un intento de influencia por parte de esta Asociacion en el libre comportamiento
ﬁ‘ ) de cualquier operador en el mercado.
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Impuesto sobre Hidrocarburos: gas natural (Art. 13, 14 y 15)

Para los consumos sujetos y no exentos incluidos en el epigrafe 1.10.1 —gas natural destinado a usos distintos de
carburante y utilizado como carburante en motores estacionarios— se establecen los siguientes tipos:

e OCT 2026: 0,65 €/Gl.

e NOV 2026: 0,65 €/GJ, que se reducira a 0,30 €/GJ si el IPC del gas natural de SEP supera en mas de un 15
% el del mismo mes del afio anterior.

e DIC2026:0,65€/GJ, que se reducird a 0,30 €/GJ si se cumple esa condicidn en el IPC de OCT. Si la condicién
se cumple en SEP, pero no en OCT, el tipo sera de 0,42 €/GJ.

En el caso del gas destinado a cogeneracion, debe tenerse en cuenta la exencién prevista en el articulo 51.2.c) de
la Ley de Impuestos Especiales, cuya aplicacién requiere solicitud previa y autorizacion de la oficina gestora. El

RDL no modifica esta exencion.

Para el gas destinado a otros usos industriales con fines profesionales, no utilizado en procesos de cogeneracién
ni de generacion eléctrica, se mantiene el tipo del epigrafe 1.10.2 de 0,15 €/GJ durante OCT, NOV y DIC.

Impuesto Especial sobre la Electricidad (Art. 20y 21)

Se prevé la aplicacién de un tipo reducido del 0,5 %:

e NOV 2026, si el IPC de la electricidad de SEP aumenta mas de un 15 % interanual.
e DIC 2026, si el IPC de la electricidad de OCT aumenta mas de un 15 % interanual.

Para los usos industriales se establece, con las excepciones previstas en la norma, una cuota minima de 0,5
€/MWh. Estas medidas deberan valorarse segun el tratamiento fiscal aplicable a cada suministro o consumo,

incluidas las exenciones y reducciones que correspondan.

IVA del gas natural (Art. 18 y 19)

Se establece un IVA reducido del 10 % para el gas natural, condicionado a que su IPC aumente mds de un 15 %
interanual:

e NOV 2026, tomando como referencia el IPC de SEP.
e DIC 2026, tomando como referencia el IPC de OCT.

Para las empresas con derecho a deducir integramente el IVA soportado, la medida afecta principalmente al
desembolso y a la tesoreria.

Certificados de Ahorro Energético (CAE) (Art. 10y 11)

Se amplia el régimen transitorio que permite liquidar CAE después del cierre del afio de la obligacion. Para 2026,
los certificados solicitados antes del 1 DIC podran liquidarse antes del 1 MAR 2027. Si no se acredita la liquidacion
suficiente, el sujeto obligado debera abonar al FNEE la equivalencia econdmica de los ahorros pendientes.

~ Estos comentarios estan disponibles en acogen.es para su descarga.
) Las reflexiones incluidas sobre la previsible evolucion de los mercados energéticos, son elaboradas por un analista externo - Enérgitas -, y
- ﬁ"'“ reflejan exclusivamente su opinién, sin suponer en modo alguno un intento de influencia por parte de esta Asociacion en el libre comportamiento
d.‘l ) de cualquier operador en el mercado.
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Dicha ampliaciéon afecta directamente al cumplimiento de obligaciones de los sujetos obligados y delegados del
sistema.

Ademas, se refuerza el régimen sancionador de los CAE, incluyendo las actuaciones fraudulentas, la duplicidad de
solicitudes y los incumplimientos de los criterios de adicionalidad. Para las industrias que cedan sus ahorros,
resulta relevante la exigencia de informacion clara y por escrito sobre el sistemay el valor estimado de la cesion,
asi como de consentimiento expreso y firmado del propietario original del ahorro.

Seguridad de suministro de gas (Art. 2)

Durante el periodo comprendido entre NOV 2026 y MAR 2027, se refuerzan las obligaciones de existencias
minimas de GNL, fijandolas en 3 dias en NOV; 3,5 dias en DIC; y 3 dias en MAR.

La capacidad adicional contratada para cumplir el incremento de estas obligaciones, en las condiciones previstas
en la norma, quedara exenta del peaje de almacenamiento de GNL, de la prima de subasta y de las tasas y cuotas
aplicables.

La medida busca reforzar la seguridad de suministro durante el invierno. No constituye una ayuda directa al coste
del gas consumido por las cogeneraciones o las industrias.

Estos comentarios estan disponibles en acogen.es para su descarga.
) Las reflexiones incluidas sobre la previsible evolucion de los mercados energéticos, son elaboradas por un analista externo - Enérgitas -, y
ke reflejan exclusivamente su opinién, sin suponer en modo alguno un intento de influencia por parte de esta Asociacion en el libre comportamiento
ﬁ' de cualquier operador en el mercado.
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