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Verano de 2004. Las empresas se ven atrai-
das hacia Espana al calor del Real Decreto
436/2004, que introducfa en nuestro pais
el sistema retributivo de mercado més pri-
ma, un acierto regulatorio que serfa clave
para los futuros éxitos del sector.

Verano de 2014. Un afno después de que
las diferentes normas que componen la
Reforma Energética empezasen a circular
por los despachos, se aprueba la regulacion
que mas directamente afecta a las renova-
bles: el Real Decreto 413/2014, de 6 de ju-
nio, y la Orden Ministerial IET/2045/2014.
Se trata de dos normas que, unidas al Real
Decreto-Ley 9/2013 y la nueva Ley del Sec-
tor Eléctrico, la 24/2013, aprobada el pasa-
do diciembre, van a marcar un antes y un
después para la edlica en Espafia.

Para hablar del antes, hay que remon-
tarse a los afios noventa, en los que el
dilema para las empresas era si invertir
o no invertir en edlica, un sector de ries-
go, cuando solo unos cuantos visionarios
veian claro por dénde iban a ir los tiros
en materia de independencia energética.
Aquellos pioneros se enfrentaban a la
disyuntiva de invertir en tecnologfa eolica
en lugar de hacerlo en instalaciones con-
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vencionales, de las que queman carbon,
gas o petroleo.

La edlica exigia entonces un desembolso de
capital inicial muy importante, puesto que
habia que comprar los aerogeneradores e
instalarlos para que aprovechasen al maxi-
mo el viento. Para que un parque edlico
se hiciese —se haga— realidad es necesario
que la inversién sea mds interesante que
otras opciones en términos de rentabilidad,
acceso al capital para ejecutar inicialmente
el proyecto y que las entidades que otor-
guen financiacién tengan la seguridad de
que el capital prestado va a ser devuelto.

Para que se den estas condiciones econd-
micas, {qué es necesario desde el punto
de vista regulatorio? Para empezar, un in-
centivo que sitlie a las edlicas en igualdad
de condiciones econdémicas que las insta-
laciones convencionales (ya que éstas en
gran medida externalizan a la sociedad los
costes de la contaminaciéon que generan y
asi son aparentemente més competitivas),
de modo que su rentabilidad sea lo sufi-
cientemente atractiva para que los inverso-
res arriesguen su propio capital y el externo.
Esta rentabilidad razonable estd definida
por la Comision Europea en sus escenarios

a futuro con un valor del 9% después de
impuestos, ya que no hay manera de que
se invierta en una tecnologfa emergente si
no se asegura un retorno superior al de las
tecnologfas convencionales.

En segundo lugar, hay que asegurar a las
entidades que otorgan la financiacién exter-
na que se trata de una inversion segura y
con rentabilidad suficiente, para que otor-
guen los créditos con el menor interés posi-
ble. Para ello la regulacion tiene que ofrecer
una perspectiva temporal lo suficiente-
mente larga y estable tanto para el inversor
como para el financiador. Y, por supuesto, la
garantia de que las condiciones no sufran
modificaciones imprevistas y retroactivas a
lo largo de la vida util de la instalacién.

Estas tres condiciones se han cumplido en
Espafia a lo largo de dos décadas —hasta
2012, con algiin que otro cambio consen-
suado entre el sector y el Gobierno. Gracias
a ello, Espania es el segundo pais de la UE en
potencia instalada, nuestra industria eolica
exporta aerogeneradores y componentes a
todo el mundo, y nuestras empresas promo-
toras y nuestras ingenierias estan en todos
los continentes habitados. Hubo un pais
que en los afios noventa tomd el camino



opuesto: Reino Unido. Con varios modelos
autoctonos de aerogeneradores, errd en la
eleccion del sistema regulatorio —apostd por
las subastas—, su mercado nacional se pa-
ralizé, y su industria desaparecio. Ahora, su
Gobierno, tras haber adoptado un sistema
regulatorio de primas equivalentes similar al
que tenfa Espafia hasta el afio pasado, estd
intentando reconstruir su tejido eolico indus-
trial facilitando la implantacion de empresas
danesas, alemanas y espafiolas en su pais.

El esfuerzo empresarial, industrial, econdmico
e innovador hecho para el aprovechamiento
del viento como fuente de energia ha conse-
guido que en 2013 la fuerza del viento situase
a la edlica como la principal fuente de gene-
racion eléctrica del pais, algo que no habia
logrado ningtin otro pafs con anterioridad. Un
hito que resulta aiin més singular por el hecho
de ser Espafia casi una isla sin interconexio-
nes eléctricas con el resto de Europa. Gracias
al viento cada espariol tuvo el afio pasado a
su disposicion més de 1.100 kWh de electri-
cidad limpia (suficiente para cubrir el 90% de
sus necesidades medias en el hogar), cuan-
do, en 1997 solo tenia 16 kWwh.

Sin duda, Espafia puede presumir de la his-
toria de éxito del sector edlico en Esparnia,
abanderada por los sucesivos reguladores.
Una historia que hoy esté en jague como
consecuencia de la Reforma Energética.

Una Reforma que llega por
sorpresa

El inicio de la etapa actual puede fijarse a
principios de 2012 con la moratoria para
las instalaciones renovables. A mediados
de julio de 2013 llegaba, de nuevo en for-
ma de sorpresa por la total falta de didlogo
con el sector, el Real Decreto-Ley 9/2013,
una norma con rango de ley pensada para
abolir de golpe toda la regulacién anterior
—incluido el Real Decreto-Ley 2/2013 que
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se habfa dictado tan solo cuatro meses an-
tes— mientras se iba dirimiendo el impacto
real que un rosario de normas posteriores
tendria en el sector eléctrico en general y el
renovable en particular.

El Real Decreto-Ley 9/2013 vendria acom-
pafiado de una modificacion de la Ley del
Sector Eléctrico en la Ley 24/2013 (LSE)
—que se aprobd en diciembre—, de un Real
Decreto de renovables, el 413/2014 —que
se aprob¢ el pasado 10 de junio—y de la
Orden Ministerial IET/1045/2014 que fija
los parédmetros de las inversiones hechas y,
por tanto, la dimensién econdmica real del
cambio normativo.

Los principales cambios normativos son los
siguientes:

+ Desaparece el Régimen Especial y los
incentivos dejan de ser a la generacion y
pasan a ser a la inversion.

+ Se elimina por completo el sistema de
retribucion bajo el que se realizaron las
inversiones y se pretende compensar
con un complemento a la inversion ba-
sado en un criterio nunca utilizado antes
en ningun pais occidental ligado a las
obligaciones del Tesoro a 10 afios més
300 puntos basicos, ajeno al criterio in-
versor y regulador aplicado en los paises
occidentales, basado en el coste medio
ponderado del capital (WACC, segUin sus
siglas en inglés).

Este complemento se aplica no a las in-
versiones nuevas, sino a toda la vida dtil
de las instalaciones existentes, por lo que
es claramente retroactivo. También es
discriminatorio, al no aplicarse a ninglin
otro coste regulado.

Para calcular la retribucion especifica se
considera una instalacion tipo, los ingre-

sos por la venta de la energfa generada
valorada al precio del mercado de pro-
duccion, los costes de explotaciéon me-
dios necesarios para realizar la actividad y
el valor de la inversion inicial de la instala-
cion tipo, todo ello para una “empresa efi-
ciente y bien gestionada” seguin el criterio
establecido por el regulador.

En ninglin caso se tendran en considera-
cion los costes o inversiones que vengan
determinados por normas o actos admi-
nistrativos que no sean de aplicacién en
todo el territorio espariol (no se recono-
cen, por ejemplo, los cdnones eolicos).

No se respetan los criterios de rentabi-
lidad razonable establecidos por el Real
Decreto 661/2007, y se ignoran los nu-
merosos informes en los que la antigua
CNE ha reiterado que la remision al WACC
s necesaria para garantizar un retorno a
la inversion, asi como las disposiciones
de los diferentes planes de fomento de
las energias renovables lanzados desde
el afo 2000.

Determinadas instalaciones, entre ellas
algunas de las més eficientes, no tendran
derecho a percibir més incentivos duran-
te su vida util por haber superado ya ese
nuevo umbral de supuesta rentabilidad
razonable, contra lo que esperaban legiti-
mamente las empresas cuando se arries-
garon a realizar la inversion al amparo de
una regulacion diferente y en un momen-
to en que el sector estaba muy lejos de
la madurez.

Se penaliza la eficiencia y la competitivi-
dad de la edlica, ya que el modelo le per-
judica més que a ninguna otra tecnologfa
por haber sido la primera en arriesgar e
invertir en una tecnologia autdctona e in-
novadora y por ser la més sensible a las
variaciones del precio del mercado.
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La edlica, la mas perjudicada

Las condiciones econémicas concretas que
se fijan en la orden de pardmetros y que
son el objeto de andlisis de este articulo no
se conocieron por primera vez hasta el pa-
sado febrero. El primer borrador fue todo
un mazazo para la eolica: inexplicablemen-
te, la tecnologia mas madura y la que ha te-
nido un menor impacto histéricamente en
el déficit de tarifa es la més perjudicada por
la nueva regulacién. Parecia un error. Pero
no. Finalmente la orden se publico consa-
grando un importante perjuicio econémico
para la edlica. Para empezar, porque deja
sin retribucion a toda la potencia instalada
antes de 2004, el 28% del total. Y supone
un recorte de unos 1.200 millones de eu-
ros s6lo en 2014, lo que sin duda tendrd un
grave efecto para nuestro sector.

Un andlisis en profundidad de los pardme-
tros exige ahondar en varios puntos. Cu-
riosamente, para elaborar estos estandares,
el regulador decidio obviar los datos del
propio sector y utilizar los propios lo que,
evidentemente, le ha llevado a cometer
considerables errores. El méas grande: no
guardan relacion con la realidad historica
del sector edlico espafiol. La Asociacion
Empresarial Eolica (AEE) solicitd por activa
y por pasiva que se hiciese publica la me-
todologfa de célculo de los mismos, al no
entender cdmo se llegd a esos pardmetros,
ni las fuentes ni su contenido. Sin éxito.

En el afio 2013, la AEE, encargd una prueba
pericial a una empresa consultora de reco-
nocido prestigio para determinar los costes
de inversion que fueron necesarios para
la puesta en marcha de sus instalaciones
edlicas. Dicha prueba pericial analizo 382
parques edlicos con una potencia instalada
total de 10.095 MW. Este andlisis abarco el
44% de la potencia total instalada en Es-
pafa a finales del afio 2012, repartida por
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todo el territorio nacional, de una manera
similar a los pesos de la potencia nacional.
Los valores medios anuales de los costes de
las inversiones resultantes de dicha prueba
pericial son, de media, un 169% maés altos
que los que se contemplan en la orden.

Queda claro que no se ha tenido en cuenta
que durante los primeros afios de desarro-
llo de los parques edlicos las condiciones
eran muy distintas a las actuales: el riesgo
tecnoldgico y los costes de construccion y
promocion eran superiores debido a los
elevados costes de interconexion a la in-
fraestructura eléctrica existente, bien por
la dificultad de acceso a la misma o bien
porque en muchos casos era inexistente
y habfa que construirla nueva; la falta de
experiencia en la medicién de recurso,
en la ubicacion de los aerogeneradores y
en la construccion del parque edlico trajo
consigo un elevado coste de aprendizaje,
tipico de cualquier sector tecnologico en
sus inicios; los procesos para obtener las
autorizaciones administrativas correspon-
dientes eran poco uniformes a lo largo del
territorio, lo que se traducia en retrasos
y sobrecostes de promocién; la relaciéon
entre los fabricantes y los promotores no
tenia el equilibrio actual, como tampoco lo
tenfa el nivel tecnologico de las maquinas
y del resto del equipo, lo cual se tradujo
en unas condiciones de negociacién muy
diferentes a las actuales.

Hasta el afio 2004, la falta de experiencia
trajo errores en la prediccién y en la ubi-
cacion de aerogeneradores, lo que supuso
elevados costes de desarrollo. Durante los
primeros anos los costes de promocion su-
bian y los costes de inversién permanecian
estables hasta que, a finales de los afos 90,
se empezaron a instalar maquinas de ma-
yor tamafio con el objetivo de aprovechar
emplazamientos de menor recurso. Esto
significa maquinas con mejor rendimiento,

pero también mds caras, con mayor altura
de buje, mayores rotores que provocan ci-
mentaciones mas grandes, mayor inversion
en los accesos... En definitiva, un mayor ra-
tio de inversién por MW instalado.

En cuanto a los valores de los ratios de in-
version, caben serias dudas sobre la exacti-
tud de los empleados por el regulador. En
la orden de parametros, el ratio de inver-
sion para los parques eolicos entre 2001 y
2005 solo habria aumentado en un 15%,
mientras que los precios de los principales
metales y materias primas utilizadas en la
construccién de un parque edlico habrian
aumentado en mas de un 100% en el mis-
mo periodo.

(Rentabilidad razonable?

Esta es una de las claves de la nueva regula-
cion. Se establece el valor aplicable para la
rentabilidad razonable como el rendimien-
to medio en el mercado secundario de los
diez afios anteriores a la entrada en vigor
del RDL 9/2013 (periodo de julio 2003 a
junio 2013) de las obligaciones del estado a
10 afos, que es del 4,398%. Al sumarle los
300 puntos basicos, el valor de la supuesta
rentabilidad razonable es de 7,398% antes
de impuestos.

Es decir, en la Reforma no se respetan los
criterios de rentabilidad razonable estable-
cidos por el Real Decreto 661/2007, y se
ignoran los numerosos informes en los
que la CNE ha reiterado que la remision
al WACC es necesaria para garantizar un
retorno a la inversién, asi como las disposi-
ciones de los diferentes planes de fomen-
to de las energias renovables lanzados
desde el afio 2000.

El sector desconoce los criterios a partir de
los cuales se han establecido tan solo 46
estdndares para los 23.000 MW de ener-



gia eolica instalados en Espafia, en funcion
del tamafio de la instalacién y del afio de
puesta en marcha. Sin duda, se deberfan
tener en cuenta criterios adicionales como
las diferentes opciones tecnoldgicas, la ma-
yor diferenciacion en cuanto al tamario de
la instalacion se refiere, el marco regulatorio
al cual se acogio, la incorporacién de los
diferentes sistemas para responder ante
huecos de tension —que influyen tanto en
el ratio de inversién como en el coste de
explotacion—, los avances tecnoldgicos que
permiten incrementar el didmetro o mejo-
rar los controles aerodindmico y eléctrico,
la diferente zonificacidn territorial, etcétera.

Sin olvidar las exigencias de contrapresta-
ciones socioeconémicas locales y autoné-
micas a través de planes industriales, tasas,
imprescindibles para obtener la correspon-
diente autorizacion administrativa, en nin-
gun caso de caracter voluntario. No se han
tenido en cuenta los canones edlicos que
son determinados por normas o actos ad-
ministrativos que no sean de aplicacion en
todo el territorio espafiol (como los que se
aplican en Galicia, Castillay Leon, Castilla-La
Mancha y la Comunidad Valenciana). Los
cénones autonémicos tienen que incluirse
en los costes de explotacion, ya que tienen
un impacto muy significativo. En un parque
eolico de 2.100 horas de funcionamiento
anual, el coste puede llegar en algunos
casos a 8 €/MWh en funcién de la Comu-
nidad Autéonoma y del nimero de aeroge-
neradores instalados.

La estimacion del precio del
mercado

En cuanto al precio del mercado, en la pro-
puesta de Orden de pardmetros se estima
que para 2014 seré de 48,21 €/MWh, para
2015 de 49,52 €/MWh y para 2016 de
49,75 €/MWh. A partir de 2017 se estima
el precio del mercado en 52 €/MWh. AEE
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asi como la mayor parte de los promotores,
otras asociaciones y la propia CNMC en su
informe sobre la propuesta de pardmetros
retributivos pidieron que, por su importan-
cia en el resultado de la remuneracion a la
inversion, los precios de mercado a futuro
se fijasen con una metodologia objetiva
basada en las cotizaciones de los contratos
anuales de futuros, evitando asf la arbitrarie-
dad en un aspecto tan crucial.

Con relacién al valor tomado para 2014,
en una orden Ministerial que va a entrar en
vigor a mitad de 2014, no puede tomarse
el valor al que cotizaba el futuro para 2014
en la segunda mitad de 2013. La reali-
dad de los precios del mercado durante
los cinco primeros meses del afio no es
ajena para el Ministerio y lleva a un pre-
cio medio de 26 €/MWh, muy por debajo
de los 48,21 que considera el Ministerio.
Mantener los limites superiores e inferio-
res a sabiendas de que es incumplible y
que el valor més probable del precio me-
dio para 2014 se sitia en 41 €/MWh (se-
gun los valores del spot con medio afo ya
transcurrido y de los futuros para los dos
trimestres que quedan), conlleva que el
Ministerio con esta medida provoque que
los promotores edlicos pierdan de forma
irreversible alrededor de 200 millones de
euros este afo. Esto implica que ya no lle-
garén a la supuesta rentabilidad razonable
al final de la vida util de la instalacion.

Cabe afiadir a lo ya mencionado que las
buenas practicas aplicables a cambios
regulatorios en sistemas retributivos (re-
comendadas por la Comisién Europea)
indican que hay que establecer periodos
transitorios en la aplicacion de los cambios
para que las empresas puedan adaptar
sus decisiones a la nueva situacion. En
este caso no sélo no hay periodo transito-
rio, sino que el cambio se aplica alin antes
de haber establecido la nueva retribucion

para las instalaciones. Es decir, desde la
adopcién en julio del RDL 9/2013 es de
aplicacion el nuevo sistema retributivo. En
Espafia hay experiencias anteriores de pe-
riodos transitorios: las instalaciones edlicas
existentes en el momento de la adopcion
del RD 661/2007 tuvieron tiempo hasta el
1 de enero de 2013 para cambiar al siste-
ma retributivo de éste ultimo Decreto.

Retroactividad y falta de
transparencia

En conclusion, mas allé de las consideracio-
nes sobre la retroactividad de los recortes
aplicados al sector mediante la nueva regu-
lacién, los parametros utilizados para calcu-
lar la nueva retribucion a las instalaciones
edlicas generan muchas dudas por su falta
de transparencia.

Entonces, {cudl es la estrategia energética
a medio y largo plazo de Espafia? {Volver
a aumentar las importaciones de com-
bustibles fésiles? La nueva ley del sector
eléctrico da una idea bastante clara de la
orientacion estratégica actual: “Excepcio-
nalmente, el Gobierno podré establecer
un régimen retributivo especifico para fo-
mentar la produccién a partir de fuentes
de energfa renovable”.

La excusa aducida para llevar a cabo el re-
corte a la retribucion de la edlica, el défi-
cit de tarifa eléctrico, es sin duda un grave
problema coyuntural, pero se deberia haber
tratado como tal y no crear un problema
estructural para el pais, como es destruir la
capacidad a futuro de seguir desarrollando,
mejorando y desplegando el sector edlico
y su industria. Sin la confianza de los que
invirtieron los primeros 26.000 millones de
euros y de los que les prestaron el dinero
para ello, {como se van a materializar los
proyectos adicionales necesarios para se-
guir reduciendo la dependencia energética
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espafola en un mundo con cada vez mas
competencia por los recursos energéticos y
mas inestabilidad en los paises exportado-
res de hidrocarburos?

Més alld de las normas comentadas, el sec-
tor se ve afectado por otra baterfa de normas
contenidas en la Reforma Energética (algu-
nas no son aun firmes) que pueden tener
un impacto considerable: la orden sobre
interrumpibilidad establece que el coste de
este senvicio (que hace afios que no se uti-
liza y ha perdido sentido) recaeria ahora en
parte sobre la edlica (AEE ya la ha recurrido
por considerarla injusta). La propuesta de
Real Decreto sobre los mecanismos de mer-
cado e hibernacion establece que el pago
por respaldo recaeria ahora en parte en la
edlica. La Ley del Sector Eléctrico implica, en-
tre otras muchas cosas, que el sector tendra
que hacerse cargo —al igual que otros costes
regulados— de los desvios futuros del défi-
cit de tarifa. La propuesta de Real Decreto
sobre territorios extrapeninsulares establece
que se podran hacer nuevas instalaciones
en Canarias bajo un sistema de subastas. En
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la practica, lo méas probable es que no haya
nuevas inversiones en edlica en las islas, de-
bido a la enorme inseguridad juridica a fu-
turo generada por esta Reforma Energética.

Si todas estas normas salen adelante tal
como han sido redactadas, su impacto acu-
mulado sobre el sector edlico podria ser
superior al que le corresponderia sobre los
ahorros de costes que busca el Gobierno, a
lo que habria que sumar los impactos sufri-
dos este afio por el sector a consecuencia
del impuesto a la generacién y el Real De-
creto-Ley 2/2013. Sin olvidar la pérdida de
valor en bolsa de las empresas cotizadas.
Es decir, que el impacto es tremendamente
injusto con un sector que no es culpable del
déficit de tarifa y que siempre se ha desa-
rrollado de acuerdo a los objetivos.

La normativa altera radicalmente los flujos
de ingresos de todos los parques edlicos
de Espania, lo que supondrad una cascada
de problemas financieros para el sector y,
eventualmente, para la banca. Ademas,
continuard el desmantelamiento de fé-

bricas y la destruccién de empleo. Y las
empresas se plantean si les compensa
quedarse en Espafia o marcharse a pafses
en los que se valore la riqueza y el empleo
que generan, asi como el tejido industrial
eolico que tan famoso ha hecho a nuestro
pais en el mundo.

Verano de 2004. En Fuendetodos, la villa
natal de Goya, se inauguran los primeros
parques eolicos. Verano de 2014. Fuende-
todos gana el Premio a la Integracion Rural
de la Eolica por el modo en que ha sabido
aprovechar los recursos que le ha aportado
la edlica. “Fue el dia mas importante para
este pueblo, después del nacimiento del
pintor. Porque la edlica nos ha dado un fu-
turo”, afirma, categdrico, Joaquin Gimeno,
alcalde del municipio aragonés.

Ahora es la edlica la que necesita que se
garantice su futuro mas alld de la Reforma
Energética. Dada su importancia y su apor-
tacion a Espafia, estamos seguros de que
lo tendra. Pero habra que trabajar mucho
para ello. H





