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El presente documento fue elaborado
por el equipo de consultoria de Energia
de PwC. Sin embargo, para su
confeccién se tuvieron en cuenta las
valiosas y ricas aportaciones realizadas
por un grupo de expertos en la sesiéon
celebrada el 10 de octubre de 2011, sin
las cuales hubiera sido simplemente
imposible acometer esta tarea.

Con todo, esto no significa que los
participantes en la reunion, de
deliberada composicién plural, tengan
que identificarse con la literalidad del
documento final, ni siquiera con la
seleccién de los temas identificados
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Presentacion

Mediante la elaboracion de la serie de informes “Diez temas candentes”, PwC pretende realizar su
aportacion a la identificacién de los principales problemas, a analizar sus implicaciones, y a identificar
las alternativas de actuacion, en determinados sectores clave para el futuro de la economia espafiola.

La politica energética se rige por criterios, en ocasiones contradictorios, como son la seguridad de
suministro, la independencia energética, la competitividad del precio de la energia, la salud de la
balanza por cuenta corriente del pais, la fortaleza de las empresas que actdian en el sector y el impacto
medioambiental de la actividad, entre otros factores. Como consecuencia de lo anterior, el sector
eléctrico presenta una regulaciéon compleja y una intrincada serie de problemas que no son faciles de
resolver y cuyo analisis requiere una vision mutidisciplinar. Con este informe PwC quiere contribuir a
hacer accesible el entendimiento de la problematica del sector eléctrico al conjunto de la opinién
publica espafiola.

EI 10 de octubre de 2011 reunimos a un grupo de expertos y destacadas personalidades del sector
eléctrico para mantener con ellos una sesion de trabajo con el fin de identificar los temas que urge
resolver en el sector. Tras este foro, PwC ha elaborado el presente documento, que profundiza en los
aspectos criticos que afectan al sector y en las posibles alternativas para su desarrollo futuro. Nadie
busque en este documento un enfoque exhaustivo, se trata de una presentacion agil y directa, pero a la
vez rigurosa, de los temas que estaran en la agenda del sector en 2012.

Hemos tenido en cuenta que los problemas del sector eléctrico afectan a un amplio nimero de agentes:
las empresas del sector, las administraciones central, autonémica y local, las empresas y los ciudadanos
como clientes de un servicio que tiene la condiciéon de universal. La articulacién armoénica de los
intereses de todos estos agentes en el marco de una estrategia sectorial, es clave para que el sistema
eléctrico pueda cumplir su misién al servicio de nuestro pais.

El sector eléctrico espafiol esta atravesando un momento clave que determinard su futuro. En PwC
consideramos que es fundamental que los agentes del mercado y la Administracién aborden, sin
demora, las cuestiones cruciales que determinan el funcionamiento de una pieza fundamental para el
engranaje de nuestro desarrollo futuro como pais.
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Resumen ejecutivo

El sector eléctrico espafiol es estratégico
y tractor para la economia, se trata de
una actividad intensiva en inversiones
—mas de 60.000 millones de euros en los
altimos cinco afios—, que tiene caracter
anti-ciclico, que es generadora de
empleo, y que impacta de forma
considerable en la competitividad y
dinamismo de nuestro pais.

Las empresas espafiolas que intervienen
en el sector eléctrico han demostrado su
liderazgo tanto a través de su presencia
internacional en Europa, Norteamérica
e Iberoamérica; como mediante su
desarrollo industrial y tecnolégico en el
campo de las energias renovables.
Ademas, el conjunto de las empresas que
intervienen en el sector eléctrico
suponen casi el 20% de la capitalizacién
total actual del Ibex 35. Se trata, por
tanto, de un sector en el que participan
empresas que son vitales para el
presente y futuro de Espaiia.

El sector eléctrico espafiol se encuentra
en la actualidad en un momento crucial.
Una politica regulatoria, llevada a cabo
por los distintos gobiernos, centrada de
forma prioritaria en el control del precio
final de la electricidad, ha situado al
sector en una situacién de crisis sin
precedentes, agravada por el entorno
econodmico en el que estamos inmersos,
que requiere tomar decisiones dificiles
sobre los tres ejes que deben regir una
buena politica energética:

Diez temas candentes del sector eléctrico espafiol para 2012

* Laseguridad de suministro

¢ Laminimizacién del impacto
medioambiental de la actividad

* Laeficiencia econdémica para todos
los agentes: empresas y clientes

La seguridad juridica y la regulacién son
precisamente el primer “tema candente”
que se identifica en este informe,
estando en el mismo el origen de los
otros nueve.

El sistema regulatorio espafiol es
inseguro por ser impredecible y porque
algunas de las normas que se publican
en ocasiones no se cumplen. Por otro
lado, el proceso de definicion
regulatorio espafiol adolece de falta de
transparencia y de una participacién
escasa de los agentes del sector.
Ademas, el regulador no es
independiente de las politicas o
intereses publicos, ya que no ejerce la
funcién esencial de la fijacion de las
tarifas o de la aprobacién de la
metodologia para su establecimiento.

Este es el primer tema que requiere una
decision urgente: el regulador esparfiol
debe ser independiente y la seguridad
juridica debe quedar fuera de toda duda,
con el objetivo de restaurar la confianza
de los inversores en las empresas que
desarrollan su actividad en el sector
eléctrico de nuestro pais.

Las decisiones de los distintos gobiernos
en la materia regulatoria han tenido
como consecuencia que Espafia sea el
Gnico pais del mundo en el que los
clientes mantienen una deuda con el
conjunto del sector eléctrico, que se
acumula creciendo de forma crénica afio
a aflo, porque los costes de las
actividades reguladas son superiores a



lo que cada ejercicio se recauda para
cubrirlos a través de los peajes de
acceso. A esta deuda, que comenzé a
generarse hace mas de una década, se le
denomina déficit tarifario y a finales de
2011 superara los 28.800 millones de
euros, casi un 3% del PIB espafiol.

Los clientes de electricidad pagan en la
actualidad una cantidad préxima a los
2.650 millones de euros anuales para
sufragar el déficit, y continuaran
haciéndolo en los préximos 15 afios.

Es necesario implantar las medidas
necesarias para cumplir con el
compromiso establecido por Real
Decreto Ley de alcanzar un equilibrio
entre los costes y los ingresos regulados
en 2013.

Hasta ahora las distintas disposiciones
que han intentado atajar el problema del
déficit se han incumplido de forma
sistemdtica. La causa de este
incumplimiento es simple: existen dos
mundos desconectados en la normativa
que regula la actividad eléctrica. Por un
lado, mediante la planificacién y las
normas de cada actividad regulada, se
determinan sus inversiones y
retribucion, es decir, se determinan los
costes regulados del sistema. Por otro, el
Gobierno aprueba unos peajes de acceso
insuficientes para dar cobertura a dichos
costes preestablecidos.

Este déficit esta financiado desde hace
una década por cinco empresas
eléctricas: Endesa, Iberdrola, Gas
Natural Fenosa, Hidroeléctrica del
Cantébrico y E.ON. A pesar del
compromiso de llevar a cabo su
titulizacién antes de junio de 2011, la
realidad es que en la actualidad estas
empresas siguen financiando en sus

balances una cantidad de 9.612 millones
de euros, lo que requiere que el nuevo
compromiso de llevar a cabo la
titulizacién antes de junio de 2012 se
vea esta vez cumplido.

La solucidn del problema del déficit pasa
inevitablemente por la subida de los
peajes de acceso, que deberian
incrementarse en un 30% en 2012 y un
17% en 2013 para cumplir con la tltima
senda de déficit aprobada por el
Gobierno en 2010. Estas subidas
implican un aumento del precio final de
la electricidad para el cliente doméstico
de un 23% en 2012 y un 18% en 2013;
mientras que para el cliente industrial el
incremento seria de un 8% en 2012 y de
un 4% en 2013. Aunque estas subidas
resultan muy llamativas, una vez
aplicadas, el coste de la electricidad
representara el 3% de los gastos totales
de los hogares espafioles, y sera
equivalente, a modo de ejemplo, al gasto
en telecomunicaciones. Retrasar la toma
de decision respecto a los peajes implica
acumular mas déficit, mas coste para
financiarlo, y mayor incremento en el
precio de la electricidad a medio y largo
plazo.

En este contexto se estan poniendo en
cuestién aspectos fundamentales del
funcionamiento del sector eléctrico y de
su planificacioén a largo plazo.

El papel del mercado, el mix de
generacion, la contribucién al mismo de
las renovables, la necesidad de
garantizar el suministro mediante
potencia firme, y cémo se deben tomar
las decisiones al respecto de la potencia
nuclear existente, son cuestiones sobre
las que se ha suscitado un intenso debate
en el que se extreman las posiciones.

Desde PwC pretendemos contribuir con
este documento a encuadrar cada una
de estas cuestiones, realizando un
analisis cuantitativo sobre cada una de
ellas, y aportando alternativas que
consideramos deberian constituir un
punto de partida para una solucién
conjunta para el sector. Todo ello
partiendo del principio basico de que es
necesario no volver a tomar medidas
retroactivas que han provocado que
Espaiia se sitie en el puesto 97 en el
indice global de proteccidn al inversor
que publica el Banco Mundial.

En este entorno se sitta la discusién
sobre el rol de las renovables. Es claro
que las energias renovables juegan un
papel imprescindible para alcanzar los
objetivos de reduccion de emisiones de
CO,, que su contribucién es esencial
para reducir nuestra dependencia
energética del exterior y que, como
consecuencia, realizan una aportacién
fundamental para disminuir el déficit
por cuenta corriente de la economia
espafiola. Ademads, Espafia ocupa una
posicién de liderazgo internacional en
las energias renovables: tres de los cinco
primeros operadores de renovables del
mundo tienen su sede en nuestro pais, y
nuestras empresas de equipamiento e
ingenieria son lideres en tecnologia
edlica y solar.

El nuevo PER 2011-2020 fija una senda 'y
un objetivo de penetracién renovable
para 2020 que es superior al establecido
por la Comisién Europea. Es posible
disefiar escenarios alternativos que
permitan alcanzar los compromisos
europeos, retrasando la entrada de la
potencia, aprovechando la evolucién de
costes que experimentaran estas
tecnologias.
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El desarrollo de las energias renovables
ha venido acompafiado de un
incremento de los costes regulados, las
primas han experimentado un
crecimiento acumulado anual medio del
16% desde 2002 alcanzando los 7.067
millones de euros en 2010, parte de este
coste podria haberse evitado si se
hubiera implantado un modelo
retributivo eficiente que hubiera tenido
en cuenta la curva de evolucion de
costes de las distintas tecnologias
(efecto precio) y el volumen méximo a
recibir prima en cada momento (efecto
cantidad). El nuevo PER 2011-2020 lleva
consigo un importe de 69.075 millones
de euros de primas acumuladas en dicho
periodo.

Es necesario que el Gobierno tome las
decisiones oportunas para financiar la
senda y el objetivo de penetracién
renovable finalmente establecido, y en
este documento se proponen
alternativas que permiten reducir el
impacto sobre el buen funcionamiento
del mercado y sobre los clientes.

La consecuencia directa de la alta
penetracion de renovables es que el rol
principal de las centrales térmicas e
hidraulicas regulables queda relegado al
de respaldo, siendo secundaria su
funcién como aportadoras de energia.

La transformacion profunda del mix

en los ultimos 15 afios con la
incorporacién de 27.000 MW de
renovables y 25.000 MW de ciclos
combinados de gas ha cambiado el
contexto en el que se disefié el mercado
mayorista. El precio de mercado ha
dejado de proporcionar sefiales
adecuadas para la inversidn, y es
necesario tener en cuenta que el mix

Diez temas candentes del sector eléctrico espafiol para 2012

espafiol requiere la incorporacién de al
menos 4.700 MW de potencia firme
hasta 2020 para garantizar el
suministro. Por tanto, en este informe se
plantea la necesidad de revisar a corto
plazo la cuantia del pago por capacidad
actualmente en vigor para las
instalaciones que proporcionan la
potencia de respaldo al sistema, y la
necesidad de eliminar las restricciones
ajenas al mercado que han llevado a
poner en cuestién su adecuado
funcionamiento.

De igual forma, consideramos que es
necesario garantizar que las decisiones
al respecto de la extension de la
autorizacion de explotacion del parque
nuclear espafiol, cuya vida media es de
27 afios y que generd el 22% de la
produccién eléctrica bruta en 2010, se
van a producir exclusivamente
atendiendo a criterios de seguridad que
deben ser definidos y evaluados por el
Consejo de Seguridad Nuclear. En
Espafia no podemos permitirnos
prescindir de una tecnologia que aporta
competitividad al precio de la
electricidad, que contribuye a nuestra
independencia energética, y que
proporciona una potencia libre de
emisiones que tiene un rol esencial en la
seguridad de suministro. Ademas,
consideramos que la posible imposicién
de una tasa a la produccién eléctrica
nuclear no seria mas que un ejemplo
adicional de inseguridad juridica en
nuestro pais.

El Gobierno ha elaborado una
planificacién indicativa para el conjunto
de las actividades del sector eléctricoy
un PER sobre la base de una proyeccién
de demanda del 2,33%, sin embargo,
por efecto de la crisis econémica, la



demanda de electricidad en 2010 fue
inferior a la de 2007, y en los diez
primeros meses de 2011 se ha producido
una contraccién del 1%. En este entorno
es necesario replantear todas las
inversiones a realizar en el corto plazo,
adaptandolas al nuevo escenario de
demanda, y en consecuencia evitando
costes adicionales que en este momento
son innecesarios.

Como complemento a las medidas sobre
la produccion de electricidad, es
necesario dar un paso adelante en la
liberalizacién del mercado de
comercializacién, para ello se plantea
bajar el umbral de potencia contratada
de la TUR desde los 10 kW actuales
hasta 3 kW, lo que supondria que 19
millones de clientes dejarian de tener un
precio fijado por el Gobierno. El hecho
de que la TUR dejara de constituir la
principal referencia de precio de la
electricidad en el mercado minorista,
deberia facilitar que los reguladores
cumplieran con el requisito de
suficiencia de las tarifas de acceso 'y
establecieran los peajes dando cobertura
a todos sus costes.

Adicionalmente, es necesario mejorar la
transparencia para los clientes del
proceso de formacién del precio de la
electricidad. Para la mayoria de los
clientes resulta dificil comprender cémo
bajadas en el precio de los combustibles
(o incluso en el mercado mayorista) no
conllevan bajadas en el precio de la
electricidad, de igual forma a lo que
ocurre con otros productos energéticos.
La estructura del precio de la
electricidad mediante un componente
de energia y otro de peajes, no traslada
de forma directa al cliente el impacto en
precio de las decisiones de politica

energética y medioambiental. Para
resolver esta situacién, deberia
considerarse que el precio de los peajes
reflejara exclusivamente los costes de
uso de la redes e incluir un nuevo
concepto al que podria denominarse
“impacto en el coste de la politica
medioambiental y energética” que
incluyera los costes de las primas del
régimen especial.

Esta medida tiene que ser
complementada con la proteccién de los
clientes més vulnerables, de esta forma
los colectivos que se benefician de la
congelacién de la TUR desde julio de
2009 mantendrian este beneficio que
alternativamente deberia pasar a ser
financiado con cargo a los Presupuestos

Generales del Estado como ocurre con el

resto de politicas sociales.

Hay dos cuestiones mas que se
identifican entre los “diez temas
candentes” del sector eléctrico espafiol
para 2012.

De una parte, la necesidad de retribuir
de manera suficiente y cierta las
inversiones a acometer en las redes
eléctricas con el fin de acometer la
modernizacién de las mismas para que
se conviertan en verdaderas “redes
inteligentes”, y para asegurar que se
llevan a cabo las interconexiones
internacionales con el objetivo de que
Espafia deje de ser una “isla energética”
en el contexto europeo.

De otra, el establecimiento de objetivos
para que la eficiencia energética realice
su contribucion clave para lograr
simultaneamente los objetivos de
mejorar la competitividad de nuestra
economia, reducir las emisiones de

gases de efecto invernadero y disminuir
nuestra dependencia energética del
exterior.

Para terminar, queremos dejar claro que
hay muchas mas alternativas y medidas
que las que se presentan en este
informe. Desde PwC hemos identificado
aquellas sobre las que consideramos que
se podria establecer el acuerdo de todos
los agentes para resolver una
problematica que no permite mas
aplazamientos. Nuestro fin tltimo es
contribuir a informar al conjunto de la
sociedad, aportando analisis y datos.
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Seguridad juridica y buenas
prdcticas de regulacion



Estabilidad regulatoria
para un sector tractor
de la economia

El sector eléctrico es estratégico y tractor
para la economia, intensivo en inversiones
—mas de 60.000 millones de euros en los
altimos cinco afios— con largos periodos
de recuperacién, que requiere por tanto
una estabilidad regulatoria que dé certeza
alos inversores.

Una regulacién estable no debe
entenderse como una regulacion estatica,
incapaz de adaptarse a la evolucion
inevitable de los retos del sector, sino que
significa que exista un proceso regulatorio
definido, modelos transparentes para las
distintas actividades, unas

responsabilidades claras de los distintos
organismos que no sean contradictorias
entre si, un compromiso de que la
normativa serd aplicada y una cierta
predictibilidad de como reaccionard el
regulador ante los cambios de entorno

citados.

Complejidad normativa. La regulaciéon
del sector eléctrico es compleja, ya que su
aplicacion debe satisfacer diversos
objetivos que, aun estando vinculados,
pueden ser incompatibles entre si. La
regulacion debe hacer frente a los tres ejes
de la politica energética —garantia del
suministro, eficiencia econémicay
sostenibilidad medioambiental—-, debe
fijar una retribucion de las actividades
reguladas suficiente para su nivel de
inversion, debe garantizar una

competencia efectiva en las actividades
liberalizadas y, todo ello, asegurando un
precio de la electricidad competitivo para
el cliente final.

La arquitectura de la regulacion vigente
en el sector eléctrico espafiol, al amparo
de las directivas europeas, tiene como
punto de partida la Ley 54/1997 que
iniciaba el camino hacia la liberalizacién
del sector eléctrico. Esta Ley se desarrolla
en multiples Reales Decretos que regulan
las actividades de transporte y
distribucion, incentivan la liberalizacion
de los mercados mayorista y minorista, y
establecen el marco econémico del
régimen especial, completados con una
serie de Reales Decretos Ley de medidas
urgentes y 6rdenes ministeriales

(Figura 1).

Figura 1.
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"""""""""""""""""""""""""" Sist. Insulares y RDL 5/2005  comunes para " " yseapruebael titulizacion del Productos a
RD 2818/1998 RD 1432/2002 extrapeninsulares Reformas para el mercado RD 1110/2007 bono social déficit liquidar por
Marco retributivo Metodologia de el impulso a la interior de la Reglamento  «eeeeerererieiiiiiiiiins e diferencia entre
del Régimen modificacion de la productividad electricidad unificado RD 485/2009 RD 40/2009 CURY RE
Especial tarifa eléctrica y mejora de la -+ de puntos Regula la puesta Residuos oo
contratacion ~ RD 616/200 de medida en marcha del radiactivos RD 301/2011
publica Fomento del sistema suministro de Tttt Medidas
""""""""""""" cogeneracion eléctrico Gltimo recurso RD 1011/2009 equivalentes a

participacion ETS

Seguridad juridica y buenas practicas de regulacién 9



10

El empleo de los distintos rangos
normativos y de regulacién cruzada, asi
como la falta de textos refundidos de la
Ley, hacen que el acceso a la misma
resulte harto complejo. Ademads, esta
organizacién denota como se ha hecho
un uso un tanto excesivo de los Reales
Decretos Ley como medidas de anuncio y
sefial politica de toma de decisionesy
cémo lejos de moverse por directrices
sostenibles a largo plazo, se han limitado
aresponder a los cambios acontecidos en
el mercado con el fin tltimo de controlar
el precio final de la electricidad que ha
prevalecido como objetivo sobre el
control del déficit tarifario crénico del
sector eléctrico espafiol.

Inseguridad juridica. El sistema
regulatorio espafiol es inseguro por ser
impredecible y porque algunas de las
normas que se publican en ocasiones no
se cumplen. Ejemplos de ello son el
incumplimiento de los Reales Decreto
Ley que establecen los limites de déficit
establecidos (Real Decreto Ley 6/2009 y
Real Decreto Ley 14/2010) y en
consecuencia del principio de suficiencia
tarifaria fijado por Ley, la aprobacién en
diciembre de 2010 de medidas de
retroactividad impropia respecto a la
retribucién del régimen especial o, mds

recientemente el establecimiento de
procedimientos de resolucién de
restricciones para priorizar la produccién
térmica con carbén nacional provocando
distorsiones en el mercado mayorista.

Como se puede comprobar, en muchas
ocasiones estas decisiones han
respondido a los problemas coyunturales
de forma aislada (y en ocasiones a
problemas ajenos al propio sector
eléctrico) mediante soluciones de corto
plazo, en lugar de resolverlos de forma
sistémica y teniendo en cuenta todos los
impactos sobre los distintos agentes que
operan en un sistema eléctrico
interconectado.

Por otro lado, el proceso de definicién
regulatorio espaiiol sufre de falta de
transparencia y de una participacién
escasa de los agentes del sector. Si bien la
Comisién Nacional de Energia (CNE)
involucra a los agentes a través de sus
Consejos Consultivos cuando tiene que
emitir una recomendacién al Ministerio
de Industria, Turismo y Comercio, esta
participacién no deja de ser parcial y
puntual y estd lejos de constituir un
proceso formal con la suficiente
profundidad y plenamente participativo.

Figura 2.
El papel de los reguladores europeos en la fijacion de tarifas

H Organo independiente del gobierno M Fijan y aprueban tarifas M Poder sancionador

Organo dependiente del gobierno Proponen pero no aprueban tarifas Sin poder sancionador

Fuente: Organismos reguladores nacionales, andlisis PwC.
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La “captura” del regulador

En Espafia, las tarifas, asi como otros
muchos pardmetros bésicos para el sector
eléctrico, son fijadas por el Ministerio de
Industria, Turismo y Comercio, previo
acuerdo de la Comisién Delegada del
Gobierno para Asuntos Econdmicos, con
un papel meramente consultivo de la
Comision Nacional de la Energia. La
independencia del regulador no sélo se
logra por medio de medidas organicas,
sino haciendo que el ejercicio de las
competencias propias del regulador (entre
ellas la potestad tarifaria) no se vean
influenciadas por otras politicas o intereses
publicos. Esto es lo que ha pretendido la
Directiva 2009/72/CE cuando dispone
como funcién esencial del regulador la
fijacién de tarifas o la aprobacién de la
metodologia para su establecimiento,
limitando la posibilidad de que los
gobiernos puedan asumir esta funcion.

Esta configuracion, en la que el regulador
no goza de independencia, ha favorecido
la aplicacion de una politica regulatoria
destinada principalmente a la contencién
del precio final de la electricidad que ha
generado un déficit acumulado de 25.800
millones de euros en el sector eléctrico
espafiol.

En Europa, paises como Portugal, Reino
Unido, Austria, Alemania o Italia cuentan
con un regulador independiente, esto es,
con capacidad para fijar tarifas y con
poder sancionador (Figura 2), 1o que ha
resultado en una legislacién clara,
transparente y predecible.

Una Administracion bicéfala.
Aunque la regulacién y la fijacién de las
tarifas es responsabilidad de la
Administracién Central, las
Comunidades Auténomas han incluido
en sus Estatutos de Autonomia
disposiciones que les permiten regular
determinadas condiciones de prestacion
del servicio eléctrico en su territorio. Esta
responsabilidad bicéfala sobre las
actividades eléctricas provoca
distorsiones entre los costes de prestacion
del servicio en algunas comunidades y su
reconocimiento en las tarifas por el
regulador central. Ejemplos de estas
distorsiones son la obligacion de
soterramiento de lineas de distribucién
eléctrica que no estd reconocido en el
modelo retributivo de la actividad, la
fijacién de cdnones para el desarrollo
industrial de la regién impuesta en los
concursos edlicos promocionados por las
Comunidades Auténomas o la imposicién
de tributos medioambientales sobre las

actividades eléctricas en algunas
regiones.

Los episodios de
incertidumbre y las medidas
retroactivas han penalizado
el atractivo inversor

Un informe recientemente publicado por
Citigroup identifica 27 decisiones
regulatorias sobre el sector eléctrico que
han tomado algunos gobiernos europeos
cuyo coste ha ascendido a 200.000
millones de euros. De estas 27 medidas
11 han tenido lugar en nuestro pais
(Figura 3). En dicho informe se identifica
a Espafia como el pais europeo con mayor
riesgo regulatorio en el sector eléctrico,
debido a las decisiones gubernamentales
citadas, a la incertidumbre de la politica
tarifaria y a la dificultad para titulizar el
déficit tarifario acumulado.

Figura 3.
Once grandes cambios regulatorios que aumentan la inseguridad juridica en Espaia desde el ano 2010

Sep. 2010 ©)

Aprobacioén de la Unién Europea de las ayudas al carbén nacional (impacto negativo para las eléctricas, ya que se introduce una distorsiéon en
el mercado liberalizado y ven reducidas las horas de funcionamiento de los CCTG)

Jun. 2010 @ consumidor final

Informe de la CNE sugiriendo que el extracoste asociado a la titulizacion sea en parte financiado por las eléctricas, no exclusivamente el

Fuente: Citigroup, analisis PwC.
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De hecho, Espaifia ha perdido 5 puestos inversor, comparandose con paises como
en la tltima edicién del ranking Ease of Armenia, Libano, Lituania o Chipre. Esta

doing business publicado por el Banco percepcién la confirman otros analisis
Mundial, y ha pasado a ocupar el puesto como el efectuado por el World Economic
97 de 183 en su nivel de proteccién al Forum (Figura 4).

Figura 4.
Posicion de Espaiia en el ambito institucional a nivel global (izquierda) y atractivo para inversores (derecha)

Instituciones Facilidad para Proteccion a los
" 8 hacer negocio inversores
Innovacién INfraestructuras ety seessteeestereat st st eeassaes
Sofisticacién de Situacion
los negocios macroeconomica 1 Singapur 1 N. Zelanda
4 EEUU 5 EEUU
Tamafio del A Saludy 6 Noruega 10 Reino Unido
mercado V educacion primaria 7 Reino Unido
24 Noruega
Desarrollo Educacién superior 14 Suecia
tecnolégico y cursos
19 Alemania 46 Bulgaria
Desarrollo del Eficiencia de
mercado financiero mercado
Eficiencia del
mercado laboral 65 ltalia
41 Pert
W Espafa Economias basadas en la innovacion i
P 44 Espana | 79 Namibia
55 Armenia
— | Ranking de Espafia por elemento valorado
77 Proteccion del inversor 96 Qatar
74 Transparencia en el desarrollo normativo 97 Espaia |
60 Facilidad del marco legal para recusar la regulacion
55 Favoritismo en las decisiones gubernamentales 87 ltalia 111 Panama

Fuente: World Economic Forum, Banco Mundial, andlisis PwC.
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LaLey 2/2011 de Economia Sostenible
reconoce la necesidad de mejorar la
calidad regulatoria en Espafia,
adecuando la normativa a los principios
de buena regulacién en cuanto a:
necesidad, proporcionalidad, seguridad
juridica, transparencia, accesibilidad,
simplicidad y eficacia.

Figura 5.
Principios de buena regulacién

Elaborando y respetando planificaciones
a largo plazo

Evitando incurrir en cambios normativos
frecuentes y contradictorios

Analizando los efectos de las decisiones
regulatorias de un modo sistémico
Respondiendo a la evolucién de los retos
del sector con racionalidad

Adquiriendo el compromiso de que la
normativa producida serd aplicable

Para lograrlo, el regulador debe ser
independiente, lo que principalmente se
traduce en su capacidad para fijar y
aprobar la tarifa eléctrica y para
sancionar. Un regulador independiente
debe, asimismo, establecer mecanismos
formales para la participacién de todos
los agentes del sector en el proceso
regulatorio (Figura 5).

Estabilidad
regulatoria

Independencia

Predictibilidad

Transparencia

Definiendo un proceso regulatorio participativo
Estableciendo y respetando unos criterios objetivos
y contrastables en los que se basen los modelos
regulatorios para las distintas actividades
Implantando metodologias de estimacién y célculo

claras y facilmente replicables

Fuente: Analisis PwC.

La evolucién del mercado, el desarrollo
de las energias renovables y la aparicion
de nuevos y distintos actores en el sector,
entre otros factores, determina que la
estructura, sistematica y enfoque de la
Ley 54/1997 hayan quedado obsoletos y
la normativa dispersa, fragmentada y
falta de sistema. En primer lugar, se
considera imprescindible unificar y
clarificar el régimen general a través de
un texto refundido. En segundo lugar, se
debe unificar y clarificar la ordenacion
economica del sector y la del régimen
especial, dado que nada tiene que ver la
situacion actual con la que nuestro
legislador dibujo en la Ley 54/1997.

Dentro de los limites que permite la
jurisprudencia constitucional (STC
18/2011), deben definirse de forma
inequivoca y coherente las competencias
de cada organismo. Se debe elaborar un
listado de competencias y funciones para
cada organismo: Ministerio de Industria,
Turismo y Comercio, las Comunidades
Auténomas, y la Comisién Nacional de
Energia, dotando a cada uno de la
capacidad técnica suficiente para llevar a
cabo su cometido, y asegurando que todas
sus decisiones se incorporan a la
regulacién, garantizando un correcto
régimen retributivo de las distintas
actividades.

Atraer el volumen de
inversion necesario para
garantizar el suministro
energético

Garantizar el coste minimo
de capital extranjero y por
tanto el menor coste para el
consumidor final

Entender las decisiones
histéricas y respetarlas

Todos los organismos reguladores deben
dotarse de un cédigo de conducta que
asegure que tienen la misién de preservar
el buen funcionamiento del sector
energético.

Los cédigos de conducta para los
profesionales de los organismos
reguladores deben reflejar las
obligaciones y procedimientos de
actuacion tanto con las empresas del
sector (en la elaboracién de
disposiciones, resoluciones o informes),
como con el cliente final (en defensa de
sus intereses).

Seguridad juridica y buenas practicas de regulacion 13
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El déficit tarifario:
Jun problema sin solucién?

Espafia es el tinico pais del mundo en el
que los clientes mantienen una deuda con
el conjunto del sector eléctrico, que se
acumula creciendo de forma crénica afio
a afio, porque los costes de las actividades
reguladas son superiores a lo que cada
ejercicio se recauda para cubrirlos a
través de los peajes de acceso que
aprueba el Gobierno. A esta deuda, que
comenzo a generarse hace mas de una
década, se le denomina déficit tarifario.

La previsién es que el déficit acumulado
supere la cifra de 28.800 millones de
euros a finales de 2011, casi un 3% de
PIB espafiol. El déficit registrado a 31

de diciembre de 2010 ascendia a

25.800 millones de euros, después de un
incremento en el afio de 5.554 millones
de euros. Se estima que en 2011 se

produzca un incremento adicional de
3.120 millones de euros.

Este problema se origind por primera vez
en 2002, afio en que el déficit tarifario
ascendié a 1.910 millones de euros. Toda
laregulacién que se ha desarrollado
desde entonces no ha conseguido atajar
el problema del déficit. En 2009,
mediante el Real Decreto Ley 6/2009, se
fij6é una senda de reduccién,
estableciendo topes anuales para
conseguir la eliminacién del déficit en
2013. Un afio después, debido a que los
peajes aprobados seguian sin reflejar el
coste de las actividades reguladas,
mediante el Real Decreto Ley 14/2010 se
fij6 una nueva senda, una vez que en
dicho ejercicio se alcanzé una cifra
record de déficit anual. En 2011 la
prevision es volver a incumplir el limite
establecido para la cifra de déficit
(Figura 6).

Figura 6.
Déficit anual generado [M€]

4.008
3.026
1.910
1.527
178 178
| |
<2002 2003 2004 2005 2006 2007

Limite de déficit anual
fijado en el RDL 6/2009

Fuente: CNE, BOE, andlisis PwC.

5.554
—
5108 5,500
4300
3,500 !
. 3119
3000 3.000
1500,  1.500
I '.1.009--..~.
2008 2009 2010 2011E 2012 2013

Limite de déficit anual
“ fijado en el RDL 14/2010

La causa principal de este déficit es
simple: existen dos mundos
desconectados en la normativa que
regula la actividad eléctrica. Por un lado,
mediante la planificacién y las normas de
cada actividad regulada, se determinan
sus inversiones y retribucion, es decir, se
determinan los costes regulados del
sistema. Por otro, el Gobierno aprueba
unos peajes de acceso insuficientes para
dar cobertura a dichos costes
preestablecidos.

Una politica tarifaria coherente con el déficit cero en 2013 15
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¢Por qué se produce déficit
tarifario?

El déficit tarifario generado hasta el afio
2007 se debia a que la tarifa eléctrica
vigente en esos aflos no recogia
adecuadamente el coste de adquisicién
de la energia. A partir de julio del 2008,
el déficit tarifario es la diferencia que se
produce cada afio entre los ingresos que
se obtienen de los peajes que pagan los
clientes y los costes reconocidos a las
actividades reguladas del sector
eléctrico: transporte, distribucién,
primas del régimen especial, coste de la
generacién extra peninsular, la propia
anualidad de recuperacion del déficit y
otros costes regulados de menor
magnitud.

El déficit generado anualmente se
recupera en los siguientes 15 afios con
cargo a los peajes de acceso, incluyendo
los costes financieros asociados. En el

periodo 2005-2010 los clientes han
pagado ya mas de 8.000 millones de
€uros por este concepto, y representa
actualmente un 7% de la factura anual
media doméstica.

Evolucion de los costes regulados.
Los costes regulados se han
practicamente triplicado en el periodo
2002-2010, pasando de 6.800 millones
de euros en 2002 a 18.300 millones de
euros en 2010. Desde 2002, las partidas
de costes regulados que mas han crecido
han sido las destinadas a la recuperacién
del déficit de afios anteriores, con un 41%
de incremento anualizado medio, y las
primas del régimen especial, con un 16%
(Figura 7), alcanzando en 2010 los 2.649
y 7.067 millones de euros
respectivamente (Figura 8). En ambos
casos, estas partidas no estan asociadas
al uso de las redes, sino que recogen
costes derivados de la politica
medioambiental y energética.

Figura 7.

Crecimiento medio anual de los costes regulados en el periodo

2002-2010 [%]

9%

Transporte y
distribucion

Fuente: CNE, andlisis PwC.

Déficit afos
previos

Otros costes

Figura 8.

Costes regulados incluidos en los peajes de acceso 2010

16% Saldo Neto Pagos Capacidad

Costes regulados del suministro

Interr

Primas régimen
especial

Plan Estrategia de Ahorro y E.E.
Costes politica energética

Costes regulados

1.397 M€ 8%

5.498 M€ 30%
159 M€
248 M€
1.066 M€
-485 M€

7.883 M€ 43%

7.067 M€ 39%

2.649 M€ 14%
309 M€

10.427 M€ 57%

Fuente: CNE, andlisis PwC.
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Evolucién del precio de la
electricidad. Si se analiza la evolucién
desde 1998 del precio final de la
electricidad (coste de la energia, margen
de comercializacion y peaje de acceso) en
comparacion con otros productos

energéticos, se puede comprobar que la
electricidad es el producto energético con
menor incremento en términos
nominales e, incluso, se observa un
decremento del 7% en términos reales
(Figura 9).

Figura 9.

Evolucion del precio de la electricidad frente a otros productos energéticos [Base 100]
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Fuente: BOE, andlisis PwC.
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El peaje de acceso debe ser
suficiente para cubrir los
costes regulados

Para cumplir la senda de déficit fijado en
el Real Decreto Ley 14/2010 y evitar su
aumento a partir de 2013, serd necesario
incrementar los peajes de acceso en un
30% en 2012y un 17% en 2013

(Figura 10).

Este incremento de los peajes podria
suponer, si asumimos que el reparto de

la bolsa de la tarifa de acceso se efecttia
segun los peajes de acceso de 2011
normalizados con el consumo de energia
para cada tipo de tarifa, un aumento del
precio final de la electricidad para el
cliente doméstico de un 23% en 2012y
un 18% en 2013; mientras que para el
cliente industrial el incremento seria de
un 8% en 2012 y de un 4% en 2013.

Con estos incrementos, el consumo
eléctrico pasaria de constituir el 2,5%
del gasto doméstico a representar el
3,0%, y seria equivalente al gasto de

telefonia (3,1%) e inferior al gasto en
carburantes (4,4%) (Figura 11).

En el sector industrial el impacto de las
subidas sobre una empresa media
equivaldria al que tendria un incremento
del 0,7% en los costes de personal,
teniendo en cuenta que la electricidad
tiene un peso relativo medio del 1,4%
sobre el total de los costes de explotacion
(Figura 12).

Figura 10.

Ingresos frente a costes regulados para déficit cero en 2013 [M€] y evolucién del peaje
de acceso medio en funcion de la demanda prevista y los costes comprometidos segun la
planificacion energética del MITyC [€/MWh]
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Fuente: MITyC, andlisis PwC.
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Fuente: INE, andlisis PwC.
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Figura 12.

Impacto del incremento del precio final de la electricidad para el cliente industrial [%)]
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Fuente: INE, andlisis PwC.

Alternativas e implicaciones

1. Incremento de los peajes de
acceso enun 30% en 2012

En primer lugar hay que decir que la
eliminacion del déficit en 2013 pasa
irremediablemente por la subida de los
peajes de acceso en un 30% en 2012y un
17% en 2013.

2. Racionalizacion de las
inversiones del sector en el corto
plazo

A continuacion, en un contexto economico
como el actual, teniendo en cuenta que la
evolucion de la demanda de electricidad
sera previsiblemente inferior al 2,33% de
crecimiento acumulado medio anual
previsto en la planificacion energética,
debe plantearse una racionalizacién de las
inversiones previstas para los proximos
afios, tanto las de generacion en régimen
ordinario y en régimen especial, como las
de redes de transporte y distribucion,
garantizando su eficiencia y adaptandolas
de forma rigurosa a las necesidades de
cada momento.

3. Desligar los costes de la politica
medioambientaly energética de los
peajes de acceso

Con objeto de dotar de una mayor
transparencia a estas subidas, se podria
plantear como alternativa la inclusiéon de
un nuevo concepto en la factura eléctrica
que recogiera los costes de la politica
medioambiental y energética, que en
2010 suponen un 57% de los costes
regulados. De esta forma, los peajes
pasarian a reflejar principalmente el
coste de las redes de transporte y
distribucién y su calculo deberia permitir
recuperar integramente dichos costes.

Independientemente de lo anterior, en
caso de que finalmente no se decidiese
extraer determinados costes de los peajes
de acceso, éstos deben calcularse de
forma objetiva, permitiendo recuperar el
total de costes regulados.

Una politica tarifaria coherente con el déficit cero en 2013

4. Acuerdo entre todos los agentes
para garantizar un sistema
eléctrico sostenible

Por tltimo, el compromiso de subida de
los peajes de acceso y de replanteamiento
de las inversiones, deberia implicar un
acuerdo entre los reguladores y todos los
agentes del sector eléctrico con el
objetivo de racionalizar a futuro los
costes por prestacion del servicio.
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El déficit de tarifa acumulado por el
sector eléctrico ascendia a casi

25.800 millones de euros al cierre de
2010. Este déficit esta financiado desde
hace una década por cinco empresas
eléctricas: Endesa, Iberdrola y Gas
Natural Fenosa —que asumen un 93%-—,
Hidroeléctrica del Cantébrico y E.ON
(adicionalmente Elcogéas participa en
dicha financiacién con una cantidad
marginal).

El déficit tarifario tiene como impacto
directo el incremento del endeudamiento
de dichas empresas, perjudicando
directamente su rating y, por tanto, su
capacidad para financiar las inversiones
asociadas a las actividades eléctricas que
son muy intensivas en capital.

La titulizacién del déficit consiste en
transmitir a terceros (entidades
financieras o fondos de titulizacién de
activos) la deuda acumulada en los
balances de las empresas, convirtiendo
los derechos de cobro de dicho déficit en
un titulo negociable a cambio de un tipo
de interés. Hay que destacar que el
proceso de titulizacién no supone la
obtencién de ingresos o beneficios
adicionales para las empresas, sino
exclusivamente eliminar de su balance
una deuda que tiene su origen en
decisiones del Gobierno, tal y como se ha
descrito en el capitulo 2 de este
documento.

Hasta 2008 las empresas titulizaron una
parte del déficit acumulado
transmitiéndolo de forma directa a
entidades financieras. Sin embargo, el
inicio de la crisis provoco que las subastas
del déficit ex-ante quedaran desiertas a
partir de septiembre de dicho afio. En
20009 se estableci6 el punto de partida
para un nuevo sistema de financiacion
del déficit con la publicacién del Real
Decreto Ley 6/2009 por el cual, aunque
las compafiias eléctricas contintian
siendo las financiadoras del déficit en
primera instancia, se permite la cesién de
los derechos pendientes de cobro al

Fondo de Amortizacion del Déficit
Eléctrico (FADE), cuya funcién es la
emisién de instrumentos financieros para
la colocacion de la deuda a terceros.

En enero de 2011 se constituyd FADE,
una vez que conto con el aval del Estado
(hasta ese momento la volatilidad de los
mercados habia impedido la constitucién
del fondo y la realizacién de la primera
emisién). El importe de los derechos de
cobro inicialmente cedidos por las
empresas al FADE ascendi6 a 16.694
millones de euros (que incluian los 3.000
millones de euros de déficit ex-ante de
2011). Desde entonces, se han
conseguido titulizar 8.950 millones de
euros.

Si bien el compromiso de FADE era
titulizar integramente los 16.694
millones de euros antes de julio de 2011,
la actual crisis de la deuda soberana ha
obligado a retrasar dicho objetivo hasta
julio de 2012, obligando a las empresas a
continuar financiando el déficit. Con
fecha 1 de noviembre de 2011 las
empresas eléctricas todavia financiaban
en su balance una cantidad de 9.612
millones de euros, a la que habra que
afadir el déficit que se genere en el afio
2012 (Figura 13).

Figura 13.
Financiacion del déficit, noviembre 2011 [M€]

28.788
. 6.619
12.557
Incluye déficit 55
ex-ante reconocido
para el afio 2011
(3.000 M€)
9.612
Déficit Amortizado Cedido a Financiado por
acumulado a terceros y las eléctricas y
Noviembre pendiente de pendiente de
2011 cobro cobro

Fuente: CNE, BOE, analisis PwC.
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Alternativas e implicaciones

Debe titulizarse el déficit
pendiente

Debe asegurarse que se cumple el
objetivo de titulizar el déficit pendiente
de 9.612 millones de euros, asi como el
nuevo que se genere, lo antes posible. En
cualquier caso, esta titulizaciéon deberia
llevarse a cabo antes de julio de 2012.

Hay que tener en cuenta que el déficit lo
genera el conjunto del sistema eléctrico
pero que, sin embargo, la obligacién legal
de financiarlo recae inicamente en seis
de sus agentes. El cumplimiento de dicha
obligacidén legal lleva aparejado el
indefectible derecho de cobro, tanto del
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déficit como del coste de financiacion
asociado.

En efecto, cualquiera que sea el estado de
ese derecho de cobro contra el sistema,
haya sido cedido o no, sea o no titulizable,
genera un necesario derecho a la
restitucion integra de lo financiado y un
interés de mercado. Asi lo han consagrado
expresamente tanto la disposicién
adicional vigésimo primera de la LSE,
como el Real Decreto 437/2010, y asi lo ha
confirmado la Sentencia del Tribunal
Supremo de 16 de marzo de 2011. La
modificacion, limitacién o merma de un
derecho de cobro, en los términos




definidos en dichas normas, constituiria
una privaciéon de un derecho adquirido
o una “expropiatio” del contenido del
derecho de cobro, no siendo
constitucionalmente admisible (art 9.3,
art 31, art 33 y 106 CE).

La existencia de este derecho de cobro
pendiente en el balance de las compaiiias
eléctricas y la incertidumbre sobre el
proceso de titulizacién, incrementa su
perfil de riesgo, lo que condiciona su
actuacion en los mercados financieros y
de capitales, dificultando su capacidad de
inversion.

Titulizacion del déficit
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El mercado mayorista ha
funcionado de forma
competitiva

Desde su puesta en marcha en enero de
1998, el mercado mayorista de la
electricidad (el “pool”) ha funcionado de
forma competitiva:

* El mercado proporciond en su
momento las sefiales de precio que
incentivaron una entrada de potencia
de ciclos combinados que ha permitido
satisfacer la demanda con indices de
cobertura superiores al 1,1.

* Esta adecuada sefial precio ha
propiciado la entrada de nuevos
agentes, como se demuestra por el
descenso de la concentracion

horizontal del mercado de generacién
hasta alcanzar en niveles inferiores a
la media europea. En 2010 la cuota
sumada de los tres primeros agentes
estd por debajo del 55% del mercado
total de generacidn. Esta tendencia se
produce de igual forma en el mercado
de generacién en régimen ordinario,
donde ha tenido lugar la entrada de
nuevos agentes como Gas Natural
(antes de su fusién con Unién Fenosa),
Electrabel, AES, Global 3 o
recientemente ALPIQ con la
adquisicién de una central de ciclo
combinado a Gas Natural Fenosa
(Figura 14). En 2010 ningtin operador
ha tenido la condicién de pivotal, es
decir, en ninguna hora del afio ha
existido un agente cuya generacién
fuera indispensable para garantizar la
cobertura de la demanda.

Figura 14.

Concentracion en el mercado de generacion en Europa (2009)

M Concentracién muy elevada
(HHI > 5.000)

Concentracion elevada
(HHI > 1.800)

Concentracién moderada
(HHI > 750-1.800)

>
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* Elmercado eléctrico espafiol ha integracioén son evidentes: mientras

mantenido histéricamente precios que en el segundo semestre de 2007 el
competitivos para el cliente final en diferencial medio de precios entre el
comparacion con otros mercados sistema eléctrico portuguésy espafiol
europeos (Figura 15). era de 10 Euros/MWh, esta diferencia
bajé a 0,3 Euros/MWh en 2010, con

* Hasido la herramienta de integracién mas de un 80% de las horas en las que
del Mercado Ibérico de la Electricidad los precios fueron idénticos en ambos
que se puso en marcha a partir de lados de la frontera.

2007. Los resultados de esta

Figura 15.
Evolucion del precio del mercado mayorista en el periodo 2004-2011
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El mercado de la
electricidad varia en cada
momento

Alahora de analizar el mercado de
produccién de electricidad no se pueden
pasar por alto determinadas
caracteristicas singulares de la
electricidad y sus importantes
implicaciones en el correcto
funcionamiento de los mercados.

La electricidad no es un producto
almacenable, lo cual implica que en cada
momento es necesario que la produccién
y el consumo se igualen. Ademads, se
requiere que exista capacidad
excedentaria capaz de soportar las
fuertes variaciones de la demanda y la
volatilidad de la generacién (tanto por la
variabilidad y no previsibilidad de las
energias renovables, como por las
indisponibilidades sobrevenidas de los
generadores en general).

El funcionamiento del mercado
mayorista viene determinado en cada
momento por la estructura del mix de
generacion, por la capacidad de
importacion, por el mallado imperfecto
de la red, por la inelasticidad de la
demanda y por el margen de reserva del

sistema. El disefio de las reglas de
mercado puede hacer que el
funcionamiento del mismo sea algo més
o menos eficiente, pero en ningdn caso
puede compensar desviaciones
significativas en los parametros
anteriores.

El mercado debe
proporcionar sefiales a la
inversion y a la demanda

El precio de mercado debe proporcionar
sefiales adecuadas para la inversién. Una
sefial adecuada de precio a largo plazo
deberia contribuir a mitigar el impacto de
los ciclos que alternan periodos de
escasez de generacién, precios elevados y
riesgo para la garantia de suministro, con
otros de sobrecapacidad, precios bajos e
incertidumbre sobre la recuperacion de
las inversiones.

De la misma forma, el precio de mercado
debe proporcionar la informacién
suficiente para que los clientes puedan
tomar sus decisiones de consumo a corto
y largo plazo. Adicionalmente, se deben
arbitrar los procedimientos para que los
clientes puedan participar de una manera
efectiva y eficiente en el mercado.

Situacidn actual: el precio
de mercado esta
distorsionado

Desde la apertura a la competencia del
mercado de generacién en enero de 1998
y hasta 2005, la casi totalidad de las
transacciones de energia al por mayor se
realizaban en el pool. Los mercados a
plazo y de contratacién bilateral han ido
desarrollandose paulatinamente con la
evolucion de la regulacién. De esta
forma, en los dltimos afios, la energia que
participa en el mercado diario gestionado
por OMIE (Operador del Mercado Ibérico
de la Electricidad) ha oscilado entre el
45%-55% de la demanda, mientras que el
resto ha optado por la contratacion
bilateral (Figura 16).

A pesar de la reduccién de las cantidades
negociadas en el mercado diario, su
precio sigue representando la principal
referencia visible del precio de la energia,
asi como el subyacente para la
liquidacién de los contratos bilaterales,
del mercado OTC (“Over the Counter”) y
de los mercados a plazo organizados por
OMIP (Operador del Mercado Ibérico de
Portugal).

Figura 16.

Participacion en el mercado diario y contratacién bilateral fisica [GWh]
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entrega fisica
2009 2010 Ene-Nov
2011
Fuente: REE, analisis PwC.
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En este contexto también cabe sefialar el
significativo aumento de las
negociaciones en el mercado financiero a
plazo OTC. El volumen de energia
negociado en este mercado ha pasado de
constituir el 6% de la demanda nacional
en 2007 al 107% en 2010 (Figura 17).

Los bajos precios del mercado mayorista
espafiol en comparacién con sus
homologos europeos han venido
reflejando el peso de las tecnologias de
generacién “precio aceptantes”. Como
ejemplo ilustrativo cabe sefialar lo

ocurrido en el periodo diciembre 2009 a
marzo 2010: el precio del mercado
mostrd una caida muy importante,
incluso por debajo de los precios de
combustibles, alcanzando un valor medio
de 19,6 Euros/MWh en Marzo de 2010,
como consecuencia, entre otros factores,
de precios de 0 Euros/MWh en casi 300
horas (Figura 18). Las causas fueron una
reduccién de la demanda del 1,91%, y el
gran crecimiento de la produccién edlica
que coincide con una intensa
hidraulicidad.

Figura 17.

Volumen de energia negociado en el mercado financiero a plazo OTC vs. demanda b.c

en el periodo 2006-2010
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Figura 18.

Comparacién 2009 frente a 2010 de la estructura de precios de casacién del precio del

mercado mayorista [%]
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Alternativas e implicaciones

1. Elmercado es competitivoy
funciona de forma adecuada

El mercado ha funcionado histéricamente
de manera correcta, si bien en los tltimos
afios la entrada masiva de tecnologias
“precio aceptantes” ha distorsionado su
correcto funcionamiento. Esto esta
provocando una reduccién del precio del
mercado mayorista, que, unido a una
reduccion del hueco térmico, no esta
trasladando las sefiales econémicas
adecuadas para acometer inversiones en
nueva capacidad.

Esta situacion se acrecentard a futuro, ya
que la prevision de des-carbonizacién
progresiva del mix de produccién implica
mayor presencia de las energias
renovables de caracter no gestionable,
relegando a las tecnologias térmicas a
cumplir un rol principal de respaldo de
potencia y un rol residual como aportador
de energia, lo cual pone en entredicho la
recuperacion de las inversiones
realizadas.

Tal y como se desarrolla en el capitulo 5
de este informe, el incentivo a la
inversién y el servicio de disponibilidad
recientemente fijado en la Orden
ITC/3127/2011, no trasmiten la sefial
econdmica suficiente para fomentar la
inversién de nuevas centrales de respaldo
destinadas a funcionar en el entorno de
500 horas anuales, lo que pone de relieve
la necesidad de revisar dicho importe.

2. Las alternativas que se
plantean no garantizan una
mejora del funcionamiento del
mercado

De forma recurrente, se suscita la
discusion sobre el impacto que podria
tener el remunerar a cada unidad casada
seglin su propia puja y no segtin el precio
marginal del sistema (es decir,
reemplazar la subasta de precios
uniformes por una subasta de precios
discriminatorios, el denominado
mecanismo de “pay as you bid”).

Lo primero a tener en cuenta es que una
alteracion de las reglas del mercado

determina necesariamente un cambio en
el comportamiento de la oferta: lo que
puede resultar 6ptimo bajo unas reglas,
dejara de serlo bajo otras. Asi, pagar a
cada unidad segtin su puja no implicaria
un ahorro igual a la diferencia entre ésta
y el precio marginal, porque las unidades
infra-marginales elevarian sus pujas para
acercarse al precio marginal esperado.
Por ello, si bien bajo el sistema actual los
generadores tienen el incentivo de
revelar sus costes de oportunidad, la
implantacién de un mecanismo “pay as
you bid” unido a la volatilidad de las
energias renovables, haria que el precio
fuera muy dificil de prever, lo que se
traduciria en un mercado muy
ineficiente, siendo el sistema actual mas
transparente para el control de los
reguladores.

3. Esnecesario eliminar las
restricciones exogenas al mercado
que alteran su funcionamiento

En particular, aquellas como el
procedimiento de resolucién de
restricciones por garantia de suministro
que se introduce en 2011 con el objetivo
de garantizar un nivel de consumo de
carbdn autéctono coherente al
establecido en el Plan de la Mineria (que
justifica el funcionamiento de estas
centrales por seguridad de suministro y
en la capacidad de cada estado de dar
prioridad a fuentes autéctonas hasta un
maximo del 15% de la produccién). Este
cambio regulatorio, que ha entrado en
vigor en febrero de 2011, implica que la
generacién de carbén autdctono es
retribuida (10 centrales que totalizan
4.700 MW) mediante un precio
regulado, mientras que la produccién
retirada en el proceso de equilibrio
produccién-demanda (carbén importado
y ciclos combinados) no recibe
compensacion alguna.

Adicionalmente, esta medida tendra
un impacto en el déficit y, por tanto,

en los clientes, que podria ascender a
500 millones de euros anuales, a lo que
hay que afiadir su impacto
medioambiental.

Un mercado mayorista adaptado al nuevo mix de generacion
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Cambio estructural del mix
de generacion

El mix de generacién espafiol ha sufrido
una transformacion profunda en los
altimos 15 afios con la incorporacion de
27.000 MW de renovables y 25.000 MW
de ciclos combinados de gas (Figura 19),
que han complementado el parque de
generacion hidraulica, nuclear y térmica
de carbon que se construy6 fruto de la
planificacién vinculante previa a la
liberalizacién de la actividad.

El resultado es un mix de produccién
diversificado y que ha garantizado desde

el afio 2001 la cobertura de la demanda
con un margen de reserva (relacién entre
punta de demanda y potencia firme del
parque) suficiente, alcanzando un 1,34
en 2010 (frente a un minimo deseable del
1LD.

Espafia, con un 77%, es uno de los paises
de la Unién Europea que tiene una mayor
dependencia energética del exterior, a
pesar de que la penetracion de las
energias renovables ha permitido rebajar
dicho porcentaje en un 4,5%. Para
compensar el riesgo derivado de nuestro
bajo indice de autoabastecimiento, la
politica energética espafiola ha

fomentado la produccién eléctrica a
partir de combustibles variados y con
diversas procedencias. A modo de
ejemplo, el gas natural consumido en
2010 provino de diez paises productores
diferentes y entrd en nuestro territorio a
través de seis plantas de regasificacion y
varios gasoductos.

Como consecuencia de la alta
penetracion de renovables, la emisién
especifica media de nuestro parque de
generacién eléctrico ha alcanzado los
0,22 tCO,/MWh (Figura 20), siendo la
mitad que en 1995.

Figura 19. Potencia instalada en Espaia por tecnologia en el periodo 1995-2010 [GW]
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El cambio de mix ha hecho
mas compleja la operacién
del sistema

Por otro lado, la operacién del sistema ha
tenido que sofisticarse para integrar una
masiva produccién renovable no
gestionable, haciendo més exigente la
respuesta de la generacion térmica e
hidraulica regulable de respaldo

(Figura 21).

En este sentido, las tecnologias térmicas
convencionales no sélo deben aportar
firmeza garantizando un alto grado de
disponibilidad para compensar la
volatilidad del recurso renovable
(Figura 22), sino que también deben
responder dgilmente a una demanda
neta dificilmente previsible.

Figura 21.
Ejemplo de rampas de demanda en 2009
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Figura 22.
Disponibilidad por tecnologia [%]
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Necesidad de 4,6 GW de
potencia firme y flexible
a 2020

La planificacién energética, en su
escenario tendencial, prevé un crecimiento
acumulado medio de la demanda en

barras de central del 2,33% hasta 2020,
que se corresponde con un crecimiento
acumulado medio de la demanda punta
del 2,77%, previéndose que dicha potencia
alcance los 58 GW en 2020 (Figura 23).

Esta planificacién prevé la incorporacién
de 25 GW de nueva potencia renovable

Figura 23.

Demanda y punta de demanda nacional en el periodo 2000-2020

hasta 2020 (Figura 24) que,
considerando el cierre de la central de
Garoila (466 MW) en el afio 2013, asi
como el cierre progresivo de
determinadas centrales de carbén y fuel
gas (6.400 MW en el periodo 2011-2020),
requerira aproximadamente de 4,6 GW
de nueva potencia firme para garantizar
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Figura 24.

Potencia instalada en Espafia [GW] por tecnologia en el periodo 2011-2020 (izquierda) y produccién bruta [GWh] en 2020 por
tecnologia (derecha)
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el suministro y mantener un indice de aportadoras de energia. A modo de

cobertura minimo del 1,1 (Figura 25). ejemplo, la evolucién del hueco térmico
—energia a cubrir por centrales de carbén,
En este contexto de alta de penetracion gasy fuel- ha pasado de méas de 136 TWh
de renovables, el rol principal de las en 2005 a 90 TWh en 2010 y la prevision
centrales térmicas e hidraulicas es que no supere los 100 TWh en 2020

regulables queda relegado al de respaldo,  (Figura 26).
siendo secundaria su funcién como

Figura 25.
Evolucién esperada del indice de cobertura y de la potencia firme adicional requerida para alcanzar una cobertura del 1,1 en el
periodo 1999-2020
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Figura 26.
Evolucion de la produccién eléctrica y del hueco térmico en el periodo 2005-2020
400 -
363,3
323,4
g 300 1 2713 284,3 1000 Hueco térmico
o 100,8
©
° 2121 89,2
& 200 - 136,3
[0)
{C) 86,6 Régimen especial
©
[$)
>
°
o
o Hidro + bombeo

Nuclear

2000 2005 2010 2015 2020

Fuente: REE, MITyC, analisis PwC.

Diez temas candentes del sector eléctrico espaiiol para 2012



Ademas, hay que tener en cuenta que, por
efecto de la crisis econémica, la demanda
de electricidad en 2010 fue inferior a la
de 2007 y que en los diez primeros meses
de 2011 la demanda ha decrecido un 1%
(demanda bruta corregida por
laboralidad y temperatura), por lo que es
altamente probable que el hueco térmico
siga reduciéndose en los préximos afios.

La disminucién del hueco térmico ha
determinado que el factor de utilizacion
medio de las centrales de ciclo
combinado de gas en 2010 haya sido del
29% (que se corresponde con 2.500 horas
anuales), lo cual, unido a una reduccién
del precio del mercado mayorista impide
la recuperacion de los costes fijos de unas
centrales que fueron disefiadas para un
régimen de funcionamiento minimo
superior al 60% de las horas anuales. De
la misma forma, el funcionamiento de las
centrales de carbdén ha disminuido en
2010 hasta las 2.000 horas anuales.

Asimismo, como resultado de la entrada
en vigor en febrero de 2011 del Real
Decreto 134/2010, por el cual se prioriza
en el mercado mayorista la venta de
energia producida con plantas de carbén
nacional, una parte importante del hueco
térmico se cubrird con carbén autéctono,
como minimo hasta 2014, desplazando a
las centrales de carbén importado y de
ciclo combinado. Por todo ello, es
previsible que el funcionamiento que se
requiera de la nueva potencia que se
construya a futuro para garantizar la
cobertura de la punta de demanda no
supere de media las 500 horas anuales.

En esta situacién y dada la incertidumbre
de la evolucion de la demanda, cabe
cuestionarse la necesidad, al menos a
corto plazo (en los préximos 3 afios), de
instalar nueva capacidad. De la misma
forma, no resulta evidente que la nueva
potencia que se requiere para
proporcionar la cobertura de la demanda
punta deba construirse en base a la
tecnologia de ciclo combinado de gas,
sino tal vez empleando bombeo o
turbinas en ciclo abierto.

Tal como se desarrolla en el capitulo 4 de
este informe, el mercado ha dejado de
proporcionar la sefial de precio adecuada
para la inversion, de forma que un
mercado de sélo energia no garantiza el
binomio inversiones-garantia de
suministro. Ademas, se pone de
manifiesto la necesidad de poner en
marcha un mecanismo eficaz para
retribuir la inversién a largo plazo en
nueva capacidad firme.

Dado que se considera necesaria la
disposicién de potencia firme adicional a
partir de 2015, la sefial econdmica debe
ser inminente, ya que la toma de
decisién de inversion debe realizarse en
breve, asi como considerando los plazos

A corto plazo, se considera necesario
revisar al alza la cuantia del pago por
capacidad actualmente en vigor.

La reduccién del nimero de horas de
funcionamiento de los ciclos
combinados por la entrada de
tecnologias precio aceptantes, provoca
que no recuperen su inversion a través
de los ingresos obtenidos por la venta
de energia en el mercado mayorista.

Dado que se trata de tecnologias
necesarias para aportar firmezay
flexibilidad, el pago por capacidad
deberia permitir recuperar la totalidad
de los costes fijos asociados. Esto

supondria elevar el pago por capacidad

actual hasta un valor anual de
aproximadamente 80.000 Euros/MW,

Mix de generacion y mecanismos para garantizar el suministro

necesarios para la construccién y la
realizacién de los tramites
administrativos.

El sistema actual de pago de la capacidad
recientemente aprobado en la Orden
ITC/3127/2011, establece para los ciclos
combinados un incentivo a la inversién en
capacidad a largo plazo de 26.000 Euros/
MW durante los primeros diez afios y un
servicio de disponibilidad a medio plazo
del orden de 4.500 Euros/MW (para las
centrales de carbon, ciclo combinado de
gas, fuel-oil e hidraulicas de bombeo y
embalse). Si a esta cuantia se le unen las
reducidas expectativas de funcionamiento
de la nueva potencia requerida, resulta
obvio concluir que en este marco no se
acometeran las inversiones de 4,6 GW en
nueva capacidad firme necesaria para
garantizar el suministro hasta 2020 con
un indice minimo de cobertura del 1,1.

extendiéndolo a toda la vida de las
plantas de generacién (25 afios).

A futuro, se considera necesario
analizar cudl deberia ser la tecnologia
idénea para cubrir la punta de
demanda hasta 2020, teniendo en
cuenta que esta nueva potencia podria
ser necesaria no mas de 500 horas
anuales de media.

La estructura de costes de un ciclo
combinado de gas, con elevados costes
fijos relativos, indica que ésta puede no
ser la tecnologia mas apropiada. De
hecho, una turbina de gas en ciclo
abierto, con costes fijos inferiores,
podria responder mejor al nuevo
escenario.
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energias renovables



Los objetivos renovables
nacionales se apoyan
fundamentalmente en el
sector eléctrico

Es indiscutible que las energias
renovables juegan un papel
imprescindible para alcanzar los
objetivos de reduccion de emisiones de
CO,, que su contribucién es esencial para
reducir nuestra dependencia energética
del exterior y, como consecuencia, que
realizan una aportacion fundamental
para disminuir el déficit por cuenta
corriente de la economia espafiola.

La contrapartida de estas claras ventajas
son el incremento del precio final de la
electricidad para los clientes, lo que
afecta a nuestra competitividad como
pais y su contribucién a la generacion del
déficit econdémico del sistema eléctrico
como consecuencia de los extra-costes
que conllevan tanto en términos de
primas pagadas a la electricidad

producida, asi como por las inversiones
asociadas a su integracidn en el sistema:
acceso a la red y capacidad de respaldo.

El desarrollo de las renovables en Espafia
viene marcado por los objetivos globales
que establece la Unién Europea en su
politica de lucha contra el cambio
climatico. Asi, el PER (Plan de Energias
Renovables) 2005-2010 daba respuesta al
objetivo indicativo del 10% de
penetracion renovable de la Directiva
2001/77/CE, estableciendo para Espaiia
un objetivo mds ambicioso del 12% sobre
el consumo final en el afio 2010.

El PER 2005-2010 se disefi6 para lograr
esta meta pidiendo un sobre esfuerzo al
sector eléctrico, planificando que un
30,3% de la produccion eléctrica se
llevara a cabo con energias renovables,
mientras que otros sectores como el
transporte limitaban su objetivo a sélo
un 5,8%.

De hecho el sector eléctrico ha superado
el objetivo fijado, de manera que la

penetracion renovable en 2010 ha
alcanzado el 32,3% debido al desarrollo
por encima de lo planificado de
determinadas tecnologias y, en
particular, de la solar fotovoltaica.

Los efectos positivos de la incorporacién
de este volumen de energia renovable
en el periodo 2005-2010 han sido: una
reduccion de emisiones de 52,3 Mt CO,),
una mejora del grado de
autoabastecimiento en un 4,5% y un
ahorro de energia primaria de

40.200 ktep.

En el nuevo PER 2011-2020 se ha vuelto a
establecer un objetivo que supera el
compromiso del 20% de penetracion
renovable establecido por la Directiva
2009/28/CE para 2020. El Plan centrara
de nuevo los esfuerzos en el sector
eléctrico, que producird un 38,1% de la
electricidad con fuentes renovables
(Figura 27).

Figura 27.

Objetivos de penetracion de fuentes renovables sobre energia final para Espaia por subsector
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La ejecucion de los Planes de
Energias Renovables ha
implicado importantes
sobrecostes que no se han
trasladado a los precios

La implantacién del PER 2005-2010y lo
que llevamos de PER 2011-2020, ha
posicionado a Espafia como el pais
europeo con mayor participacion
renovable en el mix de generacién, mayor
volumen total de apoyo (junto a
Alemania) y con el mayor coste unitario
de subvencién (22,5 Euros/MWh,
duplicando el de Alemania) (Figura 28).

Ademas, el incremento de los costes
regulados se ha traducido en una
importante presién sobre el precio de la
electricidad y el déficit tarifario.

Efectivamente, si examinamos la
evolucién de la estructura de costes
regulados desde el 2005, mientras que el
crecimiento acumulado medio de costes
ha sido del 17%, las primas del régimen
especial han crecido un 21% yla partida
anual de recuperacién de déficit un 63%.
En concreto, las primas del régimen
especial han subido més de 4.450 millones
de euros en términos absolutos en el
periodo 2005-2010.

Figura 28.

Comparativa europea del volumen de apoyo que reciben las EERR excluyendo para
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Una de las principales razones para este
crecimiento ha sido el experimentado por
la solar fotovoltaica impulsada por el
marco econémico favorable del Real
Decreto 661/2007. Esta tecnologia ha
sobrepasado en méas de un 800% su
objetivo inicialmente fijado para 2010, lo
que ha conllevado un coste adicional
sobre lo planificado del orden de 2.300
millones de euros (Figura 29), a soportar
durante los préximos 30 afios. La
tecnologia fotovoltaica ha recibido en
2010 el 46% del total de primas
atribuidas a las energias renovables (unos
5.500 millones de euros), mientras que
sélo ha representado el 10% de la
produccién con estas tecnologias. Estas
cifras hablan por si solas.

Las causas de tal desviacion han sido el
descontrol de las autorizaciones de

instalacion, debido a la dualidad de
competencias entre las Comunidades
Auténomas y el Estado Central, y un
régimen retributivo muy generoso que
no fue modificado de acuerdo a la
evolucion de reduccion de costes que
estaba experimentado la tecnologia.
Esta situacion hace patente la necesidad
de adecuar el ritmo de instalacién de las
distintas tecnologias renovables a su
evolucion en las curvas de experiencia'y
de escala, sin renunciar por ello a
impulsar determinadas tecnologias que
contribuyan al desarrollo industrial
espafiol (aunque éste no ha sido el caso
de la fotovoltaica que ha llevado a cabo
su desarrollo basdndose en
importaciones de fabricantes asiaticos
primordialmente con un impacto
negativo en la balanza por cuenta
corriente espafiola).

Ademas, es preciso reflexionar sobre
una regulacién que pretende determinar
precio y cantidad (planificacion y
primas), frente a la alternativa de la
determinacién del volumen de entrada
de las tecnologias y que el precio se fije
de forma competitiva. El impacto de esta
segunda opcidn se ha visto con la
evolucidn de la solar fotovoltaica, que ha
fijado una prima de 124 Euros/MWh en
la dltima licitacién de 2011, frente a los
442 Euros/MWh de partida en 2007.

En el caso de la tecnologia termosolar,
se ha producido también una expansion
muy por encima de los objetivos
inicialmente fijados. El PER 2005-2010
fijaba un objetivo de 500 MW operativos
al final del periodo, sin embargo, tras la
creacion del pre-registro de asignacién
mediante el Real Decreto Ley 6/2009, el

Figura 29.

Potencia solar fotovoltaica instalada (2005-2010)

Cumplimiento del
objetivo en agosto
de 2007

Oct. Ene. Abr.

Ene. Abr. Jul. Oct. Ene. Abr. Jul.

Jul. Oct. Ene. Abr. Jul.

RD RD
661/2007 1578/2008

Oct. Ene. Abr. Jul.

3.116 MW instalados
4 hasta la publicacion del
RD 1578/2008

d

¢ Obj. 2010
400 MW

Oct. Ene. Abr. Jul.

La politica medioambiental y el desarrollo de las energias renovables 39



40

Gobierno aprobé la instalacién de hasta
2.081 MW entre 2011 y 2013. La entrada
en funcionamiento de esta potencia
termosolar implica el incremento en
aproximadamente 1.800 millones de
euros en pago de primas a las
renovables, lo que exige un aumento en
idéntica cantidad de los peajes de
acceso. En lo sucesivo deberia revisarse
el mecanismo de fijacién de la prima
para esta tecnologia, adaptandola a la
evolucién de sus costes de inversion, con
el fin de que su ritmo de instalacién
respete la senda que se decida por el
Gobierno.

Con el desarrollo del PER 2011-2020 se
incrementard la potencia renovable en
25.000 MW con el siguiente desglose
por tecnologia: la eélica onshore con
14.000 MW (4+69% respecto a 2010), la
termosolar con 4.200 MW (+659%
respecto a 2010), y la solar fotovoltaica
con 3.463 MW (+91% respecto a 2010).

Este crecimiento de potencia instalada
supondrd que la produccién eléctrica
renovable alcanzard los 146 TWh en
2020, lo cual implicara un coste de
primas de 9.600 millones de euros
(4.000 millones de euros mas que la

Figura 30.

Volumen de primas a percibir por las tecnologias respecto a su produccién en 2013
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Fuente: CNE, andlisis PwC.

Sin embargo, el desarrollo de las
renovables también ha tenido, y tendr4,
efectos que implican una disminucién
del precio final de la electricidad. De
esta forma, la participacién de las
renovables en el mercado mayorista de
generacion deprimi6 el precio en
aproximadamente 1,8 Euros/MWh

en 2010 (sobre un precio medio de

37 Euros/MWHh), y se estima que
reducird el precio del pool en al menos
8 Euros/MWh sobre la previsién para
2020 (sobre un precio medio de

73 Euros,,, /MWh). Esta reduccién hay
que compararla con el impacto de las
primas que se estima en 30 Euros/MWh.

6.846 M€

Prima
equivalente [M€]

El resultado nos lleva a
preguntarnos si el modelo
es econdmicamente
sostenible

Mientras que el impacto del desarrollo
de las energias renovables sobre la
sostenibilidad medioambiental de
nuestro pais es claro, su impacto en el
sobrecoste de la electricidad, via precios
o via déficit, nos lleva a preguntarnos si
este desarrollo renovable es igualmente
sostenible desde el punto de vista
econdmico.

Cabe por tanto cuestionarse: si los

ambiciosos objetivos medioambientales,

Diez temas candentes del sector eléctrico espaiiol para 2012

cantidad percibida en 2010). Las
tecnologias solares percibiran el 82% de
las primas asociadas a nuevas
instalaciones en el periodo, lo que
supondra que en el afio 2020 recibiran el
78% de las primas produciendo el 16%
de la energia renovable. En el afio 2013,
con la puesta en servicio de las
instalaciones previstas en el registro de
pre-asignacion, las primas a las
tecnologias solares representaran el
63% del coste de las primas a las
renovables (Figura 30).

definidos en un contexto econémico
muy distinto al actual, son coherentes

y vigentes ahora; si es eficiente que,
como consecuencia de las exigencias
que impone el marco europeo, la
industria se deslocalice a otros paises
con menor eficiencia medioambiental y
energética para que como resultado el
régimen global de emisiones de gases de
efecto invernadero se incremente; si el
actual modelo de primas espafiol es
adecuado para garantizar un desarrollo
renovable acorde con las sendas
establecidas y si la financiacién de las
renovables a través de los costes
regulados del sistema eléctrico es la
mas adecuada en el contexto en el que
nos encontramos.



Alternativas e implicaciones

1. Modificacion de la senda de
entrada de las tecnologias
renovables

Dado que la senda de penetracién de
energia renovable del PER 2011-2020 es
superior a la indicativa fijada por la
Comisién Europea y que se ha elaborado
considerando unas previsiones de
demanda no acordes al escenario de
contraccion de demanda actual, es
posible disefiar un escenario alternativo
que permite alcanzar los compromisos

europeos, retrasando la entrada de la
potencia aprovechando la evolucion de
costes que experimentaran estas
tecnologias (Figura 31). Esta senda
deberia cubrirse con las tecnologias mas
eficientes en cada momento.

Dicho escenario, que respetaria el
registro de pre-asignacién, permitiria
rebajar las primas acumuladas en el
periodo 2011-2020 en
aproximadamente 7.300 millones de

euros, lo que supone una reduccién del
11% respecto a los 69.075 millones de
euros constantes 2010 que implica el
PER.

Este impacto es moderado y pone de
relieve que respetar el registro de
pre-asignacién 2011-2013 implica
comprometer mas de 2.400 millones de
euros en primas hasta 2020 (el 30% del
importe total primas en dicho afio)
(Figura 32).

Figura 31.

Sendas alternativas de produccion renovable en el periodo 2011-2020
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Figura 32.
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En la actualidad, existe la discusion sobre
la posibilidad de un tercer escenario en el
que no se respetaran los compromisos
establecidos en el registro de pre-
asignacion. La valoracion de esta
alternativa debe venir ligada a un anélisis
coste-beneficio en el que se tenga en
cuenta no tnicamente el importe de la
reduccién de primas neto de las posibles
compensaciones a los agentes, sino
también el impacto en el riesgo
regulatorio del sistema eléctrico espafiol,
ya de por si cuestionado y en consecuencia
el encarecimiento de los costes de
financiacion del conjunto de las empresas.

2. Mecanismos alternativos

de financiacion

El sistema espaiiol de financiacion del
coste de las energias renovables mediante
su inclusion en los peajes de acceso que
pagan los clientes ha sido efectivo desde
el punto de vista del desarrollo
renovable. Sin embargo, la presion sobre
el coste de la electricidad abre el debate
sobre mecanismos alternativos de
financiacion.

La financiacion de las primas de las
renovables mediante partidas especificas
de los Presupuestos Generales del Estado,
eliminaria de una vez el impacto de las
mismas sobre el déficit tarifario. Sin
embargo, supondria traspasar este coste
al déficit del Estado en un contexto
internacional de consolidacién fiscal, lo
que resulta practicamente inviable, si
bien debe notarse que el déficit del sector
eléctrico tiene tratamiento de déficit
publico. Ademas, si dicha transferencia
tuviera lugar, se considera que este nuevo
mecanismo tendria serias implicaciones
negativas sobre la financiacion de la
actividad renovable, debido a las dudas
que el nuevo sistema provocaria en los
mercados financieros y de capitales.

Otra alternativa podria ser la
financiacion parcial mediante los
ingresos originados por la venta de
derechos de emisién de CO, al sector
eléctrico una vez que haya finalizado el

Diez temas candentes del sector eléctrico espaiiol para 2012

periodo de asignacién gratuita del PNAE
(Plan Nacional de Asignacién de
Emisiones) 2008-2012. Como
consecuencia de la entrada en vigor de la
Directiva 2009/29/CE, que impulsa el
mecanismo de la compraventa por
subasta, al menos un 50% de los ingresos
originados deben destinarse a iniciativas
destinadas a la reduccién de emision de
gases de efecto invernadero, desarrollo
de las renovables, etc. Los ingresos por
este concepto, teniendo en cuenta las
emisiones del sector eléctrico esperadas
para el afio 2013, ascenderian a unos
1.130 millones de euros, por lo que su
impacto en la financiacién seria muy
marginal.

Por tltimo, se plantea que el sobrecoste
de las primas de las renovables no forme
parte de los peajes de acceso, sino que
éstos fueran calculados tinicamente en
funcion de los costes regulados asociados
alas redes de transporte y distribucion.
Esto obligaria a incluir una nueva partida
en la factura eléctrica que podria
denominarse “impacto en el precio de la
electricidad de la politica energética y
medioambiental” que haria que su
traslado a los clientes fuera mas
transparente y abriria la puerta a un
reparto de dicho coste que fuera mas
eficiente, de acuerdo con la politica
industrial de nuestro pais.

3. Mecanismos alternativos

alas primas

El sistema espafiol de fijacion de primas
(en inglés feed in tariff) y de planificacién
de instalacién de la potencia renovable
para cada tecnologia durante los periodos
de vigencia de los distintos PER, ha sido
efectivo desde el punto de vista del
desarrollo renovable. Sin embargo, la
existencia de resultados muy dispares en
cuanto a su eficiencia en las distintas
tecnologias abre el debate sobre
mecanismos alternativos a las primas,
que podria variar en funcién del grado de
madurez de cada tecnologia. Para el caso
de tecnologias que estan reduciendo sus
costes de inversion a gran velocidad, los



mecanismos de subastas podrian
plantearse como una alternativa valida.
Aunque este mecanismo ha fracasado en
paises como Irlanda, Reino Unido o
Francia, que se han visto obligados a
adoptar nuevamente un sistema regulado
de primas, se considera que podria ser
positivo introducir mecanismos de
fijacion del precio por el mercado para
volimenes predeterminados de
incorporacién de potencia por cada
tecnologia renovable. Estos sistemas
deberian exigir de los agentes las
garantias necesarias para asegurar el
cumplimiento de los compromisos de
instalacién. Este mecanismo eliminaria
la absorcion por los precios de la
electricidad de otros costes asociados a la
politica industrial y de empleo de las
Comunidades Auténomas, que deberian
ser financiados por otras vias.

Por ultimo, se considera que la aplicacién
de incentivos fiscales o de subsidios a la
inversién son igualmente inviables en un
entorno en el que prevalece la
consolidaciodn fiscal. Sin embargo, se
entiende que podrian ser mecanismos
viables, una vez superado el contexto
econdmico actual, para el fomento al
desarrollo de nuevas tecnologias. La
introduccién de estos apoyos tiene la
ventaja de que no suponen una
interferencia al funcionamiento del
mercado mayorista de la electricidad.

La politica medioambiental y el desarrollo de las energias renovables
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La extension de la vida util

de las centrales nucleares



Necesidad de un debate a
nivel europeo centrado en la
seguridad

El incidente de Fukushima ha provocado
que algunos paises reconsideren sus
planes tanto de incorporacién de nueva
potencia nuclear, como de alargamiento
de la vida de las centrales operativas.
Alemania ha acordado un apagén nuclear
en 2022 que supondra el incremento del
precio de la electricidad y de las
emisiones de gases de efecto invernadero
en un 6% y un 9% respectivamente. Sin
embargo, otros paises europeos, EEUU y
otras potencias como China, Rusia, India
o Brasil, no sélo han apostado por un

alargamiento de la vida de las centrales
hasta los 60 afios, sino que estan
inmersos en planes de construccién de
nucleares de nueva generacion.

En Espafia no somos ajenos a esta
discusién: a corto plazo, se deben
clarificar los criterios para la renovacién
de las autorizaciones de operacion de las
centrales existentes. A largo plazo, se
debe decidir qué rol debe desempeiiar la
energia nuclear en el mix de generaciény
en funcién de la decisién, establecer las
condiciones que permitan la construccién
de nuevos grupos nucleares.

El parque nuclear espafiol, cuya vida
media es de 27 afios, cuenta con 7.716 MW

de potencia instalada y generd el 22% de
la produccién eléctrica bruta en 2010
(Figura 33). En el periodo 2021-2028 el
parque nuclear alcanzara los 40 afios de
vida de disefio (Figura 34). La vida util de
una central, que estd sujeta a la
autorizacion del MITyC, deberia
depender inicamente de criterios de
seguridad segtin la evaluacion realizada
por el Consejo de Seguridad Nuclear
(CSN). Sin embargo, el ejemplo de
Garofia, cuya autorizacion fue renovada
por el Gobierno hasta 2013 a pesar de
contar con el informe favorable del CSN
para operar hasta 2019, pone de
manifiesto que los criterios de renovacion
de las autorizaciones no estan
objetivamente definidos.

Figura 33.
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Figura 34.

Puesta en marcha de las centrales, fecha de obtencion y duracion de las ultimas autorizaciones
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El tsunami japonés ha recordado los
riesgos que puede entrafiar la actividad
nuclear, empeorando una percepcion
publica que se habia ido mostrando mas
favorable en los ultimos afios gracias a la
divulgacién de sus beneficios y los
progresos tecnoldgicos ligados a la
gestién de residuos. Cualquier decision
sobre la energia nuclear debe,
necesariamente, tomar en cuenta la
evolucién de la opinién publica.

Por otro lado, el impacto de los riesgos
nucleares va mas alla de las fronteras
nacionales, lo que exige que el debate,
centrado en la seguridad, se lleve a cabo
a nivel europeo, donde actualmente se
observan posturas encontradas, y mas
aun en un contexto de integracién en un
mercado Unico de la electricidad.

¢Podemos renunciar a la
nuclear?

La tecnologia nuclear aporta muchos
beneficios al sistema eléctrico y en
consecuencia a la economia espafiola:
asegura unos costes de generacion
competitivos sin emisiones de CO,,
aporta seguridad del suministro, y reduce
la dependencia energética, erigiéndose
como una tecnologia clave para la
descarbonizacién de la economia.

La produccién nuclear representd en
2010 el 40% de la electricidad libre de
emisiones, evitando casi 21 millones de
toneladas de CO, anuales —un tercio de
las emisiones totales del parque espafiol—
valoradas en 320 millones de euros
(Figura 35).

Figura 35.

Peso de la produccion nuclear sobre el total de la electricidad libre de emisiones en 2010
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Fuente: REE.
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En términos de seguridad de suministro,
la alta densidad energética del uranio
—70.000 veces la de gas natural u 80.000
veces la del carbén— permite almacenar
cantidades de energia que aseguran el
funcionamiento de las centrales durante
un tiempo lo suficientemente largo como

para asumir que se trata de una materia
prima aut6ctona. Ademds, el
aprovisionamiento diversificado del
uranio, con procedencia de més de cinco
mercados, reduce la vulnerabilidad del
mismo (Figura 36).

Figura 36.

Mercados de abastecimiento de uranio (2010)
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Fuente: MITyC, Foro Nuclear, analisis PwC.

El coste medio actual de produccién de
las centrales nucleares es de
aproximadamente 55 Euros/MWh (de
los que 11 euros corresponden a coste
variable) es el méas bajo del parque de
generacién espafiol. Adicionalmente hay
que destacar que dicho coste medio es
muy competitivo en comparacién con los
reactores de tercera generacién, que
estan actualmente en construccién, ya
que éstos tendran costes un 35%
superiores. Ademas, al participar como
precio aceptante en el mercado
mayorista, reduce su precio medio, sin
incrementar los costes regulados del
sistema al no estar primada, lo que
conlleva un impacto muy positivo en la
competitividad de nuestra economia.

Permitir el alargamiento de la vida de las
centrales nucleares en condiciones de
seguridad hasta los 60 afios tiene
beneficios econémicos y
medioambientales indiscutibles. No

Rusia
45%

aprovechar esta oportunidad supondria
tener que realizar inversiones adicionales
del orden de 6.300 millones de euros
hasta 2030, e incrementar el coste medio
de produccidn y las emisiones del parque
de generacién en 5 Euros/MWh y en 24
millones de tCO, anuales
respectivamente. La construccién de
nuevas centrales de ciclo combinado
como alternativa a la extensién de vida
del parque nuclear supondria reducir 21
puntos porcentuales nuestro grado de
autoabastecimiento.
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Alternativas e implicaciones

1. Extension de la autorizacion de
funcionamiento de las centrales
atendiendo a criterios de seguridad
En primer lugar, seria necesario asegurar
que la extensién de la autorizacién de
explotacion de las centrales se va a
producir exclusivamente atendiendo a
criterios de seguridad que deben ser
definidos y evaluados por el Consejo de
Seguridad Nuclear.

En Europa, paises como Francia, Bélgica,
Suiza, Holanda y Suecia han optado por
la operacidn a largo plazo de sus
nucleares. En EEUU, 71 reactores ya han
sido autorizados a operar hasta los 60
afios, de los cuales 24 son similares en
disefio y antigiiedad a la central espafiola
de Garofa.

2. No debe aplicarse una tasa ala
generacion nuclear

En Espafia se ha suscitado la discusién
sobre la aplicacién de una tasa a la
energia nuclear basandose en el
argumento de que estas centrales se
benefician de unos supuestos “windfall
profits” debido a que se encuentran
completamente amortizadas, lo cual se
contradice con la informacién financiera
auditada de las compaiiias eléctricas.

Las propuestas que abogan por la
reduccion de unos supuestos “windfall
profits” carecen de sentido en un
mercado de generacion eléctrica
liberalizado como el espafiol y, ademas,
no resuelve el problema del déficit
tarifario, puesto que el coste de la
generacion lo pagan directamente los
clientes mediante el término de energia
de la factura.

El precedente de la tasa nuclear alemana
no es aplicable en Espafia, ya que en
Alemania la tasa surge como
consecuencia de la revocacién de una
moratoria nuclear, situacion que no se da
en nuestro pais.

La imposicién de una tasa nuclear no
seria mas que un ejemplo adicional de
inseguridad juridica en Espaiia,
contribuyendo al deterioro de la
percepcién de nuestro riesgo regulatorio
con su consiguiente impacto en el coste
de la financiacién para el conjunto del
sector, tal como se viene argumentado en
este informe para otras medidas de
naturaleza similar.

3. Tomar la decision de
construccion de nuevas centrales
nucleares

Actualmente en el mundo hay unos 200
nuevos grupos nucleares planificados,
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30 de ellos en EEUU, de los que 66 ya se
encuentran en construccién. En Europa,
Francia, Bulgaria, Eslovaquia y
Finlandia estan construyendo reactores
nucleares de nueva generacién; Reino
Unido ha dado luz verde a la
construccién de nuevas centralesy
Suecia ha eliminado la prohibicién de
construccién de nuevas centrales
acordada por referéndum en 1980.

Aunque en Espafia no se considera
necesaria a medio plazo una tecnologia
de generacién no modulable como la
nuclear, a largo plazo la
descarbonizacion del parque de

# L}

generacion eléctrico pasa
necesariamente por un mix con una alta
componente nuclear y renovable. Por
tanto, se considera necesario definir
unas condiciones adecuadas para
permitir la construccién de nuevas
centrales nucleares.

Dado que el periodo de construccién de
una central nuclear es cercano a los 10
afos, la decisién sobre la necesidad de
nueva potencia no deberia demorarse
mucho. No hacer este planteamiento a
tiempo podria resultar en la
implantacion de otras tecnologias
basadas en combustibles fésiles y, por

tanto, dependientes del exterior no
optimos a largo plazo.

4. Informacion ciudadana
Finalmente, se debe abrir un debate
completo e informado sobre la cuestién
nuclear, de forma que la poblacién
conozca los riesgos, costes e impacto
sobre el medio ambiente y la seguridad
de suministro derivados de la extension
de la vida de las centrales existentes y de
la construccién de nueva capacidad.
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retribucion de las redes



Distribucion:
la gran olvidada

La distribucién eléctrica ha sido la “gran
olvidada” por la regulacién desde la
aprobacion de la Ley del Sector Eléctrico
54/1997, hasta que en 2008 se aprob¢ el
Real Decreto 222/2008 que establecia los
principios para un marco retributivo
predecible, transparente, y que dotaba al
inversor de las garantias adecuadas para
llevar a cabo la actividad.

Durante 10 afios, desde la aprobacién del
Real Decreto 2819/1998, la retribucién de
la actividad de distribucién eléctrica
estuvo basada en un sistema de limitacién
de los ingresos de las compaiiias
distribuidoras (en inglés, “revenue cap”)
que revisaba cada afio la remuneracién en

funcién del IPC-1 y de la demanda global
del sistema multiplicada por un factor de
eficiencia Fe (cuyo valor era 0,3, y que
pretendia ser un factor de escala). La
retribucién anual era calculada en funcién
de los valores previstos de inflacién y
demanda (sin revisién posterior en
funcién de la realidad).

El resultado de este sistema fue que,
durante muchos afios, la rentabilidad de la
actividad de distribucion eléctrica era
substancialmente inferior a su coste
ponderado medio de capital (en inglés,
WACC), lo que se tradujo en una continua
destruccién de valor.

Esa década de “olvido” de la distribucién
eléctrica se caracterizo en Espafia por un
gran crecimiento econémico que llevaba

aparejado, ademas, la intensificacién de la
demanda eléctrica mostrando
crecimientos anuales muy superiores a los
del producto interior bruto. Fueron afios
en los que las empresas de distribucién
tuvieron que realizar inversiones muy
importantes, insuficientemente
retribuidas, a la vez que llevaban a cabo
una mejora continua en la calidad de
servicio tomando como indice de
referencia el TIEPI (Tiempo de
Interrupcién Equivalente de la Potencia
Instalada). De esta forma, la inversién en
redes de transporte y distribucién tuvo un
incremento anual medio del 11,9%, frente
a un incremento de la demanda de sélo el
3,3% (Figura 37), que se vio acompaiiado
de una evolucién decreciente del TIEPI
(-9%) en ese mismo periodo (Figura 38).

Figura 37.

Inversiones efectuadas en redes de transporte y distribuciéon en Espaina desde 2003 hasta 2009

versus la demanda b.c. nacional
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Adicionalmente, es importante sefialar el
caracter bicéfalo de las competencias en
el &mbito de la distribucién eléctrica.
Mientras que las Comunidades
Auténomas tienen capacidad normativa
que incide directamente sobre las
inversiones en las redes que discurren
por su territorio (por ejemplo,
estableciendo requisitos de calidad
adicionales) el régimen econémico de las
actividades es fijado por el Gobierno
central. Esta dualidad ha provocado que
costes crecientes en la inversion y
operacién de las redes de transporte y
distribucién (por ejemplo, como
consecuencia de leyes de Comunidades
Auténomas que obligan a soterrar redes e
infrautilizar instalaciones para tener
margenes operativos, coste de
autorizaciones, etc.) no hayan sido
convenientemente reflejados en la
retribucién de dichas actividades.

El Real Decreto 222,/2008:
un primer paso para una
retribucidn objetiva y
transparente

Esta situacion retributiva no cambia de
manera relevante hasta 2008 con la
aprobacion del Real Decreto 222,/2008.
Previamente, mediante el Real Decreto
1634/2006, la Administracién realizé
una actualizacién del nivel de
remuneracion de la distribucion
incrementando la retribucién de
referencia del conjunto del sistema en
500 millones de euros a partir del
ejercicio 2007, lo que supuso un primer
reconocimiento de la insuficiencia de
ingresos que acumulaba la actividad.

Con la aprobacién en 2008 del Real
Decreto 222, el regulador da un paso
adelante para el establecimiento de una
metodologia de célculo de la retribucién
de la distribucién eléctrica objetiva y
transparente. La norma establece unos
ingresos por compaiiia que responden a
su esfuerzo inversor particular, introduce
incentivos a la eficiencia y a la calidad de
servicio, y contempla tanto los costes de
operacién y mantenimiento de las redes,

Diez temas candentes del sector eléctrico espaiiol para 2012

como otros relacionados con la gestién
comercial o la Tasa de Ocupacién de la
Via Publica (TOVP).

Con la nueva norma, el regulador
comienza a aplicar el Modelo de Red de
Referencia (MRR), una herramienta de
contraste técnico que calcula el esquema
ideal de la red de distribucién. Este
esquema se convierte en una referencia
econémica mediante la aplicacién de
costes unitarios de inversion estandar
medios por tipologia de instalacién.

Como consecuencia de la aplicacién del
RD 222, en 2009 se produce un nuevo
incremento del nivel de remuneracién de
222 millones de euros, lo que confirma,
esta vez con soporte metodoldgico, la
insuficiencia de ingresos histdrica de la
retribucioén regulada de la distribucion
eléctrica en Espafia.

A pesar de estas dos actualizaciones 'y de
los pasos dados en los tltimos afios, la
distribucién eléctrica sigue remunerada
por debajo de la media de los paises de la
Unién Europea (Figura 39).

Aunque el RD 222 ha significado un paso
adelante, ya que por primera vez se
tienen en cuenta las inversiones que
acometen las compafiias, persisten
problemas que deberian resolverse antes
de que finalice el primer periodo
regulatorio (2008-2012):

* El MRR es una herramienta opaca que
no calcula adecuadamente las
inversiones acometidas por las
compafifas.

* Apesar de que la retribucién de los
agentes esta ahora ligada a su esfuerzo
inversor, queda pendiente lograr que
exista certidumbre sobre el
reconocimiento retributivo de las
inversiones acometidas por cada
distribuidora, ya que en la actualidad
dicho reconocimiento se produce una
vez que éstas ya han sido realizadas.



Figura 39.

Comparacion europea de la remuneracién de la actividad de distribucién para el afio 2010
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Los retos del futuro de las

redes: interconexiones,
redes inteligentes e
integracion de generacién
distribuida

Lejos de ser independientes, las redes de
transporte y distribucion se integran para
garantizar la seguridad y la calidad del
suministro eléctrico, siendo el elemento
vertebrador del sistema que permite la
existencia del mercado.

En los ultimos afos, el sector eléctrico
espafiol ha sufrido numerosos cambios,
entre los que destaca un espectacular
desarrollo de la generacién distribuida,
en especial la procedente de fuentes
renovables. Este efecto impone a las
redes de distribucién requisitos de
gestion mas exigentes, ya que deben
soportar una gran cantidad de
generacién eléctrica no gestionable. Este
efecto podria hacer que se lleguen a
producir flujos en el sentido inverso al
habitual, es decir, que vayan desde los
centros de consumo a la red de
transporte.

Por este motivo, las redes de transporte y
distribucién estan obligadas a contribuir

de forma significativa para lograr los
objetivos 20/20/20 de la Uni6n Europea.
Con el fin de responder a este reto, se les
pide que se doten de los activos y recursos
que permitan:

e Una gestion activa de la demanda a
través de las redes inteligentes (en
inglés “smart grids”).

* La conexion eficiente de la generacién
distribuida, especialmente la de tipo
renovable.

* Laintegraciéon del mercado eléctrico
espafiol en el ibérico (a través de la
interconexion con Portugal) y en el
europeo (mediante el refuerzo de la
capacidad bidireccional de
interconexion con Francia).

De nuevo, cabe preguntarse si el sector
dispone del marco adecuado para
abordar este proceso de modernizaciéon
que, necesariamente, lleva aparejado un
nuevo y significativo esfuerzo inversor.

El modelo eficiente de retribucion de las redes
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Redes inteligentes y
generacion distribuida

La implantacién de redes inteligentes en
Espafia supondrd unos beneficios netos
para el conjunto de la economia de mas
de 25.000 millones de euros, que se
reparten asimétricamente entre los
distintos agentes involucrados (Figura
40). La reduccién de la demanda y el
trasvase de energia desde las horas pico a
las horas valle que se puede lograr
gracias a las redes inteligentes, permitira
al cliente final reducir su factura eléctrica
hasta lograr ahorros agregados de mas de
32.000 millones. Para hacer esto posible
las empresas de distribucién eléctrica
deberan incurrir en inversiones del orden
de 4.000 millones de 2011.

El modelo retributivo actual de la
actividad de distribucién no responde a
una tipologia de red capaz de gestionar
flujos bidireccionales de energia e
informacién. La red del futuro, mds alla
de lineas y centros de transformacion,
tendra que dotarse de complejos sistemas
de medida y control en media y baja
tensién soportados por modernas redes
de telecomunicaciones. Ademas estas

infraestructuras deberan ser adaptadas a
una nueva topologia que permita la
conexidn eficiente de la generacién
distribuida, la integracién del coche
eléctrico o la ubicacién de dispositivos de
almacenamiento, dando lugar a un
ecosistema eléctrico mas eficiente, tanto
desde el punto de vista energético como
medioambiental.

Interconexiones

Lared de transporte tiene el reto de
incrementar su nivel de interconexiones
con los paises vecinos para integrarnos
en un mercado Unico europeo mas
competitivo y capaz de gestionar de
forma eficiente la creciente contribucién
al mix espafiol de generacién de las
tecnologias no gestionables, en particular
de las energias renovables.

La nueva planificacién de la red de
transporte prevé que la capacidad de
interconexion del MIBEL con Europa
crezca desde el 1,3% actual hasta el 3,1%
de la capacidad instalada en el 2020
(Figura 41).

Figura 40.

Andlisis coste/beneficio de la implementacion de redes inteligentes en Espaina considerando
un ahorro del 4,6% de la demanda en 2030 y un trasvase del 1,7% de pico a valle aplicando
tarifas supervalle
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Figura 41.
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Alternativas e implicaciones

1. Definicion de una metodologia
transparentey predecible para el
cdlculo de la retribucion de
referencia

Es clave que antes de que acabe el
periodo 2008-2012, el regulador defina
la metodologia a aplicar para la
actualizacion de la retribucién de
referencia de la distribucién eléctrica. Es
imprescindible que se tomen decisiones
regulatorias que sienten las bases de una
metodologia predecible, transparente,
que respete las decisiones tomadas en el
pasado y que elimine la incertidumbre
respecto al futuro.

Las nuevas caracteristicas de las redes
de transporte y distribucién exigen
recursos financieros muy significativos
(a partir de los documentos de
planificacion energética del MITyC, se
estima que en el periodo 2011-2020 las
inversiones en las redes de transporte y

distribucién seran de 10.800 y 16.500
millones de euros respectivamente).
Sélo si se culmina una metodologia
transparente y objetiva, podran las
empresas distribuidoras acceder a los
mercados financieros para obtener
dichos recursos.

2. Reconocimiento retributivo
ex-ante de las inversiones en la red
de distribucion

El distribuidor debe disponer de
certidumbre sobre cudl serd la
retribucion a percibir por las inversiones
en el desarrollo de la red y en las
mejoras de calidad, evolucionando la
metodologia hacia un reconocimiento
ex-ante de las mismas. Aunque se parta
del Modelo de Red de Referencia, es
preciso que éste sea corregido para que
retribuya adecuadamente todas las
tipologias de instalaciones que acomete
la empresa distribuidora (Figura 42).

Figura 42.
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3. Reconocimiento de las
inversiones en redes inteligentes y
de las reglamentaciones especificas
de las Comunidades Autonomas
Las inversiones en la implantacién de
las redes inteligentes y los nuevos costes
de operacién y mantenimiento de estos
complejos sistemas, deben ser
correctamente recogidos en la
metodologia de calculo de la retribucién
eléctrica. Hay que tener en cuenta que
las empresas de distribucién soportaran
el 100% de las inversiones necesarias
para implantar las redes inteligentes,
mientras que los beneficios repercutiran
en todos los agentes del sistema
eléctrico y en el cliente final.

Asimismo, deberian ajustarse los
parametros del MRR para que se
recogiese el sobrecoste asociado a las
reglamentaciones especificas de cada
Comunidad Auténoma, de forma que

la red que calcule tenga un grado de
soterramiento y longitud similar al
realmente acometido. Esto podria
retribuirse a través de un complemento
territorial especifico en los peajes que
pagan los clientes de cada Comunidad
Auténoma, con el objeto de fomentar la
corresponsabilidad entre las distintas
administraciones que regulan la
actividad de distribucién eléctrica.

4. Impulso a las interconexiones
Resulta imprescindible que se mantenga
el impulso que han recibido las
infraestructuras de interconexién
internacional del sistema eléctrico
espafiol, que deben seguir siendo una
prioridad de nuestra agenda diplomdtica
en la Unién Europea. Ademds, es preciso
dotar al sistema de los recursos
economicos y financieros necesarios
para que estas infraestructuras sean
ejecutadas en el plazo previsto.

El modelo eficiente de retribucion de las redes
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La liberalizacion efectiva

del mercado minorista



El 1 de julio de 2009
se instaura el suministro
de ultimo recurso

El proceso de liberalizacién de la
comercializacién de electricidad se
impulsé con la Ley 17/2007, que
establecié los mecanismos de acceso
eficaz y no discriminatorio a las redes de
distribucién y un calendario para la
supresion gradual de todas las tarifas
reguladas. Este proceso se concretd el 1
de julio de 2009, cuando el Real Decreto
485/2009 impuso la obligacién de
eleccién de suministrador a todos los
clientes.

Coincidiendo con la liberalizacién
completa del mercado minorista, se cre
la figura del Comercializador de Ultimo
Recurso (los CUR) a los que podian
acudir los clientes de baja tensién con
potencias contratadas inferiores a 10 kW
(esencialmente domésticos) que podian
acogerse a la Tarifa de Ultimo Recurso
(TUR). Este segmento acogido a la TUR
representa el 80% de los 27,5 millones de
clientes, los cuales consumen
aproximadamente un 27% de la energia.

La TUR es una tarifa regulada para el
suministro de energia que fija el gobierno
y que se calcula sumando los peajes de
acceso, el coste de adquisicién de energia
y el coste regulado de gestion comercial,
siguiendo una metodologia que establece
que dichos peajes deben ser suficientes,
aditivas y transparentes, segtin regula la
Orden ITC/1659/2009.

El coste de adquisicién de la energia de la
TUR se establece mediante un
mecanismo competitivo de mercado a
través de las subastas CESUR, realizadas
trimestralmente. En ellas compran
energia no s6lo suministradores CUR,
sino también otros agentes como
entidades financieras, llegando a
participar 25 agentes en la tltima subasta
celebrada en 2011. El precio resultante en
la CESUR experimenta variaciones al
alzay ala baja derivadas de la evolucién
del precio de los combustibles y de otros
factores, (Figura 43), manteniéndose por
debajo de otros mercados europeos, tal
como se indica en el capitulo 4 de este
informe (Figura 15).

Figura 43.

Evolucion de los componentes del precio de la energia de la TUR [€/MWh]
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La TUR tiene impacto sobre
el déficit tarifario

En los Gltimos trimestres de 2011 el
precio de la CESUR ha evolucionado al
alza alineado con la subida del precio
del gas. Dado que la actuacién de los

reguladores esta sobre todo enfocada al
control del precio final de la
electricidad, si bien un incremento del
precio de la energia deberia verse
reflejado en la subida correspondiente
del precio de la TUR, éste no ha sido
siempre el caso, viéndose estos
incrementos compensados en algunas

ocasiones con disminuciones en los
peajes de acceso con objeto de moderar
el precio final.

Como ejemplo ilustrativo de lo anterior,
en octubre de 2011 los peajes

disminuyeron en un 15,9% (Figura 44).
Es obvio que los costes recogidos en los

Figura 44.
Evolucio

Coste de la
energia

ion del término de energia de la TUR [€/MWh]

Figura 45.
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peajes, que vienen determinados
fundamentalmente por la retribucién de
las redes y por el coste total de primas del
régimen especial (a los que se afiaden
otros costes fijos de inferior orden de
magnitud), no han bajado en el tercer
trimestre de 2011, sino mas bien lo
contario.

La TUR es el principal
competidor del mercado

La dificultad de encontrar en el mercado
libre ofertas mejores que la TUR (Figura
45) pone de manifiesto que ésta es
extremadamente competitiva y que
constituye una barrera para la
liberalizacién efectiva del mercado
minorista.

Espafia es uno de los paises europeos en
el que los clientes tienen mayores
dificultades para conseguir ahorros como
resultado de la libre competencia (Figura
46), lo cual tiene como consecuencia
evidente que nuestro pais presente un
ratio de cambio de comercializador para
los clientes domésticos de tan s6lo un
0,8%. Este porcentaje es muy inferior a la
media europea, tanto la de los paises que
tienen tarifas reguladas (4,6%), como la
de aquellos que estan completamente
liberalizados (7,7%) (Figura 47).

Figura 46.

Potencial ahorro anual de un cambio de comercializador para clientes domésticos y porcentaje de clientes que encontraron una
oferta mas barata a la que acogerse en un periodo de 10 dias (2010) [€/aio]
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Se plantea bajar el requisito de potencia
contratada de la TUR desde los 10 kW
actuales hasta 3 kW, de forma que la
tutela del precio final de la electricidad se
limitara a aquellos clientes vulnerables,
pasando a ser efectivamente una tarifa
de ultimo recurso.

Esto supondria hacer efectiva la
liberalizacion de casi 19 millones de
clientes (69% del total de clientes) que
tienen un consumo aproximado de 63
TWh (26% del total de consumo).

El hecho de que la TUR dejara de
constituir la principal referencia de
precio de la electricidad en el mercado
minorista, deberia facilitar que los
reguladores cumplieran con el requisito
de suficiencia de los peajes de acceso y
establecieran los peajes dando cobertura
a todos sus costes.

El precio final de la electricidad dejaria
de tener la consideracion de precio
regulado por el gobierno y, en
consecuencia, la presiéon de los diferentes
agentes deberia mitigarse.

La segunda cuestion a considerar es hasta
qué punto el coste del bono social,
medida disefiada para proteger a los
colectivos mas vulnerables que se
benefician de la congelacion de la TUR
desde julio de 2009, deberia formar parte
del precio de la electricidad y si no seria
adecuado que fuera financiado con cargo
a los Presupuestos Generales del Estado.
La razon en la que se sustenta esta
alternativa es que el coste del bono social
esta ligado a la politica de prestaciones
sociales del Estado. Por tanto, nada tiene
que ver con los costes de prestacion del
servicio eléctrico.

Un mecanismo alternativo podria ser que
su coste fuera financiado con el importe

Diez temas candentes del sector eléctrico espafiol para 2012

resultante de las subastas de CO, a partir
de 2013.

Una consideracién a tener muy en cuenta
es la falta de transparencia para los
clientes del proceso de formacién del
precio de la electricidad. Para la mayoria
de los clientes resulta dificil comprender
cémo bajadas en el precio de los
combustibles (o incluso en el mercado
mayorista) no conllevan bajadas en el
precio de la electricidad, de igual forma
a lo que ocurre con otros productos
energéticos.

La estructura del precio de la
electricidad mediante un componente de
energia y otro de peajes, no traslada de
forma directa al cliente el impacto en
precio de las decisiones de politica
energética y medioambiental. Hay que
reconocer que resulta anti-intuitivo que
la progresiva penetracion de las energias
renovables, sobre la que existe un
consenso social, se refleje en precios al
alza de los peajes. Mas atin cuando estos
peajes evolucionan al alza o a la baja
como variable de ajuste del precio final
de la electricidad.

Para resolver esta situacion, deberia
considerarse que el precio de los peajes
reflejara exclusivamente los costes de
uso de la redes e incluir un nuevo
concepto al que podria denominarse
“impacto en el coste de la politica
medioambiental y energética” que
incluyera los costes de las primas del
régimen especial. Este nuevo concepto
no solo haria mas transparente la factura
para el cliente final, sino que permitiria
repartir el coste de dicha politica
medioambiental y energética de forma
diferente a los peajes, sobre todo
teniendo en cuenta que la industria ya
soporta directamente sus propios costes
medioambientales.



4. Facilitacion del proceso de
cambio de suministrador

Por tltimo, se considera que es necesario
establecer las condiciones en las que se
debe producir la salida al mercado
liberalizado de los 19 millones de clientes
que dejarian de acogerse a la TUR.

Las obligaciones que impone la Directiva
2009/72/CE sobre la proteccion de los
clientes, no s6lo amplian la proteccién
juridica de los mismos, sino que
constituyen un medio para promover la
liberalizacion. En efecto, el acceso a los
datos de consumo, precios asociados y
costes del servicio, otorgan al cliente una
informacién mas precisa sobre los datos
de su propio consumo y la posibilidad de
que, con dicho conocimiento, pueda
buscar ofertas mas ajustadas a su perfil
de demanda.

Por ello, las compaiiias eléctricas
deberian comprometerse con un estricto
codigo ético, que deberia resultar
preferentemente de un proceso de
auto-regulacién, que asegurara la
competencia efectiva: haciendo 4gily
sencillo el proceso de cambio de
suministrador, y posibilitando que estos
clientes obtengan las mejores
condiciones de mercado en cada
momento.

Por su parte, el regulador deberia lanzar
campaiias informando a los clientes de
sus derechos y posibilidades en el
proceso de salida al mercado, e
implantar penalizaciones suficientes y
progresivas en la tarifa para aquellos
clientes que no hicieran efectiva la
eleccion de oferta en el mercado
liberalizado en un plazo razonable.

? ____-_-_-_-—_-_-_____—"-—'—-—
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Electrificacion de la
economia para llevar la
eficiencia energética a los
sectores difusos

La eficiencia energética debe ocupar un
lugar prioritario en la politica energética
espafiola, ya que es la palanca clave para
lograr simultdneamente los objetivos de
mejorar la competitividad de nuestra
economia, reducir las emisiones de gases
de efecto invernadero y disminuir
nuestra dependencia energética del
exterior.

En Espafia, la intensidad energética
(energia primaria por unidad de PIB) se
ha reducido en menor medida que la
media europea lo que, unido a un
incremento en 2010, compromete nuestra
competitividad respecto a los paises
vecinos (Figura 48).

El ahorro que se puede alcanzar
mediante medidas de eficiencia
energética parece indiscutible, pero sin

embargo, no se estd haciendo tangible.
En generacién eléctrica se ha producido
un desarrollo notable de la eficiencia por
la introduccién de renovables y de nuevas
tecnologias (ciclo combinado y
cogeneracién). Sin embargo, la eficiencia
energética en la demanda ha tenido un
desarrollo limitado, en gran medida
porque debe acometerse en sectores
difusos, naturalmente atomizados y, por
tanto, mas dificilmente abordables.

Es precisamente en estos sectores donde
la electrificacién puede contribuir
significativamente a mejorar la eficiencia
energética y a la descarbonizacion de la
economia. A modo de ejemplo, esto se
logra en el transporte con la introduccién
del vehiculo eléctrico o hibrido, y con el
incremento de la participacién del
ferrocarril. En la edificacion se consigue
con la sustitucién de equipos de
climatizacion por otros mas eficientes
como la bomba de calor y de los sistemas
de iluminacién convencionales por
ldmparas de bajo consumo o leds.

Figura 48.

Evolucion de la intensidad energética en Espaina
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Los esfuerzos de eficiencia energética
deben concentrarse en el transporte, en
la industria y en la edificacién, debido a
su alto nivel de consumo y significativo
potencial de ahorro (Figura 49). La
electrificacion intensiva de estos sectores
provocara que en 2020 el 34,5% de la
demanda final de energia sea eléctrica
(Figura 50), lo cual conllevara una
mejora medioambiental importante ya
que estos sectores estan hoy todavia muy
basados en el uso de combustibles fsiles
(Figura 51).

Reduccion del consumo
final al menor coste:
eficiencia al cuadrado

Por lo general, las medidas de ahorro
energético aplicadas sobre la demanda
son mas eficientes econdmicamente que
las aplicadas sobre la generacion eléctrica
y, ademas, los incentivos requeridos por
tCO, evitado son menores que los de
algunas tecnologias renovables

(Figura 52).

Figura 49.
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Agentes que pueden
promover los ahorros en los
distintos segmentos

El Plan de Ahorro y Eficiencia Energética
tiene como objetivo alcanzar una
reduccién de aproximadamente 17.850
ktep acumulado en el periodo 2011-2020,
lo que supone una disminucién del 15,8%
de la energia final en ese afio. Estos
ahorros estan esencialmente localizados
en el transporte, en la industria y, en la
edificacion y, en menor medida, en el
sector publico (alumbrado) y en la
agricultura y pesca.

La principal palanca de la Administracién
para conseguir el objetivo de ahorro
contenido en el plan es la modificacién de
la normativa y regulacion que sirva para
promover e incentivar mejoras
tecnoldgicas y en las infraestructuras. La
palanca normativa y regulatoria
producira mucho mas impacto que las
medidas directas de ahorro contenidas
en el plan.

Un ejemplo claro de ello es la
implantacion del cédigo técnico de la
edificacién (CTE), que ha permitido
lograr ahorros substanciales, muy por
encima de las medidas especificas del

Figura 51.
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plan de accién de renovacién de
envolventes. En este sentido, se ha
perdido una gran oportunidad de ahorro
en la edificacién en Espafia por la
aplicacién tardia de dicho cédigo técnico.

Sin embargo, la actuacion de la
Administracién no es suficiente para
conseguir el objetivo de ahorro que se fija
en el plan, sino que deben implicarse
otros agentes en los distintos segmentos
de mercado. En el sector industrial deben
ser las empresas las que implanten
medidas para hacer sus procesos
productivos maés eficientes para que el
ahorro obtenido permita recuperar la
inversién en el corto plazo. Por su parte,
las empresas de servicios energéticos
deben jugar un papel clave en la
rehabilitaciéon de la edificacion para
conseguir llevar a cabo medidas como la
mejora de la envolvente y la sustitucién
de los equipos de climatizacién o de los
sistemas de iluminacién.

En el sector transporte, el ahorro
energético debe ser el resultado de
medidas regulatorias y fiscales que
incentiven la eficiencia y la electrificacién
del transporte de pasajeros y mercancias.
En concreto, la incorporacién de
vehiculos hibridos convencionales podria
ahorrar un 20%-25% de energia
primaria, los hibridos enchufables un
35%-40% y los vehiculos eléctricos puros
en torno al 50-55%. Por otro lado, en lo
que respecta al transporte de mercancias,
el ferrocarril es claramente el medio de
transporte mas eficiente, siendo Espaiia
uno de los paises de la Unién Europea
que presenta menor penetracion de este
modo. Su eficiencia energética (medida
en tep/tm-km) casi duplica la del
transporte fluvial, multiplica por 8 la del
transporte por carretera y es 600 veces
mejor que la del transporte aéreo.

Empresas de servicios
energéticos (ESEs)

El objeto de las ESEs es proporcionar a sus
clientes servicios de eficiencia energética,
bien en la generacién de energia o en la
gestion de la demanda, afrontando un
riesgo econdmico. La retribucion de la
ESE estd asociada a los ahorros
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conseguidos, mediante esquemas de
ahorros garantizados o de ahorros
compartidos, en funcién de contratos de
gestion; inversién y financiacion, y de
operacién y mantenimiento, durante un
periodo de tiempo que, segtin los casos, se
extiende entre los 5y 20 afios (Figura 53).

Actualmente, el mercado espafiol de
servicios energéticos es todavia joven: los
modelos de negocio se han creado ad hoc,
ligados a una oportunidad o proyecto
concreto y, por lo general, no enmarcados
en estrategias de medio y largo plazo.
Asimismo, se trata de un mercado muy
fragmentado (existen mas de 350 ESEs
registradas en IDAE) en el que participan
desde las empresas eléctricas, las
empresas de ingenieria, construccién,

instalacién y mantenimiento industrial,
hasta las ESEs puras y en el que se
observa el inicio de un proceso de
consolidacién y de generacién de
alianzas estratégicas.

Segtn la informacién proporcionada por
el IDAE, la facturacion de todos los
productos y servicios de eficiencia
energética alcanz6 en 2009 cerca de
21.500 millones de euros y creci6
aproximadamente un 10% en 2010. El
sector publico concentré el 70% de la
facturacién, mientras que el 30%
restante se destind a oficinas, centros
comerciales, hoteles, hospitales y plantas
industriales. La mayor parte de los
servicios se refieren al mantenimiento,
mientras que sélo un 23% pueden
considerarse de gestién energética
propiamente dicha.

Barreras para el desarrollo
de la eficiencia energética

A pesar de su atractivo, existen muchas
barreras que impiden el desarrollo pleno
de la eficiencia energética, entre las que
cabe destacar: la deficiente informacion
al cliente final, la falta de una sefal
adecuada del precio de la energia, la
carencia de un contexto normativo claro
y las limitaciones financieras o de
disponibilidad de una metodologia de
referencia para la medicién de ahorros
que dificultan el desarrollo de las
empresas de servicios energéticos.

Figura 53.

Tipo de servicios ofertados por las empresas de servicios energéticos, mecanismos de financiacion y de recuperacion de la inversion
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Alternativas e implicaciones

1. Reflejar el precio realde la
energia y mejorar la informacion
y educacion del cliente

El hecho de que la sefial precio no refleje
los costes reales de suministro (déficit
tarifario o externalidades como los
costes medioambientales y
subvenciones) reduce la valoracién de
los ahorros esperados, no induciendo al
cliente final a modificar sus hébitos o a
acometer inversiones para lograrlos.

El cliente no esta adecuadamente
informado de donde se producen sus
consumos, ni de los costes energéticos
asociados y, por tanto, no puede valorar
adecuadamente la rentabilidad de las
inversiones en eficiencia energética. En
este sentido, los contadores inteligentes
son una oportunidad para informar y
valorar adecuadamente estos ahorros.

Para remediarlo, se deberian llevar a
cabo campaiias de sensibilizacion, asi
como aumentar la transparencia de la
factura energética. La gestion de la
demanda se deberia lograr a través de la
implantacion de precios que
incentivaran el trasvase punta-valle,
aprovechando para ello la instalacién de
contadores inteligentes. Las
comercializadoras deberian fomentar
politicas comerciales basadas en la
comparticion de los beneficios con los
clientes, impulsando el atractivo de las
ofertas y dinamizando la competencia
en el mercado.

2. Impulso de las empresas de
Servicios Energéticos

Eliminacién de barreras técnicas,
juridicas y financieras, para el desarrollo
de las ESEs, mediante:

* El establecimiento de protocolos de
referencia para la medida de los
ahorros que aseguren su trazabilidad.

¢ El acceso ala financiacion a través de
iniciativas como la ‘Green Bank’

desarrollada en el Reino Unido, que
en Espafia podria llevar a cabo el ICO
mediante lineas especificas para
proyectos de eficiencia energética.
Esto permitiria la difusién de
esquemas de performance contracting,
donde la inversién corre a cargo de la
ESE, en particular para el segmento
de las Pymes que tienen una menor
capacidad financiera.

* Lainiciativa de la Administracién
Publica, que deberia dinamizar el
mercado, incrementando el numero de
concursos y simplificando los procesos
de adjudicacién. Esto es lo que han
pretendido los programas aprobados
por el Gobierno para la activacion de la
eficiencia energética en los edificios
publicos (Plan 330 AGE y Plan 2000
ESE), donde se espera que mas de
2000 edificios de 1a Administracion
Publica acometan medidas de mejora
de eficiencia energética.

3. ¢Objetivos vinculantes de
eficiencia energética?

A pesar de los ahorros alcanzados hasta
el momento, las previsiones realizadas
por la Comisién Europea en su Impact
Assessment de marzo de 2011 indican
que con el ritmo actual solo se lograra la
mitad del objetivo del 20% en 2020. En
este contexto surge la nueva Directiva
de eficiencia energética actualmente en
discusion en el Parlamento y el Consejo
europeos, con propuestas exigentes que
requeriran importantes inversiones
tanto por parte del sector publico, como
del sector privado, todo ello en un
contexto de objetivos no vinculantes.

Entre otros, la nueva directiva impone a
las comercializadoras y distribuidoras la
obligacion de ahorrar un 1,5% de sus
ventas anuales en volumen de energia.
Esto exigiria el desarrollo de mercados
de certificados blancos, muy complejos
administrativamente y que no han
tenido éxito a nivel europeo.

Otra alternativa para articular la gestion
de la demanda a través de las
comercializadoras seria valorar el precio
de la energia no suministrada o,
siguiendo la propuesta de mecanismos de
‘desacople’ aplicada en California para
compartir las ganancias del ahorro de
energia entre clientes y empresas, de
forma que se compensen parcialmente
los menores ingresos derivados de
eficiencia energética y remunerar la
energia ahorrada para lograr objetivos de
ahorro.

4. Incremento de los fondos
destinados a eficiencia energéticay
medidas fiscales

Las ayudas para fomentar el uso racional
de la energia podrian verse
substancialmente incrementados y
deberian ser comparables a otras
alternativas energéticas menos eficientes
como las renovables més caras. Parte de
estos fondos deberian dedicarse a la
promocién del I+D+i canalizados a
través del CDTI y del Ministerio de
Industria, Turismo y Comercio.

Adicionalmente, se deberian establecer
deducciones fiscales para las inversiones
en eficiencia energética o se podria
aplicar una reduccién del IVA para
productos certificados como eficientes
energéticamente, entre otras medidas.
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