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Los ultimos 4 anos han sido una imprevisible montana rusa en los precios d

Diferencias entre precios maximos y minimos:

Entre el 2010 al 2019: 20 €/MWh

Entre el 2020 al 2022: 330 €/MWh

Desde el punto de vista fundamental, este pasado invierno ha sido en gran
medida una repeticion del de 2022 en el segundo invierno sin suministro

El clima mas suave de |lo normal predomind y la destrucciéon de la
demanda continud. |

Las existencias agregadas de almacenamiento en NWE permanecieron en la |
zona superior del rango de 5 anos y la presion bajista sobre los precios

continud durante toda la temporada.. hasta la intensificacion del riesgo ol | {,
geopolitico.... | || ”
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Los ultimos 4 anos han sido una imprevisible montana rusa en los precios del gas natural

Stock vs. OBl
Demanda Noruega Produccién LNG Demanda neta out Stock mc:: = EUEERR

(TWh/d) (TWh/d) (TWh/d) (TWh/d) of stock (TWh/€) — (TWh) 0™ (o filled)
| Jan-23 | 67 | 25 | o6 | 20 | 22 | 3898 | 69% |
| Feb23 | 695 | | o6 | 15 | 24 ]
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Energia en Europa e implicaciones Macro |: desde el 2020 al 2024
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* Supuso la reorganizacidn de las
cadenas de suministroy las
dependencias comerciales,

* |levo a los paises a darse cuenta
de vulnerabilidades inherentes en
las redes de produccion
globalizadas.

* ¥

»*
* . ¥

* oy *

* |afuerte dependencia de Europa
del gas ruso la dejé vulnerable
con volatilidad de precios

* Potencial interrupcion de los
suministros energéticos,
especialmente de gas natural.
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Los precios mas altos de Ia ener'g'ié .{ ;
y de las materias primas eJeroPeror; i
presion sobre una recupe
econdmica ya fragil debid
cierres economMicos Provoce
por la pandemia de Covid

Economicamente, Europa
luchando, ademas, con un

la falta de un crecimient
sostenible
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Energia en Europa e implicaciones Macro Il: Invasion de Ucrania

Desde la invasion de Ucrania por parte de Rusia,

Europa ha aumentado significativamente su capacidad de
regasificacion de GNL al superar los 53.5 bcm/Y (Sélo Alemania
ha aumentado 40 bcm/Y). Estos costes de infraestructura son
altos, (sélo Alemania superaba los 3 mil millones de euros de
inversion)

Estados Unidos emergid como un importante proveedor de
gas, pero las segundas fuentes de GNL mas grandes fueron
Rusia y Qatar. Argelia, Nigeria y Noruega.

Europa ha reducido signifcitivamente el gas que recibe via tubo,
pero sigue recibiendo GNL Ruso

El Parlamento Europeo aprobd este jueves una nueva
normativa sobre los mercados del gas -que delbe aun recibir el
visto bueno del Consejo de la UE- que contempla “la posibilidad
de que los Estados miembros puedan limitar el acceso del gas
ruso y bielorruso a las redes, a través de tuberia o de terminales
de GNL.
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Increasing German LNG import capacity

Notway
Trinidad and Tobago

Fuete: Thomson Reuters

CONFIDENTIAL




\Tl{('W CONFIDENTIAL
Iy ) |

Energia en Europa e implicaciones Macro Ill: Debilidad de la demanda

Segun el Banco Mundial, el crecimiento del PIB de la Unién Europea en 2023 fue solo del 0.4%. L.a estimacion
de 2024 es del 0.9%. No se espera que se distribuya uniformemente en toda Europa. La Comision Europea
proyecta que el PIB aleman, por ejemplo, crecera solo un 0.3% este ano, mientras que Francia aumentara al

promedio de la UE del 0.9%. Se estiman niveles mas altos para Espafa, Portugal, Bélgica, Irlanda y la Republica
Checa.
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Demanda de gas industrial en ES y resto EU

Indice jgrandes industriales de ga
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Futuro: Elementos para un escenario factible de descarbonizacion

* El ndmero de nuevas instalaciones de biometano esta creciendo, pero aun estamos lejos de que el biometano
pueda permitir la descarbonizacion de la red

* En cuanto al hidrégeno, desde nuestro punto de vista un catalizador para la reduccion de la dependencia del
gas es que la red pueda soportar porcentajes mayores porcentajes y que exista una red de transporte propia de
hidrégeno. Incluso en una situacion favorable de la red, los economics del green hydrogen deben mejorar.

* Encuantoala demanda, siasumimos 4 vértices de uso energético hasta 2030:
« Generacidén de electricidad: i M

- z ;g . . . p LA,

o Natural Gas todavia sera una fuente de energia importante hasta bien entrada la siguiente década W L 1. I

o Solar y viento han llegado para quedarse pero el sistema necesita mucha mas flexibilidad vy 11 T
almacenamiento \ 1

* Industrias: Consumidores existentes de hidrogeno, ammonia o metanol haran la transicion hacia opciones
verdes

*  Movilidad (transporte de todo tipo). De momento hay intentos con flotas de transporte publico con
resultado diverso.

+ Propiedad comercial y residencial: El foco estara en la electrificacion y en las bombas de calor
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