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NEWSLETTER GME - Pubblicato il nuovo numero

Roma 14 luglio 2026 — E online, scaricabile dal sito www.mercatoelettrico.org, il nuovo

numero della newsletter del Gestore dei Mercati Energetici (Gme). La newsletter si apre
con un intervento di Agata Gugliotta e Gian Paolo Repetto del RIE sull'impatto della crisi
di Hormuz sull’approvvigionamento di gas in UE e in Italia “A fine febbraio 2026, dopo
un altro inverno prevalentemente mite, i prezzi spot europei del gas naturale
sembravano volersi assestare intorno ai 30-32 €/MWh, mentre i futures indicavano per
il successivo semestre invernale, e soprattutto a partire dal 2027, un trend di calo ben
sotto la soglia dei 30 €/MWh — hanno sottolineato i due ricercatori del RIE -. Anche se
le riserve in stoccaggio risultavano inferiori alla media degli ultimi tre anni, 'Europa
contava sul progressivo aumento della disponibilita globale di GNL che avrebbe dovuto
manifestarsi soprattutto dalla seconda meta nell’anno e poi pit intensamente negli anni
successivi, grazie alla progressiva entrata in esercizio di nuovi impianti di liquefazione,
soprattutto negli Stati Uniti e in Qatar. In sostanza, il mercato attendeva una situazione
di graduale riequilibrio - se non di oversupply nel medio termine - dopo lo shock
provocato dallinvasione russa dell’Ucraina. Tutto cio e stato disatteso a partire dal 28
febbraio, a seguito degli eventi bellici che hanno condotto alla chiusura dello Stretto di
HormuZz”, hanno evidenziato Gugliotta e Repetto. Con gli eventi bellici del 28 febbraio &
infatti cominciata una "chiusura selettiva" da parte dell’'lran dello stretto di Hormuz.
“Inoltre, in marzo, bombardamenti iraniani hanno colpito il complesso qatarino di Ras
Laffan, infrastruttura cruciale per la produzione di GNL dalla capacita complessiva di
105 mld mc all'anno, mettendo fuori uso il 17% della capacita per almeno 3-5 anni.
Danni estesi sono stati causati anche all'impianto “Pearl GTL” e ad altre strutture
collegate della Ras Laffan Industrial City. Qatar Energy e stata costretta, quindi, a
dichiarare la clausola di forza maggiore per i propri contratti di esportazione, estesa piu
volte in questi mesi, ultima delle quali comunicata a fine giugno e prolungata almeno
fino a inizio settembre”, hanno ricordato i due analisti del RIE. Di conseguenza, se in
marzo I'UE era riuscita a ricevere dal Qatar ancora 1,1 mld. mc di GNL, in quanto diverse
metaniere erano gia in viaggio oltre lo Stretto al momento dello scoppio del conflitto, “in
aprile gli arrivi sono scesi a 117 milioni mc, per poi azzerarsi completamente in maggio

e in giugno. In sostanza, su base mensile al’lUE e venuto a mancare circa 1 mid. di mc”,
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hanno spiegato Gugliotta e Repetto. Contemporaneamente, rispetto ai corrispondenti
mesi del 2025, “sono andate crescendo le importazioni di GNL dalla Russia, mentre
quelle dagli Stati Uniti sono rimaste sui livelli dell’anno precedente solo fino ad aprile —
hanno evidenziato i due ricercatori del RIE -. Infatti, i dati di giugno indicano importazioni
complessive di GNL da parte dell’'UE inferiori del 20% rispetto all’anno scorso, differenza
non interamente giustificata dal venir meno delle forniture qatarine. L’'UE ha ricevuto
meno GNL anche dagli Stati Uniti, oltre a minori forniture da Angola, Trinidad e altri
Paesi, cio mentre a livello internazionale le importazioni di GNL in giugno sono
leggermente aumentate anno su anno”. Allo stesso tempo, nel secondo trimestre 2026,
“le importazioni da gasdotti hanno registrato un aumento di appena I'1% (+450 mil. mc)
rispetto allo stesso periodo dell’lanno precedente, registrando un modesto aumento
dall’Algeria e in misura minore dall’Azerbaijan, mentre sono rimaste invariate le forniture
dalla Norvegia. Cosi che, a fronte di una domanda UE in leggera crescita rispetto
all’anno precedente, il quadro descritto sta impattando sensibilmente sul processo di
riempimento degli stoccaggi”, hanno ammesso Gugliotta e Repetto aggiungendo che al
30 giugno gli stoccaggi UE presentavano un livello di riempimento medio del 49,2%,
sensibilmente piu basso di quello degli ultimi anni. In particolare, rispetto allo scorso
anno, risultano stoccati 10,8 mld. mc in meno. “Decisamente migliore la situazione in
Italia, che segna 67,5% in confronto al 71,6% dell’anno passato, che aveva poi condotto
ad un livello di riempimento del 95% al 31 ottobre”, hanno rimarcato, osservando tuttavia
che la minor disponibilita di GNL ha determinato un forte rialzo delle quotazioni
internazionali: “Nel quadro delle incognite relative allo Stretto, altri fattori stanno
contribuendo nelle ultime settimane a sostenere | prezzi europei: la necessita di
avanzare nel riempimento degli stoccagqi, la crescita dei consumi negli usi termoelettrici
per fronteggiare le ondate di calore che sottraggono volumi agli stoccaggi, I'accresciuta
concorrenza asiatica, che offrendo un premio in termini di prezzo, riduce i carichi di GNL
spot in arrivo sulle coste europee. Secondo un'analisi pubblicata in giugno da OIES
(Oxford Institute for Energy Studies) (...) — hanno concluso i due analisti del RIE
- l'ipotesi pit probabile € che si raggiunga al 31 ottobre una quota intorno al 70% contro

l'obiettivo dell'80%. La questione della ricostituzione delle scorte sara quindi un fattore
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che presumibilmente contribuira a sostenere le quotazioni durante i prossimi mesi,
anche se la situazione geopolitica dovesse presentare delle schiarite”.

All'interno del nuovo numero sono pubblicati, inoltre, i consueti commenti tecnici, relativi
i mercati e le borse elettriche ed ambientali nazionali ed europee, la sezione dedicata
allanalisi degli andamenti del mercato del gas italiano e la sezione di analisi sugli
andamenti in Europa, che approfondisce le tendenze sui principali mercati europei delle
commodities. La nuova pubblicazione GME riporta, inoltre, come ormai & consuetudine,

i dati di sintesi del mercato elettrico per il mese di giugno 2026.
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