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Opciones para afrontar la crisis

de los precios de la energia en Europa

Resumen
ejecutivo

El pasado dia 30 de septiembre de 2022, los Estados miembros de la

UE acordaron un Reglamento sobre una “intervencion de emergencia
para hacer frente a los altos precios de la energia” que obliga a los Estados
miembros a adoptar medidas especificas con respecto a:

(1) la reducciéon de la demanda de electricidad,

(i) un tope obligatorio a los ingresos de mercado de la generacion
inframarginal (cuyo objetivo es limitar los ingresos “extraordinarios”
a la generacion de energia renovable o nuclear, que se benefician de los
altos precios de la electricidad, pero no tienen que pagar los altos costos
del gas), y

(ii1) la recuperacion de beneficios de las empresas de petréleo y gas.

Este Reglamento contiene elementos positivos en la medida en que aporta
previsibilidad y transparencia al regulatoriamente fragmentado mercado
de la electricidad de la UE resultado de las innumerables medidas adoptadas
por parte de los diferentes Estados Miembros. No obstante, siguen vigentes
muchos problemas:

« Los Estados miembros pueden adoptar y seguramente adoptaran
diferentes versiones de estos mecanismos ‘estandarizados’, y continuardan
existiendo grandes diferencias en la capacidad de los paises para
subvencionar a los consumidores (tanto domésticos como industriales).
El Mercado Interior de la Energia seguirad estando fracturado.

« Aunque el mayor nivel de previsibilidad que resulta del Reglamento
ayudard, el nivel de incertidumbre regulatoria que perdura dificultara
la inversion de los generadores con energias renovables (RES), justo en
un momento en el que es esencial un rapido aumento de la inversion en
estas tecnologias, como la ‘primera linea de defensa’ para reemplazar el
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gas ruso. Cualquier compaiia suministradora o compradora de energia
renovable sequira estando preocupada ya que, sea cual sea el precio que
acuerden en un contrato de compraventa de energia (PPA: power purchase
agreement), mas adelante podria modificarse a través de futuros cambios
regulatorios.

« Las cantidades recaudadas por los mecanismos establecidos en el
Reglamento proporcionaran, en el mejor de los casos, un pequeno
porcentaje de los ingresos que necesitan los Estados Miembros para
subvencionar a los ciudadanos y a la industria. No hacen frente, ni
afectaran, al alto precio del gas, que es la causa fundamental de estos
problemas. En la UE, los sectores industriales con un uso intensivo de
energia estan reduciendo o parando la produccién dados los precios
actuales del gas. Esto causara problemas crecientes en las cadenas de
suministro y preocupaciones por la industria y el empleo a largo plazo.

Esto explica por qué trece o mas Estados Miembros apoyan ahora la
imposicion de un tope de los precios del gas en el mercado mayorista en toda
la UE. Se puede diseniar este tope basandose, por ejemplo, en la imposicion
de un precio maximo de ‘oferta’ en todos los mercados mayoristas de la UE
en combinacion con la obligacion de que los gestores de redes de transporte
(TSO: transmission system operator) de la UE ofrezcan volitmenes ilimitados
de ‘balance’ a este precio maximo.

La introduccion de este tope es compleja, tanto desde el punto de vista politico
como técnico. Los suministradores de gas a la UE mediante gasoductos
pueden lamentar la pérdida de ingresos, pero seguirian recibiendo miltiplos
respecto a los precios anteriores, por lo que probablemente continuarian
suministrando los maximos voliimenes disponibles. La gran cuestion es ccomo
reaccionaria Rusia? Sin embargo, la preocupaciéon sobre un posible corte
total de sus suministros a la UE se reduce por el hecho de que actualmente
esta suministrando una muy pequena proporcion respecto a los valores
anteriores y porque (racionalmente), en el caso de un tope al precio del

gas, probablemente decidiria seguir manteniendo el suministro (o incluso
aumentandolo) para sostener los ingresos. Es importante destacar que los
Estados Miembros que estan apoyando ptiblicamente el tope al gas no son los
que son dependientes de los suministros rusos.
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Uno de los retos cruciales a la hora de diseniar un tope al precio del gas
mayorista es que puede ayudar a aliviar el problema de los precios, es
probable que cree o exacerbe un problema de escasez en ciertos paises. Los
precios mas bajos dan lugar a una demanda mayor y, posiblemente los
paises que anteriormente dependian de los suministros rusos no podrian
fisicamente obtener suficiente gas a este precio maximo para satisfacer

la demanda. Dado que no habria ninguna senal de precio y estos Estados
miembros ‘pobres en gas’ no podrian competir en precio para atraer el
suministro necesario, ¢como habria que distribuir los voliimenes escasos
entre los Estados miembros?

El aspecto relativo a la solidaridad es central para un acuerdo sobre un tope
a los precios del gas mayoristas. Un primer paso seria activar la alerta en la
UE, que lleve a una reduccion obligatoria de ahorro de un 15% de consumo de
gas bajo la Regulaciéon de la UE del 2022 sobre la reduccion de la demanda
de gas natural, pero esto sélo no seria suficiente. (La Peninsula Ibérica tiene
una exencion parcial, dada su falta de capacidad de interconexion con el
resto de la UE).

Existen varias opciones para introducir un limite al precio del gas mayorista
a nivel europeo ninguna de las cuales es simple ni ideal:

« Un tope a los precios mayoristas de gas en la UE podria ser disefiado
basandose en intervencion regulatoria. Los TSO’s podrian ser encargados
de suministrar gas de balance ilimitado. Para conseguir que esto
funcionara en la practica, y para evitar que un mercado secundario se
desarrollara de manera tal que los traders impulsaran el precio al alza
mediante acuerdos OTC (Over The Counter), esto deberia ser regulado
o prohibido. Esto se dirigiria a limitar el precio al que todo el gas
suministrado a través de gasoductos en la UE seria vendido.

Para afrontar el asunto de la solidaridad, se podria admitir la competencia
entre Estados Miembro en el suministro de GNL (no como en los suministros
por gasoducto), y se permitiria la aplicacion de contratos por diferencias entre
el precio global de GNL y el precio limitado para la venta de gas mayorista

en cada Estado Miembro. Sin embargo, esto mantendria una competencia
interna en la UE en cuanto al GNL, impulsando el alza de precios.
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Igualmente, dado que no habria mecanismo para compartir la escasez

del gas suministrado por gasoducto, permitir solamente la competencia

en el GNL no seria suficiente para abordar el problema de solidaridad,
especialmente para aquellos Estados Miembro que fueran dependientes del
suministro ruso y con limitado acceso al GNL.

« Si se persiguiera una mayor ambicion, se podria acordar un “mecanismo
de solidaridad” activo podria ser acordado, proporcionando reglas
comunes ante los cortes u otros mecanismos de solidaridad en la UE,
de forma que todos los consumidores y paises fueran tratados (mas o
menos) de la misma manera y el gas fluyera donde sea necesario. Esto
seria requerido, por ejemplo, en el caso en el que el tope fuera definido
como el precio global de GNL mas un margen para atraer todo el GNL no
contratado (sujeto a limitaciones por las infraestructuras).

Esta aproximacion es atractiva, pero las dificultades politicas a la hora
de acordar un protocolo comiin de corte de suministro en la UE y otros
mecanismos de solidaridad efectivos (que serian en cualquier caso un
mecanismo de corte indirecto), no deben ser subestimados.

« La aproximacion mas ambiciosa seria la anterior, anadiendo un unico
comprador de GNL europeo que comprara el GNL disponible en el
mercado global y lo distribuyera de acuerdo a criterios consensuados
(con los mismos problemas de distribucion y la dificultad institucional
anadida sobre quién deberia desarrollar la tarea). Esto tendra el efecto
de reducir la competencia interna entre Estados Miembro para la
adquisicion de GNL, ayudando a aliviar los precios globales.

En términos practicos, una opcion podria ser implementar la primera de
las medidas sefialadas, mientras se trabaja en desarrollar mecanismos de
solidaridad.

A pesar de estas dificultades, hay un consenso cada vez mayor de que un
mecanismo de este tipo pueda ser inevitable. La Comision esta considerando
medidas adicionales alternativas, como extender el ‘modelo ibérico’ a

otros Estados miembros, pero esto no haria frente de verdad al problema
fundamental de los altos precios del gas. Seguramente la UE tenga la
capacidad de resolver estos problemas, pero representara una de las medidas
legales y politicas mas complejas y ambiciosas jamas negociadas

y acordadas a nivel de la UE.



1. Introduccidén

Desde que los precios del gas y en
consecuencia los precios de la electricidad
(aungue otros factores han contribuido al
aumento de los precios de la electricidad)
se multiplicaran aproximadamente por 10,
los Estados miembros vy, por lo tanto la

Figura 1
Evolucion de los precios mayoristas
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Comision, se han visto sometidos a una
presion cada vez mayor para ‘encontrar
una solucion’ a las correspondientes
consecuencias econdémicas y sociales.
Como puede verse en el siguiente grafico,
los precios del gas natural en la UE se han
multiplicado por 10 o mas desde 2020, lo
gue da lugar a problemas evidentes para
las empresas y los ciudadanos en términos
de la calefaccion de los edificios.

Agosto 2022: Nord Stream 1
cerrado indefinidamente por
“mantenimiento”

Febrero 2022: Rusia invade Ucrania
con sanciones internacionales y

temor a que los suministros de

energia se vean afectados

Ene-18

Jul-18 Ene-19 Jul-19

— Alemania - Precio gas - NCG

— Francia - Preciogas-TTF

— ltalia

Los altos precios del gas también han
tenido un gran efecto en los precios de

la electricidad, como vya se ha indicado.

En términos generales, el gas natural

es la unidad de generacidon marginal en

los Estados miembros de la UE v, por lo
tanto, fija el precio en los intercambios de
electricidad. Al mismo tiempo, el suministro
de electricidad en la UE se ha visto limitado
por la baja disponibilidad de agua para la
produccion hidroeléctrica vy la reduccion

en la produccion nuclear por razones de

Ene-20

Jul-20 Ene-21 Jul-21 Ene-22 Jul-22

mantenimiento y por cierres motivados
politicamente. Esto ha provocado gue los
precios de la electricidad hayan seguido

a los del gas, con aumentos similares en
los precios de intercambio de un factor de
hasta 10.

Los problemas a los que se enfrenta la UE
derivados de esta ‘tormenta perfecta’ de
precios de la energia son cada vez mas
claros:
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* Problemas sociales, como resultado de
la incapacidad de los ciudadanos para
pagar las facturas de energia que se
han multiplicado comparadas con los
precios ‘normales’. En términos de la
proporcion de la renta disponible que se
gasta en energia, una mayor proporcion
de ciudadanos corre el riesgo de caer
en la ‘pobreza energética’, lo que
podria causar grandes dificultades
econdmicas. Hasta hace poco, muchos
consumidores han estado protegidos del
aumento de los precios mayoristas de la
electricidad al tener contratos de precio
fijo. Sin embargo, ahora estos contratos
estdn venciendo y los gobiernos estan
bajo una gran presion para encontrar
soluciones. En Espafa, donde el precio
mayorista de la electricidad esta
directamente ligado a las facturas de
los clientes ‘protegidos’, esta presion se
sintid antes que en otros paises.

e Laindustria y en particular los sectores
con un uso intensivo de la energia
tienen dificultades para hacer frente
a los aumentos de precios existentes
v previstos. Sus competidores (por
ejemplo, en los EEUU) tienen costes
de energia (y en particular del gas)
gue son mucho mas bajos que en la
UE vy cada vez es mas dificil competir
con las importaciones. La industria
de uso intensivo de energia de la
UE gradualmente se ve obligada a
reducir la capacidad en los casos en
que los gobiernos no pueden aportar
subvenciones masivas.

Esto da lugar al problema evidente de
la pérdida de actividad econdmica vy
empleo en la UE vy al hecho de que, una
vez suspendida la produccion, algunas
plantas nunca vuelvan a abrir.

Ademas, da lugar al riesgo de escasez

en la cadena de suministro. Por ejemplo,
los costes de la energia (en particular, el
gas natural) representan un porcentaje
muy alto del coste de produccion

de fertilizantes. Mas del 70% de la
produccion de fertilizantes de la UE ha
cerrado, ya que no pueden competir

con las importaciones y hay dudas serias
sobre si serd fisicamente posible importar
fertilizantes suficientes para compensar
los volumenes perdidos de la UE; los
efectos potenciales sobre la inflacion

de los precios de los alimentos en la UE

y de la reduccion en la produccion son
evidentes. Este ejemplo de fertilizantes se
puede trasladar a muchos otros sectores
intensivos en energia, lo que explica

las preocupaciones por los problemas
generalizados de seguridad de la cadena
de suministro y la presion inflacionaria.
Aungue algunos sectores industriales con
un uso intensivo de energia dependan
predominantemente de la electricidad
(como el del aluminio), la mayoria utiliza
el gas como fuente de energia/materia
prima vy, por lo tanto, hacer frente sélo

a los altos precios de la electricidad no
resolvera los problemas.

Al determinar como abordar este
desafio, es conveniente planificar
pensando gque es poco probable que
se trate de un problema de corto plazo,
(incluso teniendo en cuenta que no

se puede predecir el futuro). El factor
fundamental que empuja a los altos
precios del gas no es que Rusia esté
cobrando precios ‘altos’, sino la falta de
moléculas. Rusia ha pasado de ser el
mayor proveedor de gas de la UE a ser
uno poco importante, con gas fluyendo
solo a través de Turkstream 2 y de la
ruta de Ucrania:2

' https:/www.fertilizerseurope.com/wp-content/uploads/2022/08/Fertilizers-Europe-Press-release Europe-

fert-industry-victim-of-EU-energy-chaos-1.pdf

2 Fuente: https:/www.bruegel.org/dataset/european-natural-gas-imports
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Importaciones diarias de gas desde Rusia, Noruega, Argelia
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La perspectiva de una
reanudacion de los suministros
de Rusia a gran escala

en los proximos tres anos
parece una posibilidad lejana.

El reciente sabotaje a los gasoductos
Nord Stream significa que en efecto estas
infraestructuras no forman parte del
panorama de suministro potencial de la
UE en un futuro previsible. El anuncio del
desacuerdo entre Ukrenergo y Gazprom
tampoco da mucha esperanza para el
suministro futuro a través de Ucrania. Es
imposible valorar la probabilidad de que
la guerra en Ucrania termine rapidamente,
pero la perspectiva de una reanudacion
de los suministros de Rusia a gran escala
en los proximos tres afos parece una
posibilidad lejana.
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La UE importd alrededor del 40% de su
consumo total de gas® de Rusia en 2020.
En gran medida, el gas ruso suministrado
a la UE no podrd ser evacuado a otros
mercados a través de gasoductos ni GNL,
y esto no parece que vaya a cambiar en
los proximos anhos (en parte debido a las
dificultades que Rusia tiene para construir
terminales de regasificacion de GNL como
resultado de las sanciones occidentales).
Segun Keisuke Sadamori, director de
Seguridad y Mercados Energéticos de la
AIlE, “las perspectivas para los mercados
del gas siguen siendo oscuras, en gran
medida debido a la conducta imprudente e
impredecible de Rusia, que ha destrozado
su reputacion como proveedor fiable.

Pero todas las serales apuntan a que los
mercados permaneceran muy dificiles hasta
bien entrado 2023."4

En su reaccidn inicial a las consecuencias
energéticas de la guerra, ‘REPowerEU’ 5 la
Comision propuso como accion prioritaria
un aumento masivo vy rapido de la
inversion en eficiencia energética, energias
renovables e hidrogeno. Obviamente,

esto es correcto, pero esta aceleracion no
hara ninguna contribucion significativa

a reemplazar este gas ‘atrapado’ en los
proximos anos.

La Comisidon también propuso centrarse
en la diversificacion del suministro

de gas: aumentar el suministro por
gasoductos desde Noruega, Argelia y
Azerbaiyan y de las importaciones de
GNL. Esto ha tenido cierto éxito, ya que
los volumenes de Noruega aumentaron
v el presidente de la Comision firmd un
memorandum de entendimiento para

3 https://ec.europa.eu/info/news/focus-reducing-eus-dependence-imported-fossil-fuels-2022-apr-20_
entt~:text=In%202021%2C%20the%20EU%20imported,0f%20c0al%20imports%20from%20Russia
4 Natural gas markets expected to remain tight into 2023 as Russia further reduces supplies to Europe -

News - IEA

5 https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/IP_22 3131
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importar 10 bcm adicionales al afio desde
Azerbaiyan a medio plazo.s Alemania se ha
comprometido a aumentar su capacidad
de regasificacion de GNL y actualmente la
UE atrae casi todo el GNL no contratado a
Europa (debido a los altos precios que esta
dispuesta a pagar).

Sin embargo, es un hecho desafortunado
e inevitable que sin el gas ruso vy sin
soluciones regulatorias, al menos durante
los proximos 2 o 3 aflos (y luego en menor
medida, cuando se vea que las inversiones
en fuentes de energia renovables y
eficiencia energética dan frutos y que
volumenes de GNL adicionales estan
disponibles), seria muy probable que

la UE continuase sufriendo precios de
energia muy altos, causados basicamente
por la reduccion de los volumenes de

gas procedente de Rusia y sus continuas
acciones para crear una percepcion de
riesgo de suministro futuro.

2. Medidas inicialmente
adoptadas por los
estados Miembro con
la aprobacion de la
Comision Europea:
topes al precio, ayudas
de Estado y precios
regulados.

Inicialmente, el enfoque de la Comision
sobre este tema fue cauteloso. Debido
a las limitaciones legales existentes en
la UE en materia de libertad de accion

Opciones para afrontar la crisis
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Es un hecho desafortunado e
inevitable que sin el gas ruso

y sin soluciones regulatorias,
al menos durante los préximos
2 0 3 anos seria muy probable
que la UE continuase sufriendo
precios de energia muy altos.

de los Estados Miembros en cuanto a
regulacion de precios, ayudas estatales y
cambios normativos en el funcionamiento
del mercado de la electricidad a nivel
nacional, ha sido necesaria la aprobacion
por parte de la Comision/UE de medidas
para hacer frente a los altos precios del gas
v la electricidad por parte de los Estados
Miemlbros.

e En su Comunicacion del pasado dia
13 de octubre de 20217 la Comision
presentd una ‘caja de herramientas’
conservadora con medidas que los
Estados miembros podrian adoptar
conforme a la legislacion de la UE, en
particular con respecto a los subsidios a
clientes vulnerables.

¢ En su Comunicacion del pasado dia 8
de marzo de 20228 la Comision ofrecio
orientacion sobre cémo los Estados
miemlbros podrian introducir precios
regulados en el mercado minorista de
electricidad de manera compatible
con la legislacion de la UE. También
proporciond orientacion, y condiciones
estrictas, sobre como los Estados
miembros podrian introducir medidas

6 https:/www.euronews.com/my-europe/2022/07/18/von-der-leyen-heads-to-azerbaijan-to-secure-new-

gas-import-deal

7 https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=COM%3A2021%3A660%3AFIN&Qid=1634215984101
8 https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=COM%3A2022%3AT108%3AFIN

il
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fiscales tales como las maneras de
recuperar parte de los beneficios
obtenidos por los productores de
electricidad durante la crisis de los
precios de la energia, para redistribuirlos
(‘claw-back’ es el término adoptado en
inglés). Desde entonces, varios Estados
miembros han introducido tales sistemas
de recuperacion.

e En su Comunicacion del pasado dia
23 de marzo de 2022,° la Comision
analizo las ventajas y desventajas
de varias opciones relacionadas con
politicas para hacer frente al aumento
de los precios en el mercado de la
electricidad. La Comision abogo por
continuar minimizando los efectos
nocivos de los precios altos a través
de medidas a nivel minorista, y asi
implicitamente argumentd a favor de
mantener el ‘status quo’ del mercado
mayorista de electricidad (es decir, no
realizar ningun cambio en su disefo).

Al dar estos pasos, la Comision ha
defendido de manera consistente y
enérgica el sistema de precios marginalista
en el gue se basa el Mercado Interior

de la Energia. Este ha sido también el
enfoque sistematico de la Agencia de
Cooperacion de los Reguladores de la
Energia (ACER: European Union Agency
for the Cooperation of Energy Regulators).
La legislacion de la UE requiere el uso

no distorsionado del sistema de precios
marginalista como base para los mercados
de electricidad de la UE vy esto sigue siendo
asi. La nueva legislacion sobre precios

de la energia adoptada por el Consejo el
pasado dia 30 de septiembre se centra en
las medidas que se puedan tomar, pero,

no obstante, mantiene la integridad del
sistema de precios marginalista y protege
los fundamentos del Mercado Interior de la
Energia. En el memorandum explicativo de
la propuesta de la Comision, por ejemplo,

Ha sido necesaria la
aprobacion por parte de

la Comision/UE de medidas
para hacer frente a los altos
precios del gas y la electricidad
por parte de los Estados
Miembros.

afirma: “No puede pasarse por alto el
papel que desempena el Mercado Interior
de la Energia a la hora de contribuir a
mitigar las repercusiones de la actual crisis
energética... Dado que el tope se aplicara

a los ingresos por MWh de electricidad
producida, la formacion de los precios en
los mercados mayoristas de electricidad

no se vera afectada. El despacho de las
centrales eléctricas sequira realizandose

en funcion de su nivel de eficiencia, en
primer lugar, se despacharan aquellas con
costes marginales mas bajos, y el comercio
transfronterizo de electricidad no se vera
afectado.” El considerado 8 del Reglamento
establece que “salvaguardar la integridad
del Mercado Interior de la Energia es crucial
para preservar y reforzar la solidaridad
necesaria entre los Estados miembros.”

A pesar de esto, la Comision si ha aceptado
mecanismos que, al menos, afectan
significativamente al funcionamiento del
sistema marginalista de precios. El pasado
dia 18 de mayo de 2022, la Comision
presentd, junto con el plan REPowerEU,
una Comunicacion titulada “Intervenciones
a corto plazo en el mercado de la energia

y mejoras a largo plazo en la configuracion
del mercado de la electricidad”© Mientras
la Comision subrayd la importancia de
mantener el sistema de precios marginalista,
aceptd (pero, de hecho, Unicamente para

9 https:/eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX%3A52022DC0O138
0 https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/QANDA_22 3141


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX%3A52022DC0138 
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/QANDA_22_3141 

la Peninsula Ibérica) un modelo de ‘precio
de referencia’ del gas. Posteriormente, el
mecanismo se implementd v aprobd bajo
las reglas de ayuda estatal por un periodo
inicial de 12 meses.”

3. La regulacion
de los altos precios
de la electricidad

El pasado dia 30 de septiembre de 2022,

el Consejo de Energia alcanzo un acuerdo
politico sobre un Reglamento del Consejo”?
sobre una intervencion de emergencia

para hacer frente a los altos precios de la
electricidad. Fue adoptado bajo el amparo
del Articulo 122 del Tratado de la UE, que
establece que “Sin perjuicio de los demadas
procedimientos establecidos en los Tratados,
el Consejo, a propuesta de la Comision,
podra decidir, con un espiritu de solidaridad
entre Estados miembros, sobre medidas
adecuadas a la situacion economica, en
particular si surgieran dificultades graves en
el suministro de determinados productos,
especialmente en el ambito de la energia.”
Esto requiere una mayoria cualificada.

El Reglamento entrara en vigor tan pronto
como sea adoptado formalmente por el
Consejo vy publicado en el Diario Oficial,
gue deberia ser durante noviembre o
diciembre de 2022. Exige que los Estados
miembros adopten medidas en tres areas
clave, (i) reduccion de la demanda de
electricidad, (ii) la adopcidon obligatoria
de un ‘tope obligatorio de los ingresos

de mercado de los llamados generadores
inframarginales’, y (iii) una ‘contribucion
solidaria de los combustibles fosiles’.

Opciones para afrontar la crisis
de los precios de la energia en Europa

Reduccion de la demanda

Los Articulos 3 a 5 del Reglamento
requieren que los Estados miembros
“traten de implementar medidas” para
reducir su consumo bruto mensual total de
electricidad en al menos un 10% hasta el
dia 31 de marzo de 2023 (es decir que esta
reduccion no es una medida obligatoria).
También contienen una obligacion
vinculante para reducir el consumo durante
ciertas horas en las que el precio llegue a
su pico, en un promedio de un 5% por hora.

Aungue, por supuesto, una medida de este
tipo es util y debe ser bien recibida, se
puede considerar que, dados los precios
tan altos de la electricidad y la consiguiente
destruccion de la demanda de electricidad
industrial, ademas de las medidas de ahorro
de energia que adopten los ciudadanos
(porque no pueden permitirse el lujo de
utilizar tanta electricidad), es muy posible
gue se alcance el objetivo obligatorio del
5% sin que los Estados miembros tengan
gue hacer nada.

La Comisién abogé por
continuar minimizando los
efectos nocivos de los precios
altos a través de medidas

a nivel minorista, y ast
implicitamente argumentoé a
favor de mantener el mercado
mayorista de electricidad.

I https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/ip_22_ 3550

12 \Véase el texto de los Regulaciones del Concejo aqui.
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Tope obligatorio de los ingresos
de mercado

El Reglamento introduce la obligacion

de efectuar un tipo de mecanismo de
“recuperacion de beneficios” (o claw-back)
en la llamada generacion “inframarginal”,
basado en el "Modelo Griego”, ya
introducido en este pais®. Esta se define
como (a) energia eodlica; (b) energia

solar (térmica y fotovoltaica); (c) energia
geotérmica; (d) energia hidroeléctrica

sin embalse; e) energia derivada de
combustibles de biomasa (sdlidos

0 gaseosos), excluyendo el biometano;

f) energia derivada de residuos; g) energia
nuclear; h) energia derivada de lignito;

(i) energia derivada de productos

del petrdleo crudo; j) energia derivada

de la turba.

Los Estados miembros estan obligados

a recuperar los ingresos de estos tipos

de generadores entre 180 €/MWh v el
precio que ofrezca el mercado mayorista.
El objetivo es captar los beneficios
‘excedentes’ que se considera que obtienen
estos generadores, ya que pueden
beneficiarse del precio mayorista muy alto
de la electricidad, pero no tienen que pagar
el alto precio del gas, que es la base del
precio marginal de la electricidad.

Se debe notar que el umbral de

180 €/MWh es mucho mas alto que el
equivalente griego de 85 €/ MWh para
las energias renovables, introducido en
su esguema nacional existente. Esto
refleja el reconocimiento por parte de la
Comision de la necesidad de garantizar
que los generadores de RES tengan
garantizado un rendimiento suficiente
para seguir justificando la inversion, dada
la necesidad de aumentar los niveles de
inversion de estas tecnologias en la UE

a corto y medio plazo. Por otro lado, los
PPA con generadores de RES, existentes
y futuros, no se verdn afectados por esta
recuperacion siempre gue sus ingresos

netos no superen el tope de 180 €/MWh.

Ademas, el Reglamento establece que los
Estados miembros pueden implementar
un tope inferior a 180 €/MWh v diferenciar
el tope segun las tecnologias (como lo
hace el modelo griego™). También pueden
establecer un tope superior a 180 €/MWh
para los productores inframarginales cuyas
inversiones y costes operativos superen
esta cifra (potencialmente biomasa, por
ejemplo).

El Articulo 7 bis, Apartado 2, establece

las condiciones que deben cumplirse

para que los Estados miembros apliquen
dichas modificaciones al ‘tope por defecto’
de 180 €/MWh. Las medidas “(a) seran
proporcionadas y no discriminatorias,

(b) no pondran en peligro las sefales

de inversion, y (c) garantizaran que las
inversiones y los costes de funcionamiento
estén cubiertos”,

La adopcion de tal medida es obligatoria

y debe ser adoptada por todos los Estados
miembros antes del dia 1 de diciembre

de 2022.

Contribucion solidaria del sector
de los combustibles fdésiles

Los Articulos 13-17 del Reglamento
requieren que los Estados miembros
implementen una ‘contribucion solidaria’
temporal de las empresas de combustibles
fosiles para cubrir 2022 y 2023, equivalente
al 33% de las ‘ganancias adicionales’.
Dichas ‘ganancias adicionales’ se definen
como cualquier ganancia superior al 20%

B https:/www.reuters.com/business/energy/greece-gets-eus-initial-nod-cap-power-prices-

minister-2022-05-23/

4 Cada mes, las autoridades griegas fijan un precio maximo gue cada tecnologoi de produccion puede recibir:
(en septiembre 2020, €112/MWh para instalaciones hidroeléctricas, €85/MWh para renovables, €253,98/MWh
para instalaciones de generacion con gas natural y €206,71/MWh para instalaciones de lignite).


https://www.reuters.com/business/energy/greece-gets-eus-initial-nod-cap-power-prices-minister-2022-05-23/


El Reglamento introduce
la obligacion de efectuar
un tipo de mecanismo de
“recuperacion de beneficios”
(o claw-back) en la llamada
generacion “inframarginal’.

por encima del promedio de los cuatro
afos fiscales anteriores: 2018-2021. Los
Estados miembros estan obligados a
introducir esta contribucion a menos que
va hayan promulgado medidas nacionales
equivalentes.

El Reglamento exige que esta recuperacion
de beneficios se imponga a las “empresas
o establecimientos permanentes de

5 Articulo 2, Apartado 17.
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la Union que generen al menos el 75%

de su volumen de negocios a partir de
actividades econdmicas en el ambito de

la extraccion, la mineria, el refinado de
petréleo o la fabricacion de productos de
coqueria.”s Esto plantea la cuestion de la
aplicabilidad de la contribucion solidaria a
las empresas activas en el sector del gas
natural, ya que parece que esta definicion
estrictamente no cubre la extraccion

de gas natural (a pesar de la intencion
evidente de que estén cubiertas). Esto

es dificil de entender y puede ser que se
aclare cuando se adopte el Reglamento
legalmente. El Consejo llegd a un ‘Acuerdo
Politico’ en lugar de la adopcion del texto
especifico: ahora el Reglamento sera
revisado por abogados y se podra resolver
especificaciones sobre tales temas antes de
su adopcion formal, que tendra lugar unas
semanas después del Acuerdo Politico.

- 15
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Las empresas que realmente
ganan dinero con los altos
precios estan fuera de las
jurisdicciones de la UE.

Los Estados miembros deben implementar
dicha recuperacion antes del 1 de diciembre
de 2022.

Analisis de estas medidas

Segun la Comisidn, los Estados miembros
pueden recaudar hasta 117.000 millones de
euros procedentes del tope temporal de
ingresos propuesto para los productores de
electricidad “inframarginales” anualmente.s
Sin embargo, es posible que los Estados
miembros recauden menos de lo esperado.
La mayor parte de la electricidad renovable
se vende en contratos a plazo, con formulas
de precios muy especificas. Es poco
probable que muchos de estos superen los
180 €/MWHh. Los nuevos PPA no tendran un
precio superior a 180 €/MWh (si el gobierno
captura ingresos por encima de esta cifra, ni
el comprador ni el vendedor tienen ningun
interés en acordar un contrato por encima
de esta cantidad).

Ademas, es posible que la recuperacion
de beneficios desde las empresas de
petréleo vy gas no recaude grandes sumas:
las empresas que realmente ganan dinero
con los altos precios estan fuera de las
jurisdicciones de la UE.

En cualguier caso, incluso si los
mecanismos generaran ingresos
significativos, serian una pequena fraccion
de lo que se necesita para subsidiar los
costes del aumento de los precios de

la electricidad y el gas para todos los
ciudadanos, las PYME vy la industria. A
modo de ejemplo, la nueva medida del
Reino Unido para limitar las facturas de

los hogares a 2500 libras esterlinas al

afno (una cifra que ya es histdricamente
alta), ademas de una ayuda limitada a la
industria, requerirad préstamos publicos
anuales de hasta 150.000 millones de libras
esterlinas.” El pasado dia 29 de septiembre,
Alemania anuncid® una financiacion

de 200.000 millones de euros para un
mecanismo de ‘proteccion de precios’ para
las empresas y los consumidores contra el
impacto del aumento de los precios de la
energia.

Si los mecanismos generaran
ingresos significativos, serian
una pequena fraccion de lo
que se necesita para subsidiar
los costes del aumento de los
precios de la electricidad y el
gas para todos los ciudadanos,
las PYME y la industria.

6 https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/QANDA_22 5490

7 https://edition.cnn.com/2022/09/08/business/liz-truss-energy-price-cap-europe/index.
html#:~text=%E2%80%9CThe%20support%20package%20for®%20households,150%20
billioNn%2C%E2%80%9D%20he%20added.&text=Britons%20desperately%20need%20the%20support,to%20

%C2%A31%2C971%20(%242%2C263).

B https:/www.reuters.com/business/energy/germanys-measures-protect-consumers-rising-energy-

prices-2022-09-29/


https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/QANDA_22_5490
https://edition.cnn.com/2022/09/08/business/liz-truss-energy-price-cap-europe/index.html#:~:text=%E2%80%9CThe%20support%20package%20for%20households,150%20billion%2C%E2%80%9D%20he%20added.&text=Britons%20desperately%20need%20the%20support,to%20%C2%A31%2C9
https://edition.cnn.com/2022/09/08/business/liz-truss-energy-price-cap-europe/index.html#:~:text=%E2%80%9CThe%20support%20package%20for%20households,150%20billion%2C%E2%80%9D%20he%20added.&text=Britons%20desperately%20need%20the%20support,to%20%C2%A31%2C9
https://edition.cnn.com/2022/09/08/business/liz-truss-energy-price-cap-europe/index.html#:~:text=%E2%80%9CThe%20support%20package%20for%20households,150%20billion%2C%E2%80%9D%20he%20added.&text=Britons%20desperately%20need%20the%20support,to%20%C2%A31%2C9
https://edition.cnn.com/2022/09/08/business/liz-truss-energy-price-cap-europe/index.html#:~:text=%E2%80%9CThe%20support%20package%20for%20households,150%20billion%2C%E2%80%9D%20he%20added.&text=Britons%20desperately%20need%20the%20support,to%20%C2%A31%2C9
https://www.reuters.com/business/energy/germanys-measures-protect-consumers-rising-energy-prices-2022-09-29/
https://www.reuters.com/business/energy/germanys-measures-protect-consumers-rising-energy-prices-2022-09-29/

4. El modelo espaiol
del precio de referencia
del gas: un tope al gas
para generacion

El “modelo del precio de referencia del gas”
de Espana se puede resumir de la siguiente
manera:

¢ En mayo de 2022, Espana y Portugal
adoptaron un ‘precio de referencia del
gas’ de 40 €/MWh durante los primeros
seis meses, aumentando en 5 €/MWh
cada mes hasta alcanzar los 70 €/MWh
en mayo de 2023. Los generadores
de gas deben ofertar al poo/ de
electricidad a precios basados en estos
precios reducidos del gas. A su vez, los
generadores de gas son compensados
por la diferencia entre el precio de
referencia del gas vy el precio diario de
intercambio de gas.

e Este mecanismo resulta en una
reduccion del precio global del poo/ de
electricidad, no sdélo para la electricidad
producida a partir del gas, sino también
para toda la electricidad producida
a partir de otras fuentes. Dado que
el gas representa solo el 26% de la
produccion eléctrica espafola y el 33%
de la produccion eléctrica portuguesa,
la subvencion limitada a la generacion
de gas se compensa con una mayor
reduccion global en el precio de la
electricidad, que abarca todas las formas
de generacion.

¢ La medida esta financiada (i) por
las contribuciones que gravan a los
compradores de electricidad en el
mercado mayorista de electricidad
ibérico, y (ii) por las rentas de
congestion obtenidas mediante
subastas mensuales de la capacidad de
interconexién entre Espana y Francia.

e Enrelacién a las importaciones/
exportaciones, esta medida obviamente
cambia los costes relativos de los
mercados ibérico vy francés, favoreciendo
las exportaciones desde Espafa. Esto

Opciones para afrontar la crisis
de los precios de la energia en Europa

Este mecanismo resulta en una
reduccion del precio global del
pool de electricidad, no sélo
para la electricidad producida a
partir del gas, sino también para
toda la electricidad producida a
partir de otras fuentes.

ha dado lugar a un aumento de las
rentas de congestion en la frontera y
estas también contribuyen a financiar la
medida (de hecho, Espafa subvenciona
a los clientes franceses a través de
exportaciones mas baratas).

¢ Los contratos a plazo firmados antes
del 26 de abril de 2022 estan exentos
de este cargo, ya que no se benefician
de la medida y se basan en formulas
de precios establecidas antes del 26 de
abril de 2022, que en muchos casos se
basan en precios fijos que estan muy por
debajo de los niveles actuales del pool.

e Por ultimo, las siguientes actividades
guedan exentas de la obligacion de
pagar la contribucion: (i) la generacion
hidroeléctrica reversible cuando esté
operando en modo de bombeo,

(i) los sistemas de almacenamiento

de energia (incluidas las baterias)

y (iii) el suministro de servicios auxiliares
por parte de las centrales eléctricas.

Desde el punto de vista del gobierno
espanol, los elementos positivos del plan
son gue, en cierta manera, ha sido exitoso
a la hora de reducir los precios del poo/
de electricidad en Espafa desde precios
pico vy, por lo menos hasta el momento, el
modelo ha resultado ser “autofinanciado”
completamente o al menos en gran parte
(basado en cargos a los consumidores y en
ingresos adicionales por congestion). Sin
embargo, el efecto real sobre los precios
mayoristas, aungque significativamente
reducidos en comparacion con un pico
breve, ha sido limitado (véase el siguiente
grafico de precios diarios para el dia
siguiente, segun el IBEX):
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Figura 3
Precio de mercado ‘day ahead’

Zoom 1d 1w 1m 6m Desde 08/09/2021 a 08/09/2022
800
600
e
-
Z 400
o
>
L
200 ‘
[0}
Oct. 21 Nov. 21 Dic.21 Jan.22 Feb.22 Mar.22 Abr.22 May. 22 Jun.22 Jul.22 Aug. 22 Sep. 22

Ciertamente, a principios de octubre,

los precios mayoristas netos en Espana
(teniendo en cuenta los cargos que los
consumidores pagan para contribuir al
coste de compensacion a los generadores
con gas por la diferencia entre el precio de
referencia y el real) fueron iguales a los de
los paises vecinos que no operan con este
modelo.

Los elementos negativos del mecanismo
son los efectos probables sobre el mercado
de acuerdos de compra de energia (PPA)
futuros a plazo (o a precio fijo). Resulta
muy dificil determinar una formula de
precio adecuada para cualguier contrato de
este tipo, dada la intervencion regulatoria

y el riesgo de medidas adicionales, que
actualmente son imprevisibles, por parte
del gobierno espanol. A su vez, esto
también dificulta la financiacion de nuevas
inversiones en energias renovables (FER).

Desde la perspectiva de las empresas,

en principio los ingresos deberian ser
neutrales para un productor con gas,

con o sin la medida. Sin embargo, desde

la perspectiva de una empresa nuclear/
RES, el esquema implica una pérdida
significativa de ingresos comparado con la
situacion anterior.

Un ‘documento oficioso’ (‘Non-Paper’)
de la Comision presentado al Consejo de
Energia para ser considerado en la misma
reunion, en particular sobre la posibilidad
de un tope del precio mayorista del gas,
indica que “basandose en la experiencia
de los Estados miembros, la Comision
esta dispuesta a debatir el desarrollo de
un marco temporal de la UE para limitar
la influencia de los altos precios del gas
en la determinacion de los precios de

la electricidad. Una opcion podria ser
establecer un tope al precio del gas

para la generacion de electricidad a un
nivel que ayudara a bajar los precios de
la electricidad sin que condujera a un
aumento general del consumo de gas.

El diferencial de coste entre el tope y

el precio de mercado correrian a cargo
del sistema eléctrico de los Estados
miembros, basandose en la intervencion
de emergencia en el mercado de la
electricidad propuesta el pasado 14 de
septiembre.”

Basado en el texto del ‘Non-Paper’ parece
gue la Comision puede estar considerando
este modelo ibérico como generalmente
aplicable a todos los Estados Miembro.



Sin embargo, dado que el nivel de
generacion a partir de gas difiere
considerablemente entre los Estados
miembros, Italia, por ejemplo, produjo
alrededor del 49% de su electricidad a
partir de gas natural en 2020, el ‘valor’ del
modelo serd muy diferente entre paises.
En Italia, de nuevo, implementar un precio
de referencia para la generacion de gas
significaria que el cargo efectuado a los
consumidores para pagar la diferencia
entre el precio de referencia del gas vy el
precio real tendria que cubrir casi la mitad
de la generacion. Por lo tanto, el coste

de estas subvenciones seria elevado y
I6gicamente se traduciria en un mayor
precio final de la electricidad en los paises
que tienen un alto nivel de gas en el mix
de generacion frente a los paises ‘bajos en
gas’. En consecuencia, la relacién coste/
beneficio del mecanismo seria mucho
menor para Italia que para los paises con
menores cantidades de gas en su mix
energético.

Esto significa que, entre los Estados
miembros, el precio de la electricidad
diferiria significativamente segun el papel

del gas en el mix energético. Esto crearia
importantes distorsiones en el Mercado
Interior de la Energia y l0gicamente resultaria
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Basado en el texto del
‘Non-Paper’ parece que

la Comision puede estar
considerando este modelo
ibérico como generalmente
aplicable a todos los Estados
Miembro.

en exportaciones desde paises ‘bajos en
gas’ baratos a paises mas caros vy ‘altos en
gas’. Esto seria una distorsion importante vy
bastante ilogica del Mercado Interior de la
Energia, ya que requeriria que los clientes
en algunos paises subvencionaran a otros
y en una medida considerable donde la
capacidad de interconexion es significativa.
Actualmente Espafa esta subvencionando
a Francia de esta manera, pero el efecto es
relativamente limitado debido a los bajos
niveles de capacidad de interconexion entre
Espafa y Francia.

Adicionalmente, estes mecanismo no
soluciona el problema de fondo de los altos
precios del gas. Finalmente, esta todavia
pendiente confirmar si la Comision plantea
esta propuesta para todos los Estados
Miembros, y, en caso en que sea asi, si es
aceptada por el Consejo.

5. Posibles medidas
adicionales. {Un tope
europeo al precio
mMayorista del gas?

Como se ha mencionado en este
documento, es probable que la crisis
energética dure varios afos vy, en el
mejor de los casos, es cuestionable

si los gobiernos podran proporcionar
subsidios durante todo ese periodo.

Es igualmente cuestionable si podran
financiar las subvenciones necesarias
para que la industria intensiva en energia
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permanezca abierta/competitiva. Por lo
tanto, el problema mas importante de

estas medidas es que intentan abordar los
sintomas de los altos precios del gas y no la
causa raiz: los altos precios del gas.

Dada esta situacion, 13 Estados miemlbros
(Italia, Espanfa, Polonia, Grecia, Bélgica,
Malta, Lituania, Letonia, Portugal, Eslovenia,
Eslovaquia, Croacia y Rumania)® han
escrito a la Comision solicitdndole que
presente una propuesta legislativa que
limite los precios mayoristas de gas en

la UE. Esto ha sido solicitado por varios
Estados miembros desde hace ya algun
tiempo; por ejemplo, el Consejo de Energia
del pasado dia 9 de septiembre solicitd que
para mediados de septiembre, la Comision:
“oroponga una intervencion temporal y de
emergencia, incluido un tope en el precio
del gas. Las medidas especificas en este
sentido también deberian ayudar a limitar
el impacto de los altos precios del gas en
los mercados de electricidad de la UE y

los precios de la energia para los clientes.

Dichas medidas deberian tener como
objetivo beneficiar a los consumidores
europeos a aliviar las consecuencias
sociales y economicas de los altos precios
de la energia actuales, y a las empresas
europeas para no poner en peligro su
competitividad, al tiempo que se preserva
el incentivo para reducir el consumo de gas
y electricidad y la seAal de mercado para la
descarbonizacion”.

Hasta la fecha, la Comisidon no ha propuesto
tal mecanismo. Sin embargo, el pasado dia
30 de septiembre presentd un ‘Non-Paper’
al Consejo de Energia donde, en lugar

de proponer tal medida, en el anexo del
documento subrayd las dificultades para

su implementacion. Sin embargo, hay una
serie de factores fundamentales que hacen
probable que la Comision presente una
propuesta para poner tope a los precios del
mercado mayorista del gas en la UE en las
proximas semanas 0 mes(es):

19 Countries ramp up pressure on Brussels to propose a gas price cap - POLITICO


https://www.politico.eu/article/countries-ramp-up-pressure-on-brussels-to-propose-a-gas-price-cap/

* El tope de electricidad acordado para la
generacion inframarginal y las medidas
de recuperacion de ganancias del
petréleo vy del gas no resolverdn los
problemas fundamentales derivados de
los altos precios de la electricidad. El
precio de la electricidad en el mercado
mayorista no se vera afectado por
el tope de la generacion de energia
inframarginal, pero dara a los gobiernos
un cierto nivel de ingresos para subsidiar
a los consumidores. Sin embargo, como
se ha explicado antes, dependiendo del
tratamiento de los contratos a plazo,
los ingresos para la redistribucion
recaudados pueden ser menos
significativos de lo esperado vy las sumas
recaudadas seran solo una pequena
fraccion del dinero necesario para
ayudar a los ciudadanos vy la industria
durante un periodo prolongado.

e Aunqgue las medidas de ahorro de gas
y electricidad, si los Estados miembros
las implementan en su totalidad, podrian
tener algun efecto potencial en los
precios del gas (al reducir la demanda),
dadas las continuas acciones de ajuste
de la oferta de Gazprom, es cuestionable
si tendran un efecto significativo.

e Con la UE entrando en la temporada de
calefaccion, los ciudadanos y las PYME
sentiran cada vez mas el efecto de los
altos precios del gas, o que ejercerad una
presion politica adicional tanto a nivel
de los Estados miembros como de la UE
para ‘hacer algo’.

e [as medidas implementadas no
tendran ningun efecto sobre los
precios del gas en la UE. Los precios
del gas continuadamente tan altos
estan comenzando a tener un efecto
importante sobre las industrias de uso
intensivo de energia de la UE, con un
numero creciente de cierres de plantas
0 suspensiones de actividades. Aparte
de las consecuencias en términos
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Los precios del gas
continuadamente tan altos estan
comenzando a tener un efecto
importante sobre las industrias
de uso intensivo de energia

de la UE, con un nuumero
creciente de cierres de plantas o
suspensiones de actividades.

de desempleo, esto puede dar lugar

a grandes problemas en la cadena

de suministro para la industria y la
agricultura de la UE y aumentar aun mas
la inflacion. Las subvenciones necesarias
para cubrir los costes de energia de
estas empresas serdn muy sustanciales.

¢ Una de las razones principales (pero no
la Unica) en contra del establecimiento
de un tope en el precio mayorista del gas
en la UE es que probablemente llevaria
a Rusia a cortar el suministro a la UE
por completo. Aungue esto aln no ha
sucedido (algunos suministros contindan
a través de Ucrania y Turkstream 2),
actualmente no hay perspectivas de
una reanudacion mas amplia de los
suministros y el sabotaje de Nord Stream
1y 2, junto con la disputa emergente
entre Naftogaz y Gazprom,2° hacen que
la expectativa futura de suministros
procedentes de Rusia, incluso a los niveles
actuales, sea mas que cuestionable. No
obstante, los suministros (reducidos)
a través de Ucrania siguen siendo
importantes para Alemania.

¢ Como se menciond anteriormente, existe
la suposicion generalizada que la actual
crisis del gas vy la guerra en Ucrania
no terminaran pronto. Este argumento
hace gue se incline hacia una solucion
estructural al problema a pesar de los
riesgos.

20 https://english.nv.ua/business/fears-of-conflict-between-gazprom-and-naftogaz-raise-gas-prices-by-

nearly-20-ukraine-news-50273147.html
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Debe establecerse un nivel de

precios que continile atrayendo

la maxima cantidad posible
de GNL disponible y no
contratado.

5.1. Las dificultades que hay
que afrontar al implementar
un tope del precio mayorista
del gas

A pesar de estos factores que favorecen
esta opcidn, cualguier tope del precio
mayorista del gas establecido a nivel de
la UE deberd hacer frente a una serie de
desafios importantes:

e Larazodn por la que los precios del
gas son tan altos en la UE es la falta
fisica de suministro (sobre todo en
Alemania vy los Estados miembros del
sur/este) y la percepcion del riesgo de
una escasez aun mayor en el futuro.
En tales circunstancias, se necesita un

mecanismo para “distribuir” los limitados

recursos disponibles.

Hasta ahora, esta distribucion se ha
realizado mediante el mecanismo de
precios (es decir, Alemania es el pais
qgue mas necesita gas vy esta dispuesta
a pagar los precios mas altos, asi que

una gran cantidad de gas no contratado

fluye hasta este pais).

Si la UE implementara un tope del precio

mayorista del gas comun, el actual
‘mecanismo de asignacioén por escasez’

basado en el precio dejaria de existir. En
estas circunstancias, {como se asignaria

el gas disponible? En un mundo ideal,
se haria de forma coordinada entre los
Estados miembros. Sin embargo, el

debate generad sobre el Reglamento
(mucho menos ambicioso) relativo
amedidas coordinadas de reduccion

de la demanda de gas, durante el cual
muchos Estados miembros solicitaron
excepciones, demuestra que sera
tremendamente dificil llegar a un acuerdo
sobre dicho mecanismo de asignacion.

Cuando se establece un tope del precio
del gas para los mercados mayoristas,
surge la cuestion de como abordar la
posibilidad de transacciones bilaterales
en el mercado no organizado (over the
counter, OTC’) Incluso si los precios
mayoristas tienen un tope, los clientes
en paises ‘pobres en gas/ricos en
dinero’ estarian incentivados a comprar
gas a precios mas altos en el mercado
bilateral secundario en el caso gque no
pudieran obtener ‘suficiente’ gas al
precio tope mas bajo fijado. Esto haria
que el precio real del gas comercializado
en la UE volviera a subir, posiblemente
reduciendo o incluso eliminando el
efecto del tope del precio mayorista.

Debe establecerse un nivel de precios
gue continue atrayendo la maxima
cantidad posible de GNL disponible vy

no contratado. Si, por ejemplo, el ‘precio
asiatico de atraccion de GNL’ excede

el precio mayorista tope de la UE, esto
requeriria o bien (i) que el precio tope

(o banda) de la UE aumente, o bien (ii)
gue se permita que los precios del GNL
fluctlen independientemente de los
precios mayoristas, que entonces estarian
basados en los suministros por gasoducto.
En este contexto, se debe mencionar que
la presidenta de la Comision ha indicado
que la Comision estd examinando si el
TTF es una referencia relevante a la hora
de fijar un tope a los precios mayoristas,
dado que considera? que el “Title

Transfer Facility ya no es una referencia
representativa para el gas importado” vy asi
la Comision empezaria a trabajar en una
referencia “complementaria” para el GNL.

2 https:/www.euronews.com/my-europe/2022/10/05/energy-crisis-ursula-von-der-leyen-opens-the-door-

for-an-eu-cap-on-gas-prices-but-with-cav
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Un tope del precio mayorista tendria
importantes consecuencias politicas:

o Aungue Noruega ha indicado que
estd ‘abierta’ a las discusiones sobre
un tope del precio del gas impuesto
por la UE, el presidente Putin ha
indicado (es cierto que en relacion
con un tope Unicamente aplicado al
gas ruso) que tal medida conduciria
a una finalizacion completa de las
exportaciones de gas ruso a la UE.
Dicho esto, los ingresos del gas

siguen siendo importantes para Rusia,
gue ha mantenido sus niveles a través

de volumenes mas bajos a precios
mas altos. Una respuesta ldgica de
Rusia a un tope generalizado de los
precios mayoristas en la UE seria,
por lo tanto, inicialmente cortar los

suministros por completo para poner

a prueba la determinacion de la UE
v, si se mantiene el tope, aumentar
los suministros para mantener los

ingresos, dado que habria perdido la

capacidad de controlar los precios
del gas en la UE a través de la
manipulacion del suministro. Esto
supone, sin embargo, una respuesta
I6gica por parte de Rusia.
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o Sibien Argelia sin duda argumentaria

en contra del tope, debido a

gue los precios mas altos son un
impulso bienvenido para la situacion
presupuestaria complicada del pafs,
no tienen dénde mas vender el gas,
ya que carecen de la infraestructura
de GNL necesaria.

Azerbaiyan, donde la presidenta de
la Comision firmd un memorandum
de entendimiento con el presidente
Ilham Aliyev para duplicar el
suministro para 2027 (10 bcm
adicionales por afo) también
requeriria fuertes esfuerzos politicos
para evitar la ruptura del acuerdo.

EEUU representaria un desafio
politico particularmente dificil, ya
gue los productores de shale gas
evidentemente estdn obteniendo
enormes beneficios de las ventas a la
UE. Sin embargo, establecer un tope
lo suficientemente alto, posiblemente
en combinacion con la separacion
del mercado de GNL mediante

la autorizacion de transacciones
bilaterales, podria permitir superar el
reto.
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En conclusion, existen importantes
problemas técnicos, comerciales y politicos
que hay que superar antes de que la UE
pueda implementar un tope del precio del
gas.

5.2. Modelos propuestos
para establecer un tope
del precio mayorista

‘Non-Paper’ de la Comisidon Europea

En un ‘Non-Paper’ de la Comision sobre
“instrumentos de emergencia para un tope
de los precios mayoristas de gas natural’?2
y otro sobre “el sistema de transferencia
de titularidades de los Paises Bajos (TTF) vy
referencias representativas para el mercado
mayorista de gas natural’?® que se filtrd a
principios de septiembre (discutido con los
Estados miembros durante un taller el 7 de
septiembre) la Comisién analiza algunas
opciones sin llegar a ninguna conclusion.

La Comision identifica una serie de
opciones, entre ellas tener un tope del
precio mayorista comun en todos los hubs
de gas de la UE, o tener un precio maximo
solo para los mercados que tienen un déficit
fisico de gas (zonas ‘rojas’ y 'verdes’, donde
las zonas rojas tienen un precio justo por
encima de las verdes, de modo que el gas
fluiria de los mercados ‘adecuadamente
abastecidos’ a los deficitarios).

También considera si los suministros de gas
por gasoducto y GNL podrian separarse en
diferentes mercados (el Ultimo se trataria a
través de acuerdos bilaterales impulsados
por un ‘indice de GNL’ separado, como el
que ofrece actualmente Platts).

El documento se encontraba claramente
en una etapa temprana de desarrollo y no
debe considerarse como la indicacion de

La Comision no llega a
proponer topes de precios, sino
que solo identifica los retos que
se tendria que afrontar para
implementarlos. Se centra en
como garantizar que el gas se
distribuye adecuadamente para
satisfacer la demanda de la UE
una vez establecido un precio
maximo.

una posible propuesta para un tope de los
precios que podria desarrollarse a nivel de
la UE.

En otro documento oficioso,?* preparado
para su debate en el Consejo de Energia
del 30 de septiembre, la Comision no llega
a proponer topes de precios, sino que

solo identifica los retos que se tendria que
afrontar para implementarlos. En particular,
se centra en como garantizar que el gas se
distribuye adecuadamente para satisfacer
la demanda de la UE una vez establecido
un precio maximo. El problema se identifica
vy las posibles soluciones se describen en
los siguientes términos:

“Cuando se alcanza el tope del precio,
significa, por definicion, que hay mas
demanda de gas que oferta disponible.
Dado que es probable que se alcance

el tope en varios Estados miembros al
mismo tiempo, no habria ningun incentivo
de mercado para garantizar flujos
transfronterizos a traves de diferenciales de
precios. En un contexto de escasez, existe
el riesgo que |os precios se vean empujados

2 https:/www.euractiv.com/wp-content/uploads/sites/2/2022/09/25082025 Non-paper_emergency

price_cap_instruments_for_gas__ clean_.pdf

2 https://elperiodicodelaenergia.com/wp-content/uploads/2022/09/25082025 Non-paper_on_TTF_and_
rrepresentative_benchmarks_for_wholesale natural_gas.pdf
24 https:/www.politico.eu/wp-content/uploads/2022/09/04/Emergency-Measures-Non-Paper-Presidency.pdf
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hasta el tope, convirtiéendolo asi en el precio
minimo.

Para que tal medida funcione, en ausencia
de los diferenciales de precios, seria
necesario.

1. Crear una entidad que sustituya al
mercado y asuma muchas tareas de
los gestores de redes de transporte
(TSO) para distribuir gas entre los
Estados miembros. En ausencia de
flujos basados en el mercado, habria
que encontrar mecanismos alternativos
para asignar y enviar suministros de gas
entre diferentes Estados miembros y
categorias de consumidores.

2. Introducir un marco de reduccion de
la demanda significativamente mas
drastico, incluidas las restricciones al
consumo, para hacer frente al aumento
de la demanda debido a un precio mas
bajo.

3. Encontrar recursos financieros
significativos para atraer gas a Europa
Si los precios globales del gas fueran
mas altos que el tope (requeriria
un marco central de coordinacion y
compensacion).

4. Disenar y establecer sistemas efectivos
de seguimiento y aplicacion.

Decidir sobre los flujos de gas
administrativamente no tiene precedentes
en Europa y actualmente no existe ningun
organismo a nivel de la UE, equivalente a
los TSO a nivel nacional, que tenga esta
experiencia o capacidad técnica para
llevar a cabo esta tarea. Los patrones de
consumo cambian de un dia a otro y de

Establecer el nivel adecuado
para el tope seria un ejercicio
delicado debido a la dinamica
de los mercados interno y
global, y conllevaria riesgos
desde el punto de vista de la
seguridad del suministro.
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una hora a otra, lo que requiere que los
‘bortfolios’ de los proveedores se reajusten
de manera continua. En condiciones de
mercado, este reajuste se produce en

forma de transacciones comerciales (los
mercados diarios e intradiarios, de balance,
etc.). Implementar tal medida requeriria una
decision politica por adelantado sobre el
método para asignar el gas a los Estados
miembros vy los criterios que se utilizarian.

Establecer el nivel adecuado para el tope
seria un ejercicio delicado debido a la
dinamica de los mercados interno y global,
y conllevaria riesgos desde el punto de vista
de la sequridad del suministro.”

La propuesta italiana

El pasado dia 7 de septiembre de 2022, en
una reunion de la Comision con los Estados
miembros, Italia presentd un documento
sobre un tope del precio mayorista del

gas. La propuesta intenta proporcionar
respuestas (de alto nivel) a las dificultades
que conllevaria un tope del precio
mayorista como las ya comentadas:

* Eltope cubriria todas las transacciones
fisicas y financieras en los ndcleos de la
UE, incluidos los mercados organizados
y los contratos a medida (OTC: over the
counter). Por lo tanto, tendria la forma
de un Reglamento de la UE aaplicar
y no simplemente un tope de los
intercambios.

e "El tope debe ser lo suficientemente
alto en comparacion con los niveles
anteriores a la guerra para que
sea atractivo para productores y
exportadores. Seria un tope decidido
por las autoridades politicas a nivel de
la UE teniendo en cuenta los precios
internacionales de GNL, seria temporal y
se revisaria regularmente”.

¢ | a medida debe complementarse
con un mecanismo de contratos por
diferencias u otros mecanismos publicos
de compensacion para reembolsar a
los importadores la diferencia entre los
precios internacionales por encima del
tope vy el tope, aplicable los recursos
marginales necesarios para garantizar
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la seguridad del suministro, como los
suministros puntuales de GNL. A medio
plazo, los suministros generales de GNL
podrian separarse de los procedentes
de gasoductos con una plataforma
comercial especifica.

¢ Deberia incluirse una regulacion
especifica para evitar oportunidades
de arbitraje al alcanzar el nivel del tope
(transacciones extracomunitarias).

¢ Debe incluirse un marco adecuado vy
coordinado de gestion de la demanda
y criterios de asignacion que se
active tanto: (i) al llegar al tope, pero
sin situaciones de escasez fisica del
suministro de gas; como (ii) en caso
de escasez fisica del suministro de gas
natural.

Si bien quedaria lejos de resolver todos

los problemas (y no afronta las cuestiones
politicas), el ‘'modelo italiano’ representa
un sélido intento de disefar un mecanismo
viable. Sin embargo, la principal pregunta
sin respuesta es como distribuir las
moléculas escasas entre los Estados
miembros. Este sigue siendo posiblemente
el elemento mas dificil para cualquier tope
del precio mayorista.

El informe de EPICO

El articulo reciente (27 de septiembre de
2022) publicado por el ‘think tank’/ONG
sobre el clima, EPICO,?s preparado por
algunos destacados académicos alemanes
de la energia, considera que la introduccion
de un tope del precio mayorista, aunque
compleja y dificil, es inevitable. En cuanto al
disefo del sistema, se desarrolla basado en
el ‘modelo italiano’ de la siguiente manera:

¢ Elinforme propone un Iimite al
precio del mercado mayorista de gas
domeéstico de la UE en forma de un
limite del precio de desbalance de

los TSO. Los TSO tendrian la tarea

de adquirir gas y vender volumenes
ilimitados de ‘gas de balance’ al tope

del precio mayorista. De esta forma,

los productores de gas “tendrian que
reducir el precio al que ofrecen nuevos
contratos a niveles iguales o inferiores al
precio limite, para segquir beneficiandose
de las ventas en el mercado del gas de la
UE. Esta medida ofreceria claridad sobre
la evolucion de los precios en el caso

de interrupciones del suministro y, por
lo tanto, puede reducir en gran medida
las primas de riesgo sobre los precios a
plazo”.

e Con respecto a las importaciones de
GNL, el documento propone que el
Consejo considere combinar un limite
de precios de la UE con un sistema de
‘primas’, o contratos por diferencias,
para asi continuar manteniendo
volumenes suficientes de envios de GNL
a la UE como medida de respaldo.

¢ El documento argumenta que
la reduccion del nivel de precios
mayoristas reduciria los incentivos para
el ahorro de gas basados en el precio.
Por lo tanto, un limite de precio tiene
que ir en combinacion con un acuerdo
vinculante de la UE sobre objetivos de
ahorro de gas. “Esto proporcionaria
la base sobre la cual los gobiernos
nacionales implementarian programas y
medidas para lograr ahorros de gas de
manera segura.”

El informe probablemente representa el
pensamiento académico mas actual, de
Ultima generacion, con respecto a como
se podria implementar un tope del precio
mayorista del gas. Sin embargo, aborda la
cuestion de como afrontar la asignacion
de moléculas escasas a traveés de medidas
de eficiencia energética, en lugar de
soluciones regulatorias intrusivas, como
considerd la Comision y se ha mencionado

2 https://epico.org/en/publications/what-to-cap-emergency-interventions-in-the-european-electricity-and-

gas-market
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arriba. Dadas las preocupaciones
expresadas por la Comision sobre este
punto en el documento oficioso que

se publicd después de este estudio,

la Comision podria considerar que
proporciona una buena base para dicho
mecanismo de tope de los precios, pero no
todas las respuestas.

Informe de la Florence School
of Regulation

En este articulo,26 Alberto Pototschnig e
llaria Conti proponen adoptar un plan de
dos etapas: en primer lugar, introducir un
tope de los precios mayoristas de la UE v,
en segundo lugar, abordar el tema del GNL.

En cuanto al tope de los precios mayoristas
de la UE, proponen dos modelos que
podrian funcionar como alternativas

0 en paralelo: (i) dar instrucciones
gubernamentales a los operadores de los
mercados de gas de la UE para establecer
un tope a los Iimites de control técnico
existentes en los intercambios de gas vy
“dirigir hacia abajo el precio del gas en las

2 https://fsr.eui.eu/publications/?handle=1814/74868
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El documento subraya la
dificultad de asegurar una
coordinacion altamente eficaz
entre los TSO en el caso de que
se les encomiende la tarea de
adquirir GNL.

plataformas”, o (ii) como en la propuesta
de EPICO, obligar a los TSO a proporcionar
volumenes ilimitados del gas de balance al
precio especificado.

Con respecto a la necesidad de asegurar
gue los volumenes maximos de GNL
lleguen a la UE, el informe de la FSR
propone que el principal instrumento sea
la adquisicion de GNL por parte de los
TSO, que luego se venderia como gas de
balance. Los TSO actuarian casi como
compradores de GNL nacionales unicos:
“Estos ‘volumenes faltantes’ de gas podrian
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adquirirse en el mercado internacional de
GNL a través de subastas. Estas subastas
podrian ser realizadas por los TSO o, mas
apropiadamente, por un Comprador Unico
de la UE. Esta entidad podria organizar
subastas en las que proveedores de GNL
externos ofertan una prima por encima
del precio vigente del gas procedente de
gasoductos de la UE, para suministrar GNL
a la UE. El Comprador Unico compraria
este gas a los precios, incluida la prima,
resultantes de las subastas y lo venderia a
los TSO, segun sus necesidades, al precio
predefinido o dentro del rango de precios
predefinido. Las primas de precio pagadas
por el Comprador Unico tendrian que ser
recuperadas mediante regulacion.”

El documento no entra en muchos detalles
sobre la cuestion de como asignar y
gestionar la escasez, pero si subraya la
dificultad de asegurar una coordinacion
altamente eficaz entre los TSO en el caso
de que se les encomiende la tarea de
adquirir GNL: “E/ establecimiento de un
Comprador Unico podria tardar y, por lo
tanto, si se tuviera que implementar un tope
del precio del gas como medida inmediata,
seria inevitable que los TSO tuvieran un
papel temporal en la adquisicion de GNL en
el mercado global. Esto plantea la pregunta
de como los TSO podrian actuar de manera
coordinada, con el fin de evitar competir
entre s/ al acceder al mercado global

de GNL.”

Si la crisis dura mas de un
ano, es probable que la UE

se enfrente a una situacion
creciente e imposible, tanto
social como econdomicamente,
debido al endeudamiento

de los gobiernos.

6. Comentarios
y conclusiones

Las medidas adoptadas actualmente

por los Estados miembros son una
miscelanea de diferentes precios
regulados, subvenciones, topes de
precios inframarginales, recuperacion de
beneficios vy precios de referencia del gas.
Proporcionan un conjunto divergente de
enfoques para resolver la actual crisis de
los precios de la energia.

Si bien proporciona una cantidad limitada
de ingresos a los Estados miembros para
subsidiar a los consumidores de energia (en
particular, a los ciudadanos vulnerables),
las consecuencias negativas de este
conjunto de medidas gue estan cambiando
constantemente son considerables. Las
medidas mas importantes que se necesitan
para hacer frente a las consecuencias

de la reduccion de los suministros rusos
son mayores inversiones en energias
renovables y eficiencia energética. El marco
regulatorio en constante cambio que se les
aplica y la preocupacion por ‘qué vendra
después’, especialmente en Espafa, hace
gue sea muy dificil para los productores de
energias renovables invertir. Actualmente,
es muy razonable que cualquier proveedor
o comprador de energia renovable se
preocupe ya que, se acuerde el precio que
se acuerde en un PPA, es muy posible que
se modifigue mas tarde debido a futuros
cambios regulatorios.

Asi, el nuevo Reglamento, aungque

no exento de dificultades, al menos
proporciona un marco europeo comun
para las medidas en el mercado de
electricidad y un cierto nivel de estabilidad
y previsibilidad para los inversores.
Igualmente, mantiene la base del sistema
marginalista que es el fundamento del
mercado de electricidad de la UE (porque
los precios todavia se fijan en cada

pais en funcion a la unidad marginal) y
permite mantener comercio sin grandes
distorsiones entre los Estados miembros.



Sin embargo, como se ha explicado

aqui, las medidas actuales (que son una
combinacion de (i) el Reglamento de la
UE sobre mecanismos de precios vy (ii)
medidas de ayuda estatal que permiten

a los Estados miembros un amplio
margen de libertad a la hora de conceder
subvenciones energéticas), no abordan la
causa fundamental del problema al que
se enfrenta Europa, que es el alto precio
del gas. Aparte del modelo ibérico, no
bajan el precio de la electricidad, sino
gue ‘recuperan’ ganancias por encima

de un nivel definido de los generadores
inframarginales para ayudar a pagar los
subsidios. Tampoco hacen nada para
bajar el ruinoso precio del gas que pagan
los ciudadanos y, sobre todo, la industria
intensiva en energia.

Como se ha expuesto, aungue estas
medidas proporcionaran a los Estados
miembros algunos ingresos para financiar
las subvenciones, no serdn suficientes
para cubrir el apoyo que necesitan los
ciudadanos vy la industria. Ademas, si la
crisis dura mas de un ano, es probable
que la UE se enfrente a una situacion
creciente e imposible, tanto social
como econdmicamente, debido al
endeudamiento de los gobiernos (para
pagar las subvenciones).

Por estas razones, se ve razonable

pensar que una propuesta por parte de

la Comision para fijar un precio tope en el
mercado mayorista es inevitable. Mientras
gue Alemania y algunos otros Estados
miembros ‘ricos’ pueden permitirse
grandes subvenciones durante un ano, los
‘mas pobres’ no podran hacerlo. Incluso

los Estados miembros mas ricos estaran
preocupados por pedir prestadas sumas tan
grandes durante varios anos, y ¢qué sucede
si los precios del gas suben aun mas?

La estructura general de un precio tope
mayorista de este tipo se ha descrito de
forma detallada y sdlida, por ejemplo, en
los documentos EPICO y FSR mencionados
aqui, entre otros estudios.

El principal peligro politico y de
suministro detras de un tope de estas
caracteristicas es la posible reacciéon de
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Las medidas actuales no
abordan la causa fundamental
del problema al que se enfrenta
Europa, que es el alto precio
del gas. Tampoco hacen nada
para bajar el precio del gas
que pagan los ciudadanos

y, sobre todo, la industria
intensiva en energia.

los suministradores a la UE mediante
gasoductos. En el documento oficioso de
la Comision para el Consejo de Energia,
sugiere |lo siguiente: “La UE debe formar
lazos con socios de suministro de confianza
para lograr, dentro de un plazo razonable,
un entendimiento comun para reducir

los precios mientras se salvaguarda la
sequridad del suministro y se desarrolla un
suministro estable a largo plazo durante

la transicion energética. Aunque la opcion
preferida sea un enfoque mutuamente
acordado con socios fiables, el objetivo
principal para la UE es garantizar precios
mas bajos para los consumidores en la UE
este invierno. Por lo tanto, la UE deberia
estar lista para introducir medidas para
limitar los precios.”

Como se ha explicado agui, es razonable
suponer gque Noruega, Argelia y Azerbaiyan
continuaran suministrando gas a través de
gasoductos a la UE con un precio mayorista
del gas limitado (aungue histdricamente
alto). Es posible que, como consecuencia
de la imposicion del tope, los suministros
de Rusia, actualmente muy limitados,

se cortaran por completo, pero esto es
impredecible y podria suceder de todos
modos. Ademas, también seria racional

gue los suministros incrementasen como
resultado de la medida para permitir que
Rusia mantenga los niveles actuales de
ingresos por venta de gas. Este riesgo
asociado al tope podria a ser el precio que
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merece la pena pagar para garantizar un
precio del gas en la UE mucho mas bajo

(un articulo académico de EPICO?% calcula

el beneficio neto para los sistemas de
subvenciones de un tope de 50 £/MWh en
aproximadamente un billdn de euros al ano).

Del mismo modo, existen enfoques para
garantizar que, en el marco de un tope

de los precios mayoristas, la UE continle
atrayendo el nivel maximo de GNL no
contratado en el futuro (incluso si fuera
necesario, pagando precios mas altos por el
GNL gue el tope establecido para el ‘precio
europeo’). Las opciones varian desde:

(i) contratos por diferencia entre el precio
de la UE vy el precio de GNL vigente
globalmente,

(i) establecer el precio de la UE al precio
global de GNL (basado en un indice de
GNL existente) + x%,

(iii) designar un comprador Unico de la
UE para las operaciones de compra
de GNL.

Sin embargo, la cuestion clave ‘sin resolver’
sigue relacionada con la asignacion de
los volumenes en un entorno de escasez.
Como ya se ha mencionado, la razon

por la cual la UE tiene que pagar precios
de gas tan elevados no es porque los
productores estén ‘cobrando’ precios
altos, sino por la falta fisica de moléculas
para satisfacer la demanda de la UE en
ciertas areas en Europa con restricciones
fisicas. Esta falta de moléculas se debe a
las reducciones rusas en los suministros
vy a la incertidumbre vy el riesgo de que se
produzcan mas problemas.

Hoy en dia, la asignacion de esta
capacidad ‘escasa’ entre una demanda
superior a la oferta disponible (es decir,
entre los Estados miembros) se lleva

a cabo mediante la competencia de
precios para la ‘molécula marginal’,

que a su vez fija el precio mayorista.
Este es especialmente asi para el GNL
disponible. Entre otras cosas, es esta
competencia entre empresas/traders en
diferentes Estados miembros (la demanda

27 https://epico.org/uploads/images/What-to-cap_-Policy-Report- -EPICO_final.pdf
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procedente de Alemania es muy intensa,
como es de esperar) la que estd elevando
los precios mundiales del GNL.

Sin embargo, si tuviéramos un precio
mayorista tope en la UE, este ‘mecanismo
de competencia de precios/asignacion de
capacidad escasa’ ya no existiria. Todos los
clientes de la UE pagarian el mismo precio
y efectivamente se les prohibiria competir
por los suministros disponibles ofreciendo
precios (mas) altos. EI GNL se venderia al
mercado de la UE al precio tope mayorista,
si fuera necesario con subvenciones de

los Estados miembros para cubrir la
diferencia entre el precio global del GNL

y el precio tope de la UE (por ejemplo,

a través de contratos por diferencias).
Dicho de otra manera, la industria

alemana no podria atraer los suministros
necesarios ofreciendo precios mas altos

y los subsidios estatales a la energia en
Alemania no atraerian los voliumenes
necesarios.

Sin un mecanismo de asignacion de
precios, {como se puede garantizar que los
(limitadas) volumenes disponibles para la
UE fluyan hacia donde mas se necesitan?

Cabe destacar que los 13 Estados
miembros que han escrito a la Comision
para solicitar una propuesta de la UE

para fijar un tope del precio son aquellos
gue estan mejor abastecidos con gas de
Noruega y Argelia, o los que tienen una
fuerte capacidad/contratos de GNL. No
se enfrentan a los mismos desafios que
Alemania y otros estados ‘dependientes
del gas ruso’ para satisfacer la demanda vy
mantener abastecida a la industria intensiva
en energia. Aquellos paises tienen mas
problemas de precio que de volumen. Por
lo tanto, las potenciales desventajas que
experimentarian por la imposicion de un
tope del precio mayorista en toda la UE
serfan limitadas.
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En cambio, Alemania y sus vecinos que
dependian significativamente de los
suministros rusos tienen mas que perder.
Tienen un problema tanto de precio como
también de volumen, que podria volverse
mMas severo como resultado de un tope
de los precios (en particular si Rusia corta
todos los suministros). Sin ninguna senal
de precios que permita a estos paises
atraer mas volumen, un tope de los precios
sin medidas paralelas para asegurar que
los volumenes disponibles se distribuyan
‘justamente’ puede dejar a estos paises en
una posicion imposible.

El pasado dia 4 de agosto de 2022, la UE
adoptd un Reglamento sobre medidas
coordinadas para reducir la demanda

de gas?® que obliga legalmente a los
Estados miembros a ahorrar un 15% de
gas, comparado con el consumo de 2021,
si la UE declara una ‘Alerta de la Unidn’.

El hecho de que hasta ahora no se haya
declarado ninguna Alerta deberia generar
preocupacion en los Estados miembros
‘dependientes del gas ruso’ sobre que si se
compartiran voluntariamente las escasas
cantidades disponibles.

Por consiguiente, a falta de normas

claras y vinculantes sobre (i) el ahorro

de gas vy (ii) normas solidarias acordadas
y comunes (incluido, por ejemplo, un
enfogue comun sobre las restricciones

al consumo: un enfoque comun para
determinar el orden de la prioridad con

la cual las industrias de la UE tienen que
recibir gas), es razonable que los ‘Estados
Miembros dependientes del gas ruso’
consideren que aungue un tope del precio
mayorista puede ayudarlos con el precio
del gas, los perjudicaria en términos del
volumen de gas (la energia mas cara es la
qgue no se tiene).

28 https:/www.consilium.europa.eu/en/press/press-releases/2022/08/05/council-adopts-regulation-on-
reducing-gas-demand-by-15-this-winter/#:~:text=15%3A30-,Council%20adopts%20regulation%200n%20
reducing%20gas%20demand%20by%2015%25%20this,demand%20by%2015%25%20this%20winter.
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Alemania y sus vecinos que
dependian significativamente
de los suministros rusos tienen
un problema tanto de precio
como también de volumen, que
podria volverse mas severo
como resultado de un tope de
los precios.

Por lo tanto, Idgicamente, la introduccion
de un tope del precio mayorista en la UE
requeriria de algunas medidas sobre el
reparto del gas/solidaridad para garantizar
gue no solo los paises ‘dependientes del
gas ruso’ tengan gque reducir la produccion
industrial a medida que los precios caen

v los suministros resultan limitados, sino
gue ‘se comparta el dolor’. Logicamente,

si el tope del precio del gas tiene éxito, la
demanda de gas de la UE aumentara.

Por lo tanto, en el ‘Non-Paper’ de la
Comision puede verse como se expone
que, para tener un precio tope que
obviamente beneficia a los Estados
miembros de la UE con mas ‘seguridad
de gas’, se necesitarian normas claras
y vinculantes sobre el ahorro de gas, la
solidaridad vy los principios comunes de
restricciones del consumo. Esto puede
considerarse como la ‘pieza que falta’
del rompecabezas del tope del precio
mayorista.

Las opciones para hacer frente a estas
dificultades se pueden dividir en tres
categorias generales. Estas pueden
caracterizarse de la siguiente manera, con
sus desafios correspondientes:

e Opcioén 1: El ‘mercado libre de GNL'.

Segun este modelo, la UE estableceria
un tope del precio mayorista del gas
vendido en la UE, combinado con, por
ejemplo, la obligaciéon de que los TSO
proporcionen ‘gas de balance’ ilimitado
a este precio. Este precio comun de la

UE se estableceria a un nivel regulado,
basado en lo que la UE considera “justo”
para los que provienen por gasoducto
(es decir, el precio minimo al que se
espera que los proveedores continlen
entregando por gasoducto).

Sin embargo, el tema de la ‘capacidad
escasa’ sigue presente. LQué sucede si
un TSO, obligado a suministrar ‘gas de
balance’ ilimitado al precio regulado,
fisicamente no pueda obtener suficiente
gas para satisfacer la demanda? Sigue
siendo presente la cuestion del ‘reparto
de la carga’ y las acciones de solidaridad
entre los Estados miembros.

Con respecto al GNL, el problema

de escasez y asighacion podria
resolverse. Ldogicamente, el precio
mayorista regulado seria mas bajo

que el precio ‘spot’ global del GNL.
Los Estados miembros seguirian
pudiendo “competir” por el GNL,
ofreciendo contratos por diferencia

a las compraventas efectuadas en su
mercado al precio regulado. Al menos
esto resolveria parte del problema de la
‘asignacion de volumenes escasos’ que
conlleva un precio del gas regulado, al
menos para el GNL. Sin embargo, no
cambiaria la situacion actual en la que
los paises de la UE corren el riesgo de
subir el precio mundial del GNL debido
a la competencia entre si, lo que llevaria,
evidentemente, a costes mayores (por
la necesidad de financiar los contratos
por diferencias) para aquellos paises
gue son Mmas dependientes del GN,

en comparacion con aquellos que son
suministrados a través de gasoductos.

Ademas de esto, puede convenir
declarar la Alerta de la Unidn, activando
asi las medidas obligatorias de ahorro
del 15% de gas en virtud del Reglamento
de 2022 sobre medidas coordinadas

de reduccion de la demanda de gas.
Aungue esta reduccidn no reemplazaria
la energia ‘faltante’ que seria el resultado
del corte del gas ruso, seria un primer
paso importante. Esto también ayudaria
a aliviar las preocupaciones centradas en
la asignacion y los precios.



Sin embargo, hoy en dia, los Estados
miembros ‘pobres en gas’ también
pueden ‘sobrepujar’ por el acceso a

los suministros a través de gasoductos
entregados en paises vecinos a traves
de ventas en el mercado secundario

de ‘contratos a medida’ (OTC: over

the counter) (segun la capacidad de
gasoductos disponible). Si los TSO no
pudieron suministrar suficiente ‘gas de
balance’ para satisfacer la demanda
(que es muy probable en paises ‘pobres
en gas’), los clientes que sufrieron
restricciones en el consumo v a los

que, por lo tanto, se les negd el gas,
pueden tratar de comprarlo a clientes
que no sufren restricciones en mercados
vecinos al ‘precio mayorista tope mas x'.
Con esto, se correria el riesgo de socavar
todo el sistema de precios tope. Tales
operaciones, por lo tanto, tendrian que
ser reguladas, incluso prohibiéndolas.

No obstante, esto demuestra que incluso
con libertad para competir por el GNL,
incluso este mecanismo aparentemente
tan simple, daria lugar a problemas de
asignacion en situaciones de escasez,
va que el tope del precio mayorista
eliminaria cualguier asignacion basada
en la competencia de precios para el
gas procedente de gasoductos. Esto
solo podria resolverse a través de
mecanismos comunes de restricciones
al consumo o nuevos acuerdos de
solidaridad.

Queda por ver si un tope, la libertad para
competir por el GNL vy la declaracion de
la Alerta de la Unidn que activa el ahorro
obligatorio de gas en su conjunto serian
suficientes para persuadir a los Estados
miembros ‘pobres en gas’ a votar a favor
de un tope del precio mayorista sin mas
medidas de restricciones/solidaridad.
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La introduccion de un tope
del precio mayorista en la UE
requeriria de algunas medidas

sobre el reparto del gas/
solidaridad.

Opcidn 2: se basaria en la fijacion del
precio regulado de la UE como el precio
del GNL vigente mundialmente mas un
peqguefo margen (existen indices de
GNL, como se indica en el documento
oficioso de la Comision). En este
escenario, no se requiere un acuerdo
sobre contratos por diferencias para
atraer GNL global a la UE.

Sin embargo, esto agrava el problema
de la asignacion de moléculas escasas
(los paises ‘pobres en gas’ no podrian
competir con los ‘ricos en gas’ por los
suministros de GNL). En este escenario,
supuestamente una metodologia de
asignacion de volumenes de gas seria
inevitable ya que la demanda de gas

al precio reducido resultante sin duda
superaria la demanda de la UE.

Esto puede, por ejemplo, tomar la forma
de un acuerdo sobre normas comunes
de la UE en cuanto a restricciones

al consumo en un marco similar al
Reglamento 2017/1938 de la UE (UE)
sobre medidas para salvaguardar la
seguridad del suministro de gas2e.

Entre otras cosas, ese Reglamento
prevé la posibilidad de ‘acuerdos de
solidaridad’ entre los Estados miembros
para garantizar que los clientes
vulnerables estén siempre abastecidos.
Los mecanismos de cooperacion en el
contexto de las agrupaciones regionales
pueden facilitar esto.

29 https://energy.ec.europa.eu/topics/energy-security/secure-gas-supplies_en

. 33


https://energy.ec.europa.eu/topics/energy-security/secure-gas-supplies_en

Opciones para afrontar la crisis
de los precios de la energia en Europa

La idea agui es que todos los Estados
miembros acuerden un protocolo
comun de restricciones al consumo,
en particular, definiendo qué industrias
se abastecerian en qué orden o con
qué grado de prioridad (es decir, en
primer lugar, los clientes vulnerables,
en segundo lugar, todas las casas, en
tercer lugar, las PYME, en cuarto lugar,
la industria basada en una priorizacion
acordada). Esto podria garantizar que
todos los paises reciban un ‘mismo
trato’, poniendo el gas a disposicion de
los Estados miembros.

Aungue en teoria esta es una opcion
viable, no queda claro si, en el tiempo
disponible, los Estados miembros
podrian y estarian dispuestos a acordar
tales reglas comunes de restricciones

Yy SUS consecuencias, 0 un mecanismo
de solidaridad suficientemente sdlido vy
vinculante. Por ejemplo, {Francia estaria
dispuesta a cerrar una fabrica que ocupa
un sito ‘bajo’ en la lista de prioridades
frente a las restricciones para asi
garantizar que empresas ‘mas arriba’ en
la lista en Alemania puedan continuar
operando al precio del gas regulado mas
bajo?

e Opcidn 3: Designar un ‘comprador
Unico’ de la UE que adquiera GNL para
los Estados miembros vy lo asigna entre
paises, en base a criterios acordados
(basados légicamente en alguna forma
de los criterios de restriccion comunes
mencionados anteriormente). Una
variante de esta opcion seria que los
Estados miembros siguieran asegurando
el GNL a través de las empresas
existentes, pero intervendrian de
acuerdo con las normas de asignacion
antes mencionadas para obligar a
las empresas dentro de su territorio
a “redireccionar” cargas/volumenes
desembarcados a otros Estados
miembros.

Los mismos problemas surgen aqui

con respecto a la dificultad de acordar
criterios de restricciones/asignaciones.
Otra complicacion es la cuestion de
identificar qué organismo podria llevar a
cabo esta funcion, ya que requiere una
experiencia considerable en el comercio
del gas.

Este breve resumen de algunas de las
opciones disponibles destaca la dificultad
de hacer frente a este desafio. Encontrar
una solucion aqui introduciria ala UE vy a
sus instituciones en aguas desconocidas.
Como se expone arriba, por ejemplo,
cquién podria ser designado como
‘comprador Unico’? éSeria realmente
posible acordar un protocolo comun

de restricciones al consumo a corto
plazo? {Quién asignaria y enviaria los
correspondientes voliumenes de gas en
base a los criterios de restriccion (las
ONG)? ¢Cudl seria la base legal aplicada
para asegurar la redistribucion ‘obligatoria’
del gas que es propiedad de empresas
privadas? Estas preguntas ilustran la
verdadera complejidad y los desafios
asociados con acordar un tope del precio
mayorista del gas.

Una posible opcion puede ser un enfoque
‘Paso a paso’. Primero (i) introducir un
tope, (ii) al mismo tiempo activar la Alerta
de la Unidn que requiere un ahorro de gas
obligatorio del 15%, vy (iii) combinar esto
con la autorizacion para que los Estados
miembros compitan por GNL a través de
subvenciones de compras a nivel nacional
mediante sus propios sistemas de contratos
por diferencias.

Surgen problemas con

respecto a la dificultad

de acordar criterios de
restricciones/asignaciones.
Otra complicacioén es la cuestion
de identificar qué organismo
podria llevar a cabo esta
funcién de ‘comprador tinico’.



Si bien esto no resulta optimo vy podria
tener el efecto de mantener los precios
mundiales del GNL a un nivel inflado
debido a la competencia (innecesaria)

de precios del GNL entre los paises de

la UE que podria evitarse a través de un
enfoque comun y equitativo, sf que puede
gue represente la opcidon ‘menos mala’ de
las actualmente disponibles para la UE.
Se podria complementar, por ejemplo,
con un comparador Unico voluntario

de GNL de la UE, pero las dificultades
para encontrar una institucion con las
habilidades para desarrollar esta tarea, v
para acordar un sistema de asignacion en
el caso de falta de suministro suficiente de
GNL contratado para cubrir la demanda
permanecerian para introducir un
mecanismo en el corto plazo.
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Cada vez se acepta mas la necesidad

de un tope del precio del gas en la UE.
Seguramente la UE es capaz de resolver
estos problemas, pero representa una

de las medidas legales y politicas mas
complejas y ambiciosas jamas negociadas
y acordadas a nivel de la UE.

Este breve resumen de algunas
de las opciones disponibles
destaca la dificultad de hacer
frente a este desafio. Encontrar
una soluciéon introducira a la
UE y a sus instituciones en
aguas desconocidas.
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