Resumen

El déficit tarifario en el sector eléctrico es-
panol es la diferencia entre los costes recono-
cidos a las empresas eléctricas y los ingresos
obtenidos a través de las tarifas reguladas que
pagan los consumidores. Su cuantia, 28.000
millones de euros a finales de 2012, evidencia
los problemas regulatorios del sector eléctrico
espafol. En este articulo se discute el diagnds-
tico del déficit y se aportan algunas reflexio-
nes sobre posibles soluciones al problema.
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Abstract

The Tariff Deficit in the Spanish electricity
sector arises as the difference between the re-
gulated costs of the electricity firms and the
revenues obtained through regulated tariffs
paid by consumers. Its volume, 28.000 M by
the end of 2012, highlight the main regula-
tory problems of the Spanish electricity sector.
In this article we provide a diagnosis of the
Tariff Deficit and discuss potential solutions to
the problem.
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I. INTRODUCCION

L déficit tarifario en el sector

eléctrico espanol —la dife-

rencia entre los derechos de
cobro reconocidos a las compa-
fifas eléctricas y lo ingresado a
través de las tarifas eléctricas re-
guladas— asciende a aproximada-
mente 24.000 millones y superara
los 28.000 millones cuando fina-
lice 2012. Este déficit se ha ido
acumulando desde el afo 2000, a
pesar de que los precios de la elec-
tricidad que paga el consumidor
final han crecido mas del 70 por
100 en los ultimos seis anos, si-
tuandonos en el tercer puesto de
la lista de paises europeos en los
que la electricidad es mas cara.

Pero el déficit tarifario no es
mas que un sintoma del problema
de fondo: la regulacién del sector
eléctrico espafol es inadecuada,
y sus deficiencias se acenttan en
la coyuntura actual, a medida
que crece el peso de las renova-
bles en el mix energético. El Go-
bierno ha intentado solucionar el
déficit de tarifa introduciendo im-
puestos sobre la generacion de
electricidad, pero la carga de los
nuevos impuestos en realidad re-
caera principalmente sobre los
consumidores y sobre el régimen
especial (renovables y cogenera-
cién). La verdadera reforma que
necesita el sector eléctrico en Es-
pafa sigue pendiente.

La reforma regulatoria en el
sector eléctrico deberia garanti-
zar la convergencia de precios,

costes y tarifas de tal modo que
una situacion como la presente
no se vuelva a repetir. Las solu-
ciones tienen que ser de distinta
indole, segun se trate de la retri-
bucion a las centrales ya existentes
o de la retribucion para las nuevas
incorporaciones de potencia. Para
las primeras seria adecuado respe-
tar el marco retributivo vigente
cuando los inversores llevaron a
cabo sus inversiones; de lo con-
trario, se estaria atentando contra
la seguridad juridica que debiera
proteger a ambas partes del
«contrato regulatorio», es decir,
a empresas y a consumidores.
Una via para hacerlo, sin alterar
el funcionamiento del mercado,
es introducir contratos por dife-
rencias que permitieran compati-
bilizar la retribucion que reciben
las centrales en el mercado con la
retribucion que les debiera corres-
ponder. Para las nuevas centra-
les, habria que contemplar el uso
de subastas o concursos que per-
mitieran que también los consu-
midores se beneficiasen de la
reduccion de costes que obtienen
las nuevas tecnologias —prin-
cipalmente, renovables— por la
explotacion de sus curvas de apren-
dizaje. Estas soluciones ya se han
llevado a cabo en Brasil y estan
siendo contempladas en Reino
Unido.

En este articulo se desarrollan
algunas de estas ideas en mayor
detalle. En la seccion Il se abordan
algunas cuestiones que dificultan
la comprensién del problema del
déficit tarifario. En la seccién Ill se
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discute el origen del déficit tarifa-
rio, y en la IV se aportan algunas
reflexiones sobre posibles solu-
ciones al problema.

Il. EL DI'EFICI,T TARIFARIO:
DEFINICION Y
MALENTENDIDOS

Con frecuencia se define el dé-
ficit tarifario como la diferencia
entre los costes de la electricidad
y la tarifa que pagan los consu-
midores. Pero esta definicién no
es correcta: el déficit tarifario es
la diferencia entre los costes de la
electricidad reconocidos por las
normas regulatorias y las tarifas
reguladas que pagan los consu-
midores. La diferencia entre una
definicion y otra es la referencia
a «costes» frente a «costes reco-
nocidos».

Segun la primera definicién, el
déficit tarifario serfa un déficit eco-
noémico: las tarifas que pagan los
consumidores no alcanzarfan a re-
tribuir de forma adecuada los cos-
tes en los que incurren las empresas
para el suministro eléctrico. La
cuestion es si los costes que reco-
nocen las normas regulatorias re-
flejan 0 no los costes efectivos del
suministro. Porque si los primeros
superan a los segundos, o si los
costes efectivos resultaran inefi-
cientes, estarfamos ante un déficit
cuyo origen habria que buscarlo no
tanto en la falta de una remunera-
cién suficiente, sino, muy al contra-
rio, en las normas regulatorias que
determinan una retribucién excesi-
va o ineficiente. En este segundo
caso, el déficit serfa, al menos en
parte, un déficit regulatorio.

También de forma incorrecta
se suele afirmar que el déficit ta-
rifario lo generan las actividades
reguladas. Por ejemplo, la CNE
(2012) ha afirmado que «el défi-
cit estructural del sistema eléctrico
[es] debido a que los costes reco-

nocidos a las distintas actividades
reguladas han sido (y siguen sien-
do) superiores a los ingresos ob-
tenidos por los precios regulados
que pagan los consumidores».
Pero esta asociaciéon entre el dé-
ficit tarifario y «los costes de las
actividades reguladas» es produc-
to de la contabilidad regulatoria
y nada, o poco, tiene que ver con
la realidad econémica que subya-
ce bajo el déficit tarifario.

En concreto, la regulacién es-
tablece que los ingresos por venta
de electricidad se liquiden siguien-
do este orden: primero se retribu-
ye el coste de la electricidad a
precios de mercado y las primas
de las centrales del régimen ordi-
nario; y solo después se retribu-
yen los costes de las actividades
reguladas (los denominados pea-
jes), entre los que se ubican los
costes del transporte, de la dis-
tribucion y, contra toda l6gica,
las primas fijas y variables de las
tecnologias renovables y de alta
eficiencia (edlica, fotovoltaica,
solar-térmica, cogeneraciéon y
otras). Como los ingresos de la
tarifa son insuficientes para cu-
brir ambas partidas, el déficit de
ingresos respecto a los costes re-
conocidos aparece contablemen-
te en el lado de los peajes. De
aqui que el déficit se atribuya a
las primas del régimen especial,
dificultando el que se realice un
adecuado diagnostico del origen
y naturaleza del déficit tarifario.

Si la contabilidad regulatoria
estableciese un orden inverso, ¢di-
riamos que el déficit de tarifa se
origina en el mercado y no en las
actividades reguladas? Como no
hay nada que justifique que los
costes que soportan los consumi-
dores por la compra de la electri-
cidad a precios de mercado hayan
de retribuirse antes o después que
los costes que pagan por las acti-
vidades reguladas, tampoco hay
razon para asignar, por esta via, el

déficit a unos u otros. Y si las pri-
mas a las renovables, que retribu-
yen energia igual que los precios
de mercado retribuyen la energia
generada en las centrales conven-
cionales, apareciesen en el térmi-
no energiay no en los peajes, ¢les
eximiriamos de responsabilidad en
la generacion del déficit tarifario?
En definitiva, la contabilidad (que
es una convencion) no debe de
ser confundida con la economia
(que es una ciencia).

Il. EL ORIGEN DEL DEFICIT
TARIFARIO

Sin un diagnéstico del origen
del déficit tarifario no es posible
aportar soluciones adecuadas
para evitar que se acumule mas
déficit en el futuro. Distintos fac-
tores confluyen en el origen del
déficit tarifario, y seguramente
resulte imposible encontrar un
Unico culpable. Pero la aritmética
del déficit tarifario no presenta
matices. Definido el déficit de ta-
rifa como la diferencia entre los
costes reconocidos y los ingresos
que se obtienen a través de la ta-
rifa, su origen se debe sin duda a
que los consumidores han pagado
una cuantia inferior al valor de los
costes reconocidos a las empresas.
Pero lo relevante para determinar
las verdaderas causas del déficit
es saber si 1) los consumidores
pagan menos por la electricidad
de lo que cuesta producirla, o/y
2) las empresas tienen derechos de
cobro que superan los costes del
suministro, o/y 3) el suministro
eléctrico incorpora costes inefi-
cientes y por tanto prescindibles.

1. Evolucion de los costes
y de los ingresos
regulados

Ciertamente, discernir entre
estas posibles causas no es senci-
llo, pero algunos datos pueden
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aportar algo de luz al asunto. Para
empezar, desde 2005 se vienen
efectuando continuas subidas ta-
rifarias que, en conjunto, alcanzan
el 70 por 100: 4,5 por 100 en
2005; 3,6 por 100 en 2006; 3,3
por 100 en 2007; 15,8 por 100
en 2008; 4,6 por 100 en 2009,
13,3 por 100 en 2010, y 18,8 por
100 en 2011. Estos incrementos
tarifarios han hecho que Espafha
sea uno de los paises europeos
en los que los consumidores do-
mésticos pagan los precios mas
elevados por la electricidad, solo
detras de Chipre y Malta. La com-
paracién de precios con otros
paises serfa incluso mas negativa
para Espafa si se incluyera el dé-
ficit de tarifa, cuya amortizacion
se lamina durante 15 afos.

Las subidas de tarifas se han
traducido en un aumento acu-
mulado, entre 2006y 2010, de un
70 por 100 en el ingreso medio
por peajes de acceso (CNE, 2012).
La crisis econdmica ha mitigado

el efecto de las subidas tarifarias
sobre los ingresos del sistema,
porque la bajada de la demanda
de electricidad ha retrocedido en
2012 a niveles de 2005. Esta
menor demanda ha significado,
a precios actuales, 5.000 millones
de euros menos de ingresos (1).

En contraposicion con el au-
mento de los ingresos medios por
peajes, el aumento de los costes re-
gulados ha sido mas acentuado, de
un 140 por 100. Las tres partidas
de costes de acceso mas significa-
tivas fueron las primas de régimen
especial (que representaron el 40,3
por 100 de los costes totales en
2010), los costes de redes (39,8 por
100) y las anualidades para la fi-
nanciacion de déficit tarifarios de
anos anteriores (10,5 por 100).

Pero no hay que olvidar que
los consumidores pagan en sus
tarifas los costes de acceso vy el
coste de la energia, y que a los
sucesivos gobiernos, a la hora de
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determinar el nivel de los peajes,
lo que les importa es la factura
total. Esto explica por qué no se
han producido subidas de peajes
en momentos en los que se en-
carecia el coste de la energia en
el mercado y, al revés, han sido
subidos cuando bajadas en los
precios de la energia abrian hueco
a subidas de los peajes sin que la
suma de ambas partidas subiera.
Por tanto, no se puede desligar el
coste de la energia del problema
del déficit tarifario y de la razén
por la que los ingresos del sistema
a través de los peajes no han sido
suficientes para cubrir los costes
regulados del sistema.

2. Sobrerretribucion
del parque histoérico de
generacion

Recientemente, la Comision
Europea (2012) ha afirmado:
«Una competencia insuficiente
en el sector energético ha contri-
buido, al menos en parte, a la
constitucion del déficit tarifario al
favorecer una compensacion ex-
cesiva de algunas infraestructuras,
tales como centrales nucleares y
grandes centrales hidroeléctricas,
ya amortizadas».

Efectivamente, el origen del
déficit tarifario hay que buscarlo,
al menos en parte, en una regula-
cién inadecuada que ha permitido
«la apertura de una importante
brecha entre los precios que de-
termina el mercado para la ge-
neracion de la electricidad y los
costes de generar esa misma
electricidad», como afirmo la
CNE en 2008. Los precios que ge-
nera el mercado eléctrico espanol
no alcanzan a revelar los costes
del suministro eléctrico y estan
generando desajustes en las ren-
tabilidades de unas y otras tecno-
logias. Ello es asi porque la
regulacion ha obviado dos carac-
teristicas que son consustanciales
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al suministro eléctrico: la diversi-
dad tecnolégica —que implica
heterogeneidad en los costes de
las distintas plantas que concu-
rren en el suministro— y la ho-
mogeneidad de producto —lo
que implica que todos los MWh
producidos, independientemente
de su origen, se vendan al mismo
precio—. La consecuencia es que
las centrales historicas inframar-
ginales, cuyas inversiones han
sido recuperadas a través de la
percepcion de cobros regulados,
antes y después de la Ley del Sec-
tor Eléctrico vigente desde 1997,
y elevados precios de mercado a
partir de ese afo, estén sobrerre-
tribuidas (solo en concepto de los
denominados «Costes de Transi-
cion a la Competencia», han per-
cibido mas de 12.000 M€, esto
es, 3.000 M€ mas del maximo
permitido por la ley). En 6rdenes de
magnitud, la sobrerretribucion
de estas centrales, tipicamente
nucleares e hidroeléctricas, po-
dria fijarse en 3.000 M€ anuales,
dependiendo de los precios del
mercado. Véase el cuadro n.° 1.

Las barreras a la entrada que
existen para el acceso a estos seg-
mentos tecnoldgicos (la de facto
moratoria nucleary la inexistencia

GRAFICO 2
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de nuevos recursos hidricos que
puedan ser explotados con costes
competitivos frente a sus alterna-
tivas térmicas) imposibilitan que
su sobrerretribucién se diluya por
efecto de la competencia. Ade-
mas, tales beneficios no han sido

CUADRO N.° 1

BENEFICIOS DE MERCADO DE LAS CENTRALES NUCLEARES E HIDROELECTRICAS

Total

Energia Retribucién Coste Beneficios beneficios
Tecnologia Producible media variable regulatorios*** Iatori
media (GWh)* (EIMWh)* (EIMWh)** M€ reguiatorios
(M€)
Hidroeléctrica... 30.007 66 11 1.670 3361
Nuclear............ 59.888 50 22 1.692 '
Hidroeléctrica... 59 1.452
Nuclear-............ 45 1.377 2.830
Hidroeléctrica... 53 1.257
Nuclear ........... 40 1.078 2.335

Notas:

(
(**) Valores medios para el periodo 2005-2009.
(

(*) Para hidroeléctrica corresponde al producible medio 1920-2009 (datos REE).
*) Para nuclear corresponde a la produccion media 2000-2009 (datos CNE).

**) Retribucion hidroeléctrica igual a 1,31 veces la retribucion nuclear.

nunca ni disputados ni «ganados»
por quienes ahora los ostentan,
porque los derechos de explota-
cion de ambas tecnologias se
concedieron bajo marcos regula-
torios anteriores, sin que los in-
versores asumieran riesgos, y sin
gue mediara competencia alguna
entre los posibles pretendientes
bajo la expectativa del cambio re-
gulatorio que supuso la mencio-
nada Ley del Sector Eléctrico de
1997. En cualquier caso, esa ley
cambié de manera radical el valor
de las concesiones hidroeléctricas
y de los activos nucleares.

Ademas, las centrales del régi-
men ordinario han recibido, desde
la aprobacién de la Ley del Sector
Eléctrico, diferentes pagos regu-
lados que han contribuido a la
recuperacion de sus inversiones.
Las cuantias de estos pagos, que
en conjunto desde 1998 a 2011
han ascendido a 48.000 M€, se
reflejan en el gréfico 2.
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En este punto es necesario ad-
vertir que, en contra de la falsa
idea que se trasmite, las inversio-
nes no se recuperan solo a través
de los fondos de amortizacién
sino también a través de los be-
neficios que se distribuyen, de las
provisiones y de la constitucion
de reservas. Si la contabilidad de
las empresas no representa la rea-
lidad econémica de los procesos
de recuperacién de las inversio-
nes —si estos se han producido
en términos econémicos—, la
gestién econdmica de las empre-
sas, bajo la responsabilidad de
sus ejecutivos, debe ser calificada
de imprudente. Este tipo de com-
portamientos suele estar incentiva-
do por la busqueda de resultados
cortoplacistas, tan buscados por
los accionistas anénimos y episo-
dicos de las grandes empresas,
en quienes encuentran, casi siem-
pre, amparo.

En su conjunto, la suma de la
diversidad tecnolégica, homoge-
neidad del producto y las barre-
ras a la entrada han dado lugar a
un mix de generacion subopti-
mo, bajo el que el cambio regu-
latorio del 1997 ha generado
beneficios regulatorios que no
pueden ser absorbidos por efecto
de la entrada. Ello ha devenido en
una situacion de insostenibilidad
econdmica que ni garantiza la
maximizacion de los excedentes
ni la distribucion equitativa del ex-
cedente entre empresas y consu-
midores. Este problema, que es
un problema de eficiencia y de
equidad, introdujo una dificultad
politica insalvable para que la ta-
rifa refleje el precio de mercado,
lo cual es el principal fundamento
del actual déficit tarifario (2).

3. Inversion en energias
renovables

No cabe duda de que la fuerte
inversion en energias renovables

que durante los Ultimos anos se
ha llevado a cabo en Espafia tam-
bién ha contribuido al aumento
de los costes del suministro eléc-
trico. Pero este incremento en los
costes es de muy distinta natura-
leza al aumento de costes gene-
rado por la sobrerretribucion del
parque histérico de generacion.
Y ello no es solo por las fuertes
externalidades que generan la in-
versién en energias renovables,
entre las que cabe destacar la
contencion de las emisiones de
gases contaminantes y la contri-
bucion a la mayor madurez de
estas tecnologias, que esta permi-
tiendo ya fuertes bajadas en sus
costes y con ello en su retribu-
cion. También es de diferente na-
turaleza porque las normas a las
que se acogieron los inversores
de la nueva potencia renovable
estaban vigentes en el momento
de la inversion. En otras palabras,
no eran normas sobrevenidas,
como si lo eran las que han gene-

rado beneficios regulatorios para
el parque histérico de generacién.

El regulador —y todos los or-
ganos competentes, incluyendo el
IDAE y la CNE— pudieron equivo-
carse en su evaluacion de la retri-
bucién que necesitaban las
energfas renovables para despe-
gar en Espafna. Y es que esta tarea
no era sencilla: poco antes de la
aprobacién del Real Decreto
661/2006, bajo el que se produce
el boom de las renovables en Es-
pana, la inversién en renovables
era escasa, y estabamos lejos de
cumplir los compromisos en mate-
ria de renovables contraidos con la
Unién Europea y contenidos en los
sucesivos Planes de Energlfas Reno-
vables (PER). La fuerte caida en los
costes de inversion en renovables
(ver grafico 3) —unido a la coyun-
tura econdémica del pais y al bajo
coste del crédito— provocéd que
en poco tiempo se sobrepasaran
los objetivos de potencia instalada

GRAFICO 3
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fotovoltaica. Por ejemplo, desde
2004 hasta finales de 2009, la po-
tencia solar fotovoltaica pas6 de
37 a 3.501 MW, cuando el obje-
tivo PER para 2010 era de tan solo
400 MW; cuestion esta, por otra
parte, completamente ajena a los
inversores, que se limitaron a con-
fiar en las normas regulatorias.

Pero el sector de las renova-
bles es un conjunto heterogéneo
y, aunque existan ciertas tecnolo-
glas cuyas inversiones hayan ex-
cedido las previsiones, habiendo
alcanzado un elevado grado de
madurez, no se puede obviar que
existen otras fuentes renovables
para las que no se puede decir lo
mismo. Por ejemplo, la potencia
instalada de biomasa, biogéas y
tratamiento de residuos a 31 de
diciembre de 2009 era un 25 por
100 inferior al objetivo PER 2005-
2010; y los 500 MW previstos de
nueva potencia solar-térmica to-
davia no se habian construido.
Estas disparidades llevaron a que,
en conjunto, la potencia renovable
instalada en Espafna a finales de
2009 fuera inferior a los objetivos
establecidos en el PER 2005-2010.
También es preciso constatar que
las previsiones en cuanto a la po-
tencia instalada en ciclos combi-
nados de Gas Natural también se
quedaron muy por debajo de la
realidad. Si bien el Ministerio de
Economia preveia que en 2005
habria 14.800 MW instalados, a
finales de 2009 la potencia en ci-
clos combinados ascendia a
22.243 MW (3).

Este problema también podia
haber sido mitigado con normas
regulatorias distintas, normas
gue hubieran permitido cierta fle-
xibilidad para que también los
consumidores se beneficiasen, via
la reduccién de tarifas, de los
cada vez menores costes en reno-
vables. Por ejemplo, si en vez de
establecer tarifas fijas estas se hu-
bieran determinado a través de

subastas trimestrales, la mejora
de la eficiencia sin duda se hubie-
ra trasladado al consumidor vy el
peso del coste de las renovables
en la tarifa hubiera sido menor.

En cualquier caso, es preciso
notar que la posibilidad de reali-
zar en estos momentos inversio-
nes en, por ejemplo, energia solar
fotovoltaica a menos de la mitad
del coste en que incurrieron los
inversores en 2007, no quiere
decir que estos ahora estén te-
niendo elevados beneficios. La
razon es que los costes de las
tecnologias renovables son, casi
en su totalidad, costes fijos, y
por tanto costes ya incurridos. Por
ello, reducciones en las retribucio-
nes como las que se les ha aplica-
do desde hace dos afos, que
ascienden a un 30 por 100 de su
retribucion, tienen un caracter re-
troactivo al que no se le pueden
poner adjetivos que lo suavicen.

4. Normas costosas pero
prescindibles

Ciertamente, la sobrerretribu-
cion de algunas tecnologias en el
mercado y el aumento del peso
de las renovables en el mix ener-
gético no son las Unicas razones
que explican el origen del déficit
tarifario. La regulacion eléctrica
esta cautiva de otras normas ina-
decuadas —unas de menory
otras de mayor entidad— que,
sin aportar valor alguno al sumi-
nistro eléctrico, suman en con-
junto varios millones de los que
la factura eléctrica podria pres-
cindir. Sin la pretension de ser ex-
haustivos, la lista incluye las
siguientes partidas prescindibles
0 normas mejorables:

— Costes de colocacion vy fi-
nanciacion del déficit tarifario.

— Mecanismo de resoluciéon
de restricciones técnicas.

— Asignacion gratuita de los
derechos de emision de CO,.

— Cuantfa de los pagos por
capacidad.

— Precios de intervenciéon de
la generacion de las centrales que
consumen carbon nacional.

— Sobrecostes insulares y ex-
trapeninsulares.

— Sobrecostes generados
por la regulacién CUR-CESUR-
TUR para |a determinacion de la
Tarifa de Ultimo Recurso.

Por su importancia, aqui nos
detendremos en esta Ultima.

4.1. Tarifa de Ultimo Recurso

La Tarifa de Ultimo Recurso
(TUR) afecta a mas de 22 millo-
nes de consumidores, y constitu-
ye la referencia del precio que
pagan las pymes y las grandes
empresas. Pero sistema de fija-
cién de la TUR, a través de las su-
bastas CESUR, ha demostrado ser
inadecuado, al haber contribuido
a la inflacion de los precios de
la electricidad. En concreto, si la
TUR se hubiera fijado en funcion
de los precios del mercado de
produccion eléctrica, y no en fun-
cion de los precios de las subas-
tas CESUR, el coste de la energia
para los consumidores hubiera
sido un 10 por 100 inferior (ver
gréfico 4).

{Qué explica este sobrepre-
cio? El precio que sirve para fijar
el coste de la energia en la TUR
se determina a través de las su-
bastas CESUR. En ellas se subas-
tan dos productos: Carga Base
Trimestral (para el suministro de
electricidad durante las 24 horas
del dia durante el periodo de en-
trega) y Carga Punta Trimestral
(desde las 8 a las 20 horas de
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GRAFICO 4
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lunes a viernes), segun una subas-
ta del tipo «reloj descendente».
Participan del lado de la demanda
los comercializadores de ultimo
recurso (denominados CUR, que
por decision del regulador son:
E.ON, Endesa, Gas Natural, Hidro-
cantabrico e Iberdrola). Los CUR
estan integrados verticalmente
con la generacion, y horizontal-
mente con los comercializadores
del mercado libre (es decir, per-
tenecen a grupos empresariales
con filiales que también estan
presentes en el segmento de la
generacion y de la comercializa-
cién a precios no regulados).
Mientras que la demanda en esta
subasta es pasiva (los CUR no
participan en la subasta y reciben
unos porcentajes predetermina-
dos de la electricidad finalmente
vendida), los vendedores partici-
pan de forma activa indicando,
en cada ronda de la subasta, la
cantidad de cada producto que
estan dispuestos a vender al
precio de la ronda. La subasta fi-
naliza cuando las cantidades
ofrecidas por los vendedores por

cada producto son iguales o in-
feriores a la cantidad total de-
mandada por el regulador; el
precio de cada producto, que es
el mismo para todos los adjudi-
catarios, es el precio de la Ultima
ronda. Los derechos de cobro o
las obligaciones de pago resul-
tantes de la subasta se liquidan
por diferencias, hora a hora,
entre los precios de la subasta
CESUR y los del mercado diario
de generacion (4).

La empresas eléctricas integra-
das verticalmente tienen un triple
interés en que el precio resultante
de las subastas CESUR sea lo més
elevado posible. Por una parte,
las ofertas de los comercializado-
res en el mercado libre suelen
estar referenciadas a descuentos
sobre la TUR (5). Es decir, cuanto
mayor sea el precio CESUR mayor
serd el margen de beneficios del
que dispondran los comercializa-
dores en el mercado libre, tam-
bién integrados en los mismos
grupos empresariales. Por otra
parte, los CUR reciben del regu-

lador unos pagos por la venta de
energia a los consumidores aco-
gidos a la TUR iguales al producto
entre el precio CESUR y el 50 por
100 de sus ventas, teniendo que
comprar el 50 por 100 restante en
otros mercados (6). Es decir, cuan-
to mayor sea el precio CESUR,
mayor serd el margen de benefi-
cios que obtiene el grupo inte-
grado a través de sus compras
netas en otros mercados. Por Ul-
timo, pero no por ello menos im-
portante, los generadores y los
traders de electricidad asumen
riesgo al vender parte de su ener-
gia a plazo, y por ello exigen una
prima de riesgo en forma de pre-
cios superiores a los precios espe-
rados en el mercado diario (y no
al contrario, como puede ocurrir
en otros mercados). Ello es asi
porque los costes de generacion
de electricidad fluctGan dia a dia,
y esas fluctuaciones se trasladan
a los precios del mercado al con-
tado, generando asi una cobertu-
ra natural a aquellos generadores
que venden su electricidad en el
mercado spot. Quienes la venden
a plazo, a precios que no variaran
con las fluctuaciones de los cos-
tes, se exponen asi a una mayor
volatilidad en sus margenes. Los
forward premia que se estan veri-
ficando en las CESUR no resultan
sorprendentes, como establece la
literatura econdmica y evidencia
empirica al respecto (7), cuando
son los vendedores quienes de-
mandan la cobertura del riesgo
de precio, y no los compradores.

Pues bien, si efectivamente las
empresas integradas verticalmen-
te tienen un triple incentivo a ele-
var los precios CESUR, {como
pueden influir sobre las subastas
CESUR? (8). Por dos vias. Primera
via: retirdndose de la subasta, es
decir, eliminando presién compe-
titiva. Desconocemos la identidad
de las empresas finalmente adju-
dicatarias en las subastas CESUR,
porque existe un inexplicable alto
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grado de opacidad en torno a
ellas (a diferencia de lo que ocu-
rre con el mercado de produc-
cion de electricidad, que es un
ejemplo por la cantidad y la cali-
dad de los datos que hace publi-
cos). Pero si sabemos que el 90
por 100 de la energia suministra-
da en las subastas del Ultimo afo
corresponde a empresas diferen-
tes a las cinco grandes eléctricas,
lo cual es consistente con la idea
aqui apuntada. Segunda via: los
dias previos a la celebracién de la
subasta, elevando de forma arti-
ficial el precio de los mercados
OTC, poco liquidos y opacos,
para asi alterar las expectativas
sobre los precios futuros de la
electricidad, y con ello generando
inflacion sobre los precios de las
subastas CESUR (9).

A todo esto hay que anadir la
existencia de una elevada retribu-
cién regulada (primas de riesgo
por cantidad y margen comercial
de los CUR) que han incrementa-
do aun mas los beneficios de los
CUR y del grupo al que pertene-
cen, y con ello los costes para el
consumidor.

Parece por tanto que el sobre-
precio que los consumidores
estan pagando por la electricidad
por efecto de las subastas CESUR
responde a un problema de dise-
fio regulatorio, y es, en esa medi-
da, atajable (10).

El Gobierno ha anunciado re-
cientemente su intencion de redu-
cir el nimero de consumidores
con derecho a la Tarifa de Ultimo
Recurso (TUR) con el objetivo de
«liberalizar en profundidad el sec-
tor eléctrico». A pesar del funcio-
namiento insatisfactorio del
sistema de fijacion de las TUR,
como ya se ha discutido, liberali-
zar el sector eléctrico tiene que
ver poco con esto. Liberalizar alli
donde no hay competencia, no
es la solucion. Si de ofrecer «elec-

cién» a los consumidores se trata,
seria preferible que los comercia-
lizadores estuvieran obligados a
ofrecer, en su cartera de produc-
tos, un «contrato de suministro
basico» que replicara los precios
del mercado eléctrico. Este con-
trato constituiria una referencia
competitiva para los comerciali-
zadores, que se verian obligados
a batir con mejores precios 0 me-
jores servicios el contrato de su-
ministro basico. Porque de no
poder hacerlo, ¢qué valor afadi-
do aportarian los comercializado-
res de electricidad? (11).

IV. SOLUCIONES AL DEFICIT
TARIFARIO

Se ha pretendido «solucionar»
el déficit tarifario traspasando
partidas de los costes del sector
eléctrico a los Presupuestos Ge-
nerales del Estado (PGE). Ya se
hizo con los costes extrapeninsu-
lares, y ahora se ha pretendido
hacer también con las primas a
las renovables. Pero claramente
esta no es la solucion. No ver esas
partidas porque estén en otra ca-
silla no quiere decir que no exis-
tan, sino simplemente que se
pagan a través de otras vias. Por
ejemplo, el Gobierno propuso fi-
nanciar una parte de las primas
de las renovables a través de los
PGE —lo que la patronal UNESA
recibié con satisfaccion, y las em-
presas de renovables con caute-
la—, propuesta sin embargo que
no ha sido finalmente aprobada
por el Parlamento. Similar solu-
cion es contabilizar como ingre-
sos del sistema eléctrico ingresos
que en realidad pertenecen a la
economia en su conjunto. Tal es
el caso de los ingresos que gene-
ren las subastas de permisos de
emision de CO,, que, siguiendo
directrices comunitarias, van a
empezar a celebrarse a partir de
enero de 2013 con ingresos es-
perados de 450 M€/anuales.

1. Nueva fiscalidad
energética

Una de las medidas de mayor
calado que ha adoptado el Go-
bierno con el objetivo de paliar el
déficit tarifario es la nueva fiscali-
dad energética, introducida en
septiembre de 2012 a través del
Anteproyecto de Ley de Medidas
Fiscales para la Sostenibilidad Ener-
gética, ya aprobado por el Parla-
mento en noviembre del 2012. El
presidente del Gobierno ya anun-
cié la intencién de modificar la fis-
calidad energética en julio de
2012, cuando anuncio en el Parla-
mento que «la solucion del déficit
de tarifa, que ya esté por encima de
los 25.000 millones de euros, ven-
dré de un reparto del déficit entre
los diferentes sectores implicados
a través de un nuevo esquema de
fiscalidad energética».

La nueva ley introduce una
serie de medidas regulatorias e
impuestos sobre la generacion
eléctrica, que pueden resumirse
asi: 1) impuesto general del 6 por
100 sobre la facturacién de la
energia eléctrica, independiente-
mente de su origen; 2) impuestos
al consumo de combustibles f6-
siles para la generacion eléctrica
(carbdn, gasy fueloil); 3) impues-
tos a la produccién en centrales
nucleares, y 4) canon del 22 por
100 a la produccién hidraulica.

Gravar el Gas Natural con un
impuesto del 6 por 100 dara lu-
gar a una doble imposiciéon a los
consumidores, una vez como con-
sumidores de gas y otra como
consumidores eléctricos, pues al
ser repercutido en las ofertas
al mercado de las centrales de
gas, que fijan el precio de merca-
do, va a elevar el precio de casa-
cion entre 5y 7 €/MWh. Asi, por
un lado las centrales de gas se
desprenderan del efecto imposi-
tivo en sus compras (lo que no
podré hacer la industria espafiola)
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al trasladar casi en su totalidad el
impuesto a precios, a la vez que
darédn lugar a un incremento en el
precio percibido por el resto de las
tecnologias cuya retribucion de-
pende de los precios de mercado.

Similar efecto tendran los im-
puestos sobre el resto de com-
bustibles fdsiles. Los mercados de
ajuste también se veran afecta-
dos, posiblemente en una cuantia
similar, por el efecto de estos im-
puestos.

Por ello, el efecto de los im-
puestos sobre los propietarios de
las centrales de carbon y de gas
sera casi neutro, porque los im-
puestos que recaudara el Gobier-
no seran a su vez recaudados por
las empresas via el aumento de
precios. Quienes en ultima ins-
tancia acabarén pagando los im-
puestos seran los consumidores.

La cuantificacién exacta del tras-
lado de los impuestos a precios
depende de diversos factores, pero
con una demanda poco sensible al
precio, como la eléctrica, cabe es-
perar que el traslado sea cercano
al 100 por 100. En concreto, el
impuesto general del 6 por 100
puede suponer un encarecimiento
del precio del mercado eléctrico de
unos 3,5 €/MWh, mientras que el
impuesto sobre los combustibles
fésiles puede incrementar el pre-
cio en otros 5 €/MWh. Teniendo
en cuenta que el precio medio
del mercado eléctrico se sitla en
torno a los 50-60 €/MWh, los
impuestos implicardn que este se
eleve en un 14-17 por 100. Dado
que las tarifas que pagan los con-
sumidores también incluyen
otras partidas en los denomina-
dos «peajes», cuyo peso en el pre-
cio final varfa dependiendo del
tipo de consumidor, el efecto final
sobre las tarifas eléctricas podria
rondar el 5-8 por 100 para los
consumidores domésticos, y el 10-
15 por 100 para los industriales.

Podria pensarse que la integra-
cion de los mercados portugués y
espafol, MIBEL, mitigara la capa-
cidad de los productores espano-
les de traspasar el 100 por 100 del
impuesto a precios. Sin embargo,
la integracion de ambos mercados
es parcial dada la poca capacidad
de interconexion existente
(2.400 MW frente a una deman-
da punta en Espafa que supera
los 40.000 MWh). Los ciclos com-
binados portugueses seguiran
compitiendo con los espanoles
porque los primeros no tienen ca-
pacidad de cubrir todo el «hueco
térmico». Por tanto, en la medida
en que los ciclos en Espafa sigan
marcando el precio del mercado
(o lo hagan los portugueses, pero
a un precio ligeramente inferior a
los nuevos costes de los espano-
les), cabe esperar que la traslacion
del impuesto a precios sea casi in-
tegra. Si no fuera asi, estariamos
ante un escenario peor que aquf
no se analiza: los precios actuales
del mercado no son competitivos,
artificialmente elevados por el
ejercicio de poder de mercado.

De hecho, los mercados han
comprendido inmediatamente

gue el impuesto se trasladara a
precios. Como puede apreciarse
en el grafico 5, entre junio de
2011 yjunio de 2012, los precios
de los futuros de electricidad fue-
ron, en promedio, un 2,8 por
100 més baratos en Espafna que
en Alemania. Cuando en junio
empezaron a correr rumores sobre
las medidas de fiscalidad energé-
tica que preparaba el Gobierno, el
diferencial se disparo, y los precios
de los futuros en Espafa pasaron
a ser un 6,3 por 100 mas caros
que en Alemania. Pues bien, desde
la aprobacién del Anteproyecto el
14 de septiembre de 2012, el di-
ferencial de precios entre Espafay
Alemania ha aumentado al 13,4
por 100. Este diferencial, del
orden de unos 5-7 €/MWh, se ha
consolidado en los Ultimos meses.

Se estima que los consumido-
res pagaran 2.000 M€/ano mas
por efecto de las nuevas medidas
fiscales, subida que se sumara a
las ya aplicadas en los ultimos
siete afos, superiores al 70 por
100. El presidente del Gobierno
sabia, y asf lo hizo explicito en su
discurso en el Congreso, que «el
coste de la energia condiciona la

GRAFICO 5
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competitividad de nuestra econo-
mia. De hecho, puede llegar a re-
presentar hasta el 50 por 100 de
los costes de produccion de la in-
dustria y, ademas, tiene un fuerte
impacto en el IPC». Pero esta preo-
cupaciéon no ha trascendido a las
medidas finalmente adoptadas.

Los impuestos sobre nucleares
e hidroeléctricas no podran ser
trasladados al precio final, pero
sus efectos sobre la cuenta de re-
sultados de las empresas seran
compensados, en su mayor
parte, por el incremento de los
precios percibidos por estas tec-
nologias. En concreto, el efecto
sobre nucleares sera en 6rdenes
de magnitud nulo, mientras que
la recaudacion neta sobre las
centrales hidroeléctricas puede
alcanzar los 200 M€/ano.

Quienes ni podran traspasar
los impuestos al precio ni podran
beneficiarse (total o parcialmente)
del incremento del precio del mer-
cado seran las energias renovables
y la cogeneracién. Estas tecnolo-
glas estan sujetas a un régimen
retributivo distinto al de las tecno-
logias convencionales, y su retribu-
cion varia de unas a otras. Por
ejemplo, la energia solar fotovol-
taica recibe un precio fijo por cada
MWh que produce, mientras que
la retribucion de otras energias re-
novables (por ejemplo la edlica, la
solar térmica, etc.) depende en
mayor o menor medida del precio
de mercado. Las primeras absor-
beran el impuesto del 6 por 100
en su totalidad, mientras que para
las sequndas el efecto del impues-
to se vera parcialmente mitigado
por el incremento del precio de
mercado que perciben. En el caso
de la solar térmica, se modifica la
Ley del Sector Eléctrico para limi-
tar su producciéon primada. En
particular, si bien la ley les permi-
tia producir hasta un 15 por 100
con gas, ahora se eliminan las pri-
mas sobre esta produccion.

Se estima que el conjunto de
las energias renovables y la coge-
neracién asumiradn un coste de
700 M< por efecto de las medi-
das fiscales. Este recorte se suma
a la moratoria aprobada por el
actual gobierno y a los recortes
aplicados a algunas renovables
en la legislatura anterior.

En definitiva, de los 2.900 M€
gue va a recaudar el Gobierno
con las nuevas medidas fiscales,
2.000 M€ los pagaran los consu-
midores, 700 M<€ las renovables
y la cogeneracién, y 200 M€ las
centrales hidroeléctricas. Pero
quien realmente sufrird el coste
es el pais en su conjunto, por
efecto de la fuerte pérdida de
competitividad en las empresas
—fundamentalmente de los sec-
tores industriales exportadores—,
por la detraccion de rentas a las
familias —cuya demanda reac-
ciona poco ante subidas del pre-
cio—, por el freno que todo ello
supone al cambio de modelo pro-
ductivo, y por el dano que se infli-
ge a la percepcién de los inversores
sobre la seguridad juridica en Es-
pafa. La evaluacion econémica
de esta Ultima cuestion es de di-
ficil cuantificacion, pero no cabe
duda que afadird nuevas primas
de riesgo a las inversiones futu-
ras, que acentuaran la pérdida de
competitividad de nuestra econo-
mia.

2. Cambio en el modelo
energético y retributivo

La reforma regulatoria en el
sector eléctrico deberia garanti-
zar la convergencia de precios,
costes y tarifas de tal modo que
una situacion como la presente
no se vuelva a repetir. Las solu-
ciones tienen que ser de distinta
indole, segun se trate de la retri-
bucién a las centrales ya existentes
o de la retribucion para las nuevas
incorporaciones de potencia. Para

las primeras serfa adecuado respe-
tar el marco retributivo vigente
cuando los inversores llevaron a
cabo sus inversiones; de lo contra-
rio, se estaria atentando contra la
sequridad juridica que debiera
proteger a ambas partes del «con-
trato regulatorio», es decir, a em-
presas y a consumidores. Una via
para hacerlo, sin alterar el funcio-
namiento del mercado, es intro-
ducir contratos por diferencias
que permitieran compatibilizar la
retribucion que reciben las centra-
les en el mercado con la retribu-
cién que les debiera corresponder.
Para las nuevas centrales, habria
que contemplar el uso de subas-
tas o concursos que permitieran
gue también los consumidores se
beneficiasen de la reduccion de
costes que obtienen las nuevas
tecnologias —principalmente,
renovables— por la explotacion
de sus curvas de aprendizaje.

Pero ni siquiera la solucion al
déficit tarifario por estas vias bas-
tarfa para solventar los problemas
del sector: el cambio de paradigma
traido de la mano de las renova-
bles exige un replanteamiento del
marco regulatorio que rige la re-
tribucion de la energia eléctrica.
{Cudles serian los precios del
mercado eléctrico tal y como lo
conocemos ahora bajo un mix al
90 por 100 renovable? (Qué ten-
drian que ver con los costes de
las distintas tecnologias los pre-
cios de ese mercado, a cero la
mayor parte de las horas y seqgu-
ramente muy elevados durante
unas pocas? ¢Qué incentivos ha-
bria para que la produccién fuera
eficiente? £Y para las inversiones
tanto en nueva potencia renova-
ble, como en centrales térmicas,
necesarias como capacidad de
back-up o de respaldo ante la va-
riabilidad de la disponibilidad de
fuentes energéticas renovables?
No hay duda de que, ante la rea-
lidad renovable, la inaccién regu-
latoria no haria sino agravar las
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ineficiencias, ya patentes bajo el
esquema actual, hasta hacerlo (si
cabe, todavia mas) insostenible.

Es urgente definir el modelo
energético que queremos y per-
mitir que el sector eléctrico con-
tribuya al cambio del modelo
productivo en Espafa. La Union
Europea, a través de su Energy
Roadmap, exige que los sectores
eléctricos estén libres de emisio-
nes en 2050, y establece una
senda paulatina de reduccion de
las emisiones en los horizontes
2020y 2030. El cumplimiento de
estos objetivos exige que retome-
mos la apuesta por las renovables
porque, de lo contrario, como
pone de manifiesto la Comision
Europea en el mismo informe, «la
suspensiéon de las ayudas a las
energias renovables [...] hard di-
ficil que Espana alcance sus obje-
tivos energéticos y climaticos en
el marco de la Estrategia Europa
2020». Aqui también habra que
modificar la regulacion que deter-
mina la senda de incorporacién y
retribucion de las renovables,
pero ello no debe ser un obstacu-
lo para el desarrollo de las reno-
vables en Espafa.

Es un hecho que, entre los anos
2016y 2022, las tres tecnologias
renovables de mayor importancia
(edlica, fotovoltaica y solar de
concentracion) alcanzaran costes
inferiores a sus alternativas térmi-
cas convencionales, contribuyen-
do asf, a medio plazo, a la mayor
competitividad del sector. El
asunto es trascendente: sin el
apoyo a las energias renovables,
quedaria comprometida la apor-
tacion del sector eléctrico a la
competitividad de la economia.
En otras palabras, la mayor com-
petitividad que en un horizonte
no muy lejano alcanzaran las re-
novables serd precisamente lo
gue permita la sostenibilidad
econdmica —no solo la medio-
ambiental— del sector eléctrico.

Para ilustrar esta idea, a con-
tinuacién comparamos dos esce-
narios (12), asi definidos:

1) Escenario Business-As-
Usual (BAU):

— Objetivos comunitarios en
materia de renovables se cum-
plen en 2020.

— La regulacion retributiva se
mantiene.

— Las centrales nucleares no
se cierran.

— La cobertura con energia
renovable alcanza el 50 por 100
en 2030.

2) Escenario alternativo:

— Objetivos comunitarios en
materia de renovables se cum-
plen en 2020.

— La regulacion retributiva se
revisa.

— Las centrales nucleares se
cierran.

— La cobertura con energia
renovable alcanza el 60 por 100
en 2030.

— La potencia firme necesa-
ria se completa con ciclos abier-
tos de muy pocas horas de
utilizacion.

Bajo ambos escenarios, el
mercado de electricidad organi-
zado sigue constituyendo uno de
los pilares basicos de la competi-
tividad y eficiencia del sistema.
Pero el que haya un precio Unico
para toda la electricidad, igual al
coste de la tecnologia con mayo-
res costes marginales, no es ébice
para que se realicen pagos intra-
sistema que ajusten las rentabili-
dades de tecnologias dispares.
Ademas, en ambos se introducen

instrumentos de mercado para la
incorporacion de la nueva poten-
cia renovable: subastas periddicas
para garantizar que la competen-
cia captura para los consumidores
la fuerte pendiente de la curva
costes de aprendizaje en el de-
sarrollo de las energias renovables.

La comparacién entre el esce-
nario Business-As-Usual con el es-
cenario alternativo —caracterizado
por una senda mas acelerada de
incorporacién de renovables y
por cambios en la regulacion de
la retribucién—, aporta conclu-
siones relevantes al respecto: la
incorporaciéon creciente de ener-
gias renovables va a suponer un
esfuerzo inversor que no se podra
acometer sin reformas en la requ-
lacion de la retributiva de la gene-
raciéon; pero el aprovechamiento
de las curvas de aprendizaje de
las energias renovables permitira
que en el horizonte 2030, estas
contribuyan a cubrir el mayor
coste de las energias fosiles (13).

De hecho, como se percibe en
el grafico 6, el escenario alterna-
tivo implica una reduccién del vo-
lumen total de primas a pesar de
la incorporacién de nueva capa-
cidad. Ello es asf porque, gracias
a que las renovables empiezan a
presentar costes medios inferio-
res a los costes de las tecnologias
térmicas convencionales, las pri-
mas equivalentes a las renovables
empiezan a ser negativas (es decir,
las renovables devuelven dinero al
sistema).

El escenario alternativo, con
menos nuclear y mas renovables,
permitiria ademas durante el pe-
riodo 2012-2030 fuertes ahorros
para los consumidores frente al
escenario Business-As-Usual.
Como se aprecia en el gréafico 7,
los precios al consumidor en el
«escenario sostenible» son en
2030 inferiores en méas de un 10
por 100 en relacién con los pre-
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GRAFICO 6
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cios del escenario BAU. El area
entre ambas lineas representa el
ahorro de costes para el consu-
midor entre el escenario sosteni-
ble y el BAU; que bajo los
supuestos adoptados, asciende a
100.000 M<£. Evidencia adicional
de que la sostenibilidad econémi-
ca y la sostenibilidad medioam-
biental son indisolubles.

NOTAS

(1) No obstante es necesario advertir que
estos menores ingresos implican una menor uti-
lizacion de las centrales de ciclo combinado y,
por tanto, menor consumo de Gas Natural, cuyo
coste es el mas alto de todo el mix de generacion
que normalmente cubre la demanda diaria de
electricidad. Y también hay que advertir que
estas centrales si han mantenido los pagos por
capacidad que son independientes de sus horas
de utilizacién y que son liquidados por fuera de
los peajes aunque si sean costes regulados.

(2) Estas cuestiones se discuten en detalle
en FABRA PORTELA y FABRA UTRAY (2009).

(3) A finales de 2005 se dispone de una
potencia instalada de 10.020 MW. La proyec-
cion estimada de la evolucién de la potencia
maxima y minima de las centrales de ciclo
combinado en 2011 alcanza un valor que
varfa entre 26.000 y 30.000 MW. Tomado de
«Revision 2005-2011 de la Planificaciéon de los
Sectores de Electricidad y Gas 2002-2011, Mi-
NISTERIO DE ECONOMIA Y HACIENDA, 2006: 39y 43.

(4) Para una descripcién mas detalla-
da, véase la Web del administrador de la su-
bastas, OMEL: http://www.subastascesur.
omel.es.

(5) Véase www.comparador.cne.es.por,
el comparador de ofertas de energia de la
CNE.

(6) Un cambio normativo reciente exige
que los CUR adquieran, por el 50 por 100 res-
tante, la energia al régimen especial, lo cual
ha reducido sus margenes, asi como las pri-
mas equivalentes del régimen especial.

(7) Véanse LONGSTAFF y WANG (2004), Ka-
RAKATSANI Y BUNN (2005), BESSEMBINDER y LEMMON
(2002). Por ejemplo, en el mercado forward
de Reino Unido se han verificado forward pre-
mia del 9 por 100, al igual que en Powernext,
donde ademas se observa que los premia se
reducen a medida que el contrato se aproxi-
ma a su vencimiento.

(8) Ante las sospechas de manipulacion,
en noviembre de 2010 el Ejecutivo encargo a
la CNE una investigacién sobre el funciona-
miento de las subastas CESUR. La investiga-
cién se ha cerrado sin pruebas concluyentes.

(9) En linea con esta idea, en junio de
2010, el presidente de la CNMV declaré: «Los
tres dias precedentes a las subastas CESUR, el
volumen de operaciones con derivados de
electricidad OTC crece muy considerablemente
—en torno al 90 por 100— respecto al pro-
medio de las restantes sesiones, produciéndo-
se un significativo aumento de precios que
vuelven a caer tras la realizacién de las subas-
tas». Sin embargo, en una reciente investiga-
cion, la CNE dice no haber encontrado «indicios
de comportamientos que pudieran suponer
una manipulacién del mercado en junio y sep-
tiembre de 201 1».

(10) La CNE introduce con frecuencia
cambios en las normas y supervision de las su-
bastas CESUR y es posible que la descripcion
realizada no responda en alguno de sus deta-
lles a las normas vigentes, pero para nada
afectan ni al anélisis hecho ni a las consecuen-
cias econdémicas que han sido subrayadas.

(11) Este tema se discute en detalle en
FABRA PORTELA y FABRA UTRAY (2010). Véase tam-
bién Joskow (2000).

(12) Los datos relacionados con la curva
de aprendizaje de las tecnologias renovables
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proceden del «Estudio sobre la evolucion de
la tecnologia y prospectiva de costes por tec-
nologias de energias renovables 2020-2030»,
realizado en mayo de 2010 por el IDAE y el
BCG. Es necesario advertir que este estudio ha
resultado ser conservador en sus previsiones.
La pendiente de la curva de aprendizaje de las
tecnologias renovables esta siendo mas acu-
sada en los anos 2011y 2012 que la que este
estudio contempl6.

(13) El Plan de Energias Renovables (PER)
2011-2020, aprobado por el Gobierno en no-
viembre de 2011, y su extension inercial a
2030 constituyen con el estudio del IDEAy el
BCG mencionado en la nota anterior, la base
de estos caculos. No tienen en cuenta, por
consiguiente, la caida de la demanda de elec-
tricidad verificada en los aflos 2011 y 2012
que modificaria las hipotesis de los escenarios
BAU y «alternativo», y por consiguiente las es-
timaciones cuantitativas. No obstante las con-
clusiones cualitativas en las que desemboca el
analisis no quedan afectadas, y mas si se tiene
en consideracion que la pendiente de la curva
de aprendizaje de las tecnologias renovables
esté siendo mas acusada que la prevista en el
estudio del IDEA/BCG utilizada en la cuantifi-
cacion de los beneficios de un escenario «al-
ternativo».
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