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flación. Este escenario, sin prece-
dente reciente, ha propiciado la 
apertura de debates en torno a 
cómo poder asegurar la asequi-
bilidad del consumo eléctrico en 
el largo plazo y a cuestionar 
en cierta medida algunos aspec-
tos del diseño de mercado actual 
y en general de las señales de 
precio que ven los consumidores, 
como si estos diseños y estas se-
ñales fueran incompatibles con tal 
objetivo.

Lo cierto es que, fuera de los 
problemas coyunturales que se 
puedan estar sufriendo en la 
actualidad por los elevados pre-
cios del gas �pero sin olvidarnos 
tampoco de estos , la solución 
a la mayoría de los retos aso-
ciados a los nuevos recursos re-
novables y de almacenamiento, 
sigue pasando por conseguir una 
integración eficiente de los mis-
mos en los sistemas eléctricos. 
5 para lograr esta integración 
hay dos pilares fundamentales: 
el primero es permitir que todos 
los recursos vendan en compe-
tencia los productos que tienen 
valor para el sistema �energía, 
reservas, potencia firme, etc. , 
siempre que técnicamente los 
puedan proveer, y el segundo, 
que las señales de precio �tanto 
de mercado como tarifarias , 

Resumen

La transición energética impulsada por 
políticas públicas supone una profunda trans-
formación del sistema tradicional basado en 
combustibles fósiles. La mayoría de los retos a 
los que se enfrentan actualmente los mercados 
de electricidad en general, y los europeos en 
particular, vienen motivados por este cambio 
de paradigma, caracterizado por la penetración 
masiva de recursos renovables intermitentes, 
por una mayor respuesta de la demanda y por 
un creciente papel de nuevos recursos como el 
almacenamiento.  

La clave para garantizar la eficiencia del 
sector sigue pasando más que nunca por lo-
grar establecer un sistema integral de señales 
económicas bien diseñadas, y esto pasa por 
toda la cadena de valor del sector, empezan-
do por el diseño de los mercado mayoristas, 
continuando con el correcto funcionamiento 
del mercado minorista, con los posibles meca-
nismos regulatorios para asegurar el suministro 
yºo cubrir el riesgo de precio de la demanda, 
y por supuesto cerrando todo con el diseño 
tarifario y el resto de señales que pueda recibir 
el consumidor final y los recursos distribuidos. 
Este artículo analiza el estado actual de la si-
tuación en cada uno de los segmentos ante-
riores, a la vez que se identifican los principales 
retos y se proponen aspectos de mejora.

Palabras clave: mercado electricidad 
mayorista, mercado electricidad minorista, 
mercados de capacidad, crisis energética, re-
novables, tarifas.

Abstract

The energy transition driven by public 
policies represents a profound transformation 
of the traditional system based on fossil 
fuels. Most of the challenges currently 
facing electricity mar�ets in general, and 
European mar�ets in particular, are driven 
by this paradigm shift, characterized by the 
massive penetration of intermittent renewable 
resources, increased demand response, and 
a growing role of new resources such as 
storage. 

The �ey to ensuring the efficiency of the 
sector continues to be more than ever to 
establish a comprehensive system of well-
designed economic signals, and this goes 
through the entire value chain of the sector, 
starting with the design of the wholesale 
mar�ets, continuing with the correct 
functioning of the retail mar�et, adding the 
possible regulatory mechanisms to ensure 
supply andºor cover the price ris� of demand,  
and of course closing everything with the 
tariff design and the rest of the signals 
that the final consumer and the distributed 
resources may receive. This article analyzes 
the current state of the situation in each of 
the previous segments while identifying the 
main challenges and proposing areas for 
improvement.

Keywords: wholesale electricity mar�et, 
retail electricity mar�et, capacity mar�ets, 
energy crisis, renewables, tariffs.

JEL classification: D41, D44, L11, Q40, 
Q50.

I. INTRODUCCIÓN

L A mayoría de los retos a los 
que se enfrentan actualmen-
te los mercados de electri-

cidad en general, y los europeos 
en particular, vienen motivados 
por el cambio de paradigma que 
están experimentando los siste-
mas eléctricos en su recorrido 
hacia la descarbonización, carac-
terizada por la penetración masi-
va de recursos renovables intermi-
tentes, por una mayor respuesta 
de la demanda y por un creciente 
papel de nuevos recursos como 
el almacenamiento. A lo anterior, 
hay que sumar en el contexto eu-
ropeo los otros dos objetivos co-
munitarios del ytrilemaz energéti-
co: asegurar un suministro fiable 
y asequible. Estos dos aspectos 
cobran especial importancia en 
el momento en el que se escribe 
este artículo. En particular, los 
precios de la energía en Europa, 
y en consecuencia los de la elec-
tricidad, se han mantenido a ni-
veles muy elevados en los últimos 
meses, impulsados estos por las 
dinámicas del mercado del gas 
mundial �	atlle, Schitte�atte y 
�nittel, 2022 . Estos precios tie-
nen repercusiones económicas 
inmediatas, que se reflejan, por 
ejemplo, en unos aumentos muy 
significativos de las tasas de in-
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el estado actual y los principales 
retos que presentan cada uno de 
ellos en el contexto europeo.

Mercados de energía a plazo

En el Final Assessment of 
the European Union Wholesale 
Electricity Market Design �ACE*, 
2022  se vuelve a incidir una vez 
más sobre la importancia de los 
mercados a plazo para garantizar 
el buen funcionamiento del sec-
tor. Su papel se considera funda-
mental en un contexto de alta pe-
netración de renovables, donde 
necesariamente la volatilidad de 
precios spot irá en aumento, pero 
por varias razones, estos merca-
dos no terminan de funcionar 
adecuadamente, sobre todo en lo 
que respecta al muy largo plazo. 
Este muy largo plazo abarca las 
contrataciones que podrían llegar 
hasta cinco o diez años desde el 
inicio de la fecha de entrega.

El riesgo asociado al precio 
del mercado de energía es, sin 
duda, una de las razones que di-
ficultan las inversiones necesarias 
en generación. En particular, es 
la incertidumbre con respecto al 
precio medio anual que percibirá 
cada tecnología en el futuro lo 
que preocupa al inversor. Esta 
incertidumbre es hoy muy supe-
rior a la que existía hace un par 
de décadas.

Los mercados de electricidad 
a plazo permiten a los compra-
dores y vendedores contratar un 
precio con antelación a la fecha 
de producción o consumo de la 
electricidad, lo que les protege 
de la volatilidad de los precios de 
mercado. Esto, a su vez, permi-
te a algunos comercializadores 
ofrecer a los consumidores pre-
cios más predecibles durante un 
período de tiempo mayor. Los 
participantes del mercado son 
por supuesto libres de decidir si 

sean lo más eficientes posibles 
y así incentiven una respuesta 
adecuada de la generación y de 
la demanda para el sistema. A 
esto, como siempre, se le puede 
�y debe  añadir la capa de regu-
lación que logre maximizar el 
beneficio social.

Las piezas clave para lograr 
todo lo anterior son el diseño del 
mercado mayorista, un correcto 
funcionamiento del mercado 
minorista, el diseño de los po-
sibles mecanismos regulatorios 
que completen los dos mercados 
anteriores �como aquellos que 
buscan asegurar el suministro 
yºo cubrir el riesgo de precio de 
la demanda  y por supuesto el 
diseño tarifario. El conjunto de 
elementos anteriores conforma 
al final la señal de precio que 
guiará a los recursos de gene-
ración y a los consumidores en 
su toma de decisiones, y estos 
elementos son precisamente los 
ejes principales de este artículo, 
que se estructura como sigue:

± Primero se analizan las ten-
dencias europeas en cuanto al 
diseño de los mercados ma-
yoristas, incluyendo las discu-
siones más recientes en torno 
a algunos de sus principios 
�sección segunda .

± Segundo, se analiza el papel 
del mercado minorista y la 
discusión sobre si hubiera que 
implementar mecanismos 
centralizados de cobertura de 
riesgo de largo plazo para la 
demanda �sección tercera .

± En tercer lugar, se presentan 
las mejores prácticas en lo 
que a diseño tarifario se refie-
re, así como las experiencias 
para integrar a los recursos 
distribuidos en los recientes 
mercados locales de flexibili-
dad �sección cuarta .

± �inalmente, en la sección 
quinta se concluye.

II. TENDENCIAS EN EL 
DISEÑO DE MERCADO 
MAYORISTA EN EUROPA

Para poder conseguir una in-
tegración lo más eficiente posi-
ble de las fuentes de energía re-
novables, hay un total consenso 
sobre la necesidad de adaptar el 
diseño de los mercados de elec-
tricidad en general en todos los 
plazos �los de largo, corto y muy 
corto plazo  �I*ENA, 2017 . 

En este sentido, los meca-
nismos de mercado se han ido 
adecuando a esta realidad en 
todos los sistemas en general, y 
en Europa en particular. Aunque 
como veremos aquí, esta ade-
cuación no ha concluido aún, y 
son varias las mejoras que bien 
están en desarrollo o bien están 
en consideración.

Aquí abordaremos primero 
las discusiones que afectan ac-
tualmente al largo plazo �aparta-
do 1 , luego nos centraremos en 
el corto plazo �día antes  �apar-
tado 2  y finalizaremos la sección 
con el muy corto plazo y tiempo 
real �apartado 3 . 

1. Mercados mayoristas y 
mecanismos regulatorios 
de largo plazo

Dentro del ámbito de los mer-
cados de largo plazo, nos encon-
tramos por un lado con los mer-
cados de energía �epígrafe 0 , 
y por otro con los dos principales 
mecanismos regulatorios rela-
cionados con la inversión en ge-
neración, que son los mercados 
de capacidad �epígrafe 0  y los 
mecanismos de apoyo a las reno-
vables y tecnologías emergentes 
�epígrafe 0 . Pasamos a analizar 
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se cubren o no contra el riesgo 
de precio y el tipo de instrumen-
to de cobertura que mejor se 
adapta a sus necesidades.

El caso es que, a pesar de ser 
un elemento fundamental, estos 
mercados siguen sin despegar 
adecuadamente en Europa. 
Como puede observarse en el 
mapa 1, solo Alemania presenta 
unos niveles de liquidez relati-
vamente altos en los mercados 
a plazo. En el mapa se identi-
fi ca con un color diferente los 
valores del churn rate �donde el 
menor a la unidad corresponde 
al azul oscuro, y el mayor a 5 al 
azul claro . Esta ratio se defi ne 
como el cociente entre el volu-
men negociado y la demanda fí-
sica y es una ratio comúnmente 
utilizada y de gran importancia 
para el análisis de la liquidez de 
un mercado. 

MAPA 1
CHURN RATE EN LOS MERCADOS A PLAZO EUROPEOS

Fuente: �ACE* �2022 .

G*»�ICO 1
LIQUIDEZ DEL MERCADO A PLAZO EN ALEMANIA EN FUNCIÓN DEL PLAZO

Fuente: ACE* �2022 .
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El desarrollo de los mercados 
de contratación a largo plazo eu-
ropeos es una pieza fundamental 
para completar el diseño de los 
mercados mayoristas en el con-
texto de la transición. Los fallos 
de estos mercados, y algunas 
de las medidas que se han co-
mentado para dinamizar estos, 
enlazan directamente con los 
mecanismos de largo plazo de 
intervención regulatoria actual-
mente en vigencia, entre los que 
destacan los mercados de capa-
cidad y los mecanismos de apoyo 
a las renovables y a las tecno-
logías emergentes. Pasamos a 
analizarlos a continuación.

Mercados de capacidad

Los mecanismos de capaci-
dad siguen considerándose por 
el nuevo reglamento del mer-
cado interior de la electricidad 
como mecanismos excepcionales 
y temporales en el diseño del 
mercado europeo. Dicho esto, 
la mayoría de los sistemas eléc-
tricos de los Estados miembros 
cuentan en la actualidad con un 
mecanismo de capacidad. Parece 
claro que la regulación euro-
pea no está convenientemente 
adaptada a las situaciones que 
se detectan en los países sobre la 
necesidad de asegurar el sumi-
nistro en el medio y largo plazo. 
En nuestra opinión, en el con-
texto de la transición dominada 
por la producción renovable, 
también se necesita una mayor 
armonización a nivel europeo 
para la contratación de la capa-
cidad que permita el comercio 
transfronterizo del producto y 
no distorsione los mercados de 
energía.

Entre los mecanismos de ca-
pacidad más recientes nos en-
contramos con los de Irlanda, 
Italia y 	élgica, aprobados por 
la Comisión Europea en 2017, 

tratos PPA �power purchase 
agreements  a los pequeños 
participantes del mercado, ya 
que estos contratos represen-
tan hoy por hoy una de las 
pocas alternativas de asegurar 
el precio de la energía en el 
muy largo plazo. 

± Explorar la alternativa de in-
troducir market makers en 
los mercados a plazo �o más 
market makers, ya que esta 
figura existe en algunos mer-
cados ya, pero no proporcio-
na suficiente liquidez . Los 
market makers son entidades 
�pueden ser empresas del sec-
tor  que están obligadas a 
ofrecer un precio de venta al 
que están dispuestos a vender 
la electricidad y un precio de 
compra al que están dispues-
tos a comprarla, definiendo el 
regulador la diferencia máxi-
ma entre ambos precios.

± Integrar los mercados a plazo 
nacionales para aumentar la 
escala geográfica y con esta el 
número de agentes que pue-
den tener acceso a los mis-
mos, extendiendo también los 
períodos de contratación de 
la capacidad de interconexión 
entre las zonas del mercado 
europeo.

± *evisar los requerimientos de 
garantías, planteando incluso 
mecanismos de garantías res-
paldadas por los Gobiernos. 
En particular, en tiempos de 
incertidumbre estas garantías 
pueden incrementarse tanto 
que pueden representar una 
barrera de entrada para algu-
nos agentes.

± Por último, se plantea tam-
bién como una posibilidad la 
alternativa de recurrir a com-
pras centralizadas a plazo para 
complementar los mercados. 

Aunque algunos mercados de 
los anteriores sí que presentan 
cierta liquidez en términos gene-
rales, otra cuestión es la liquidez 
de estos cuando nos circunscribi-
mos a los contratos de muy largo 
plazo. El gráfico 1 muestra para 
el caso de Alemania la liquidez en 
las negociaciones a largo plazo 
de productos que van de uno 
a más de diez años. El gráfico 
evidencia como los participantes 
del mercado a plazo alemán ne-
gocian principalmente hasta dos 
años en el futuro. En el tercer año 
el volumen de negociación es ya 
muy inferior a los anteriores, y en 
el resto de los plazos es práctica-
mente inexistente. 

Desgraciadamente, el reduci-
do papel de la demanda �la con-
traparte teórica de la generación , 
que no ha terminado de percibir 
nunca que los precios del merca-
do supongan un peligro real, está 
detrás de que estos mercados de 
muy largo plazo no existan en la 
actualidad �nos referimos a los 
plazos necesarios para asegurar 
una inversión en generación, que 
tiene varias decenas de años de 
vida útil . Aunque hay otras ra-
zones que no analizaremos aquí 
detrás de esta falta de liquidez 
�1 , lo cierto es que esta falta 
de participación de la demanda 
crea un problema de mercados 
incompletos, que se identifica 
con frecuencia como la razón 
principal detrás de la necesidad 
de los mecanismos de capaci-
dad �Newbery, 2016· 	atlle, 
Mastropietro y *odilla, 2021 .

De cara a aumentar la liqui-
dez de estos mercados, y así que 
las posibilidades de cobertura 
sean mayores para los agentes, 
ACE* identifica las siguientes 
acciones �ACE*, 2022 :

± 	uscar mecanismos que fa-
ciliten el acceso a los con-
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altos consiste en embeber un 
contrato financiero en el produc-
to que se adquiere en el mercado 
de capacidad �de este modo se 
compraría una cierta cantidad de 
suministro firme y un contrato 
financiero ligado al mismo .

Por todo lo anterior, dos ele-
mentos clave del mecanismo de 
capacidad en el contexto actual 
son la definición del suminis-
tro firme �o potencia firme  y el 
posible contrato financiero que 
puede llevar asociado dicho su-
ministro firme. 

A continuación, se analizan 
brevemente las principales dis-
cusiones asociadas al cálculo del 
suministro firme, dejando para el 
apartado 5 de la sección tercera 
la discusión sobre el papel de un 
posible contrato financiero que 
podría ligarse al producto del 
suministro firme.

C9lculo del suministro firme 
(o potencia firme)

El suministro firme está rela-
cionado con la producción ga-
rantizada durante los períodos 
de escasez. En rigor, el suminis-
tro firme de un recurso debe ser 
proporcional a la contribución 
a la fiabilidad del sistema que 
se espera de ese recurso �	rito 
et al., 2022a . Normalmente, 
este suministro firme supone 
también en la práctica el límite 
máximo que este recurso puede 
vender del producto adquirido 
en el marco del mecanismo de 
capacidad. 

En los sistemas donde el mix
de generación es mayoritaria-
mente térmico �lo que se conoce 
en ocasiones como sistemas limi-
tados en capacidad , el suminis-
tro firme se suele calcular multi-
plicando la capacidad instalada 
por un factor de devaluación o 

llos de las redes de gas �que, por 
ejemplo, se pueden congelar si las 
temperaturas son extremas y no 
se han acondicionado para tales 
circunstancias las infraestructu-
ras . Todas estas y otras interde-
pendencias tienen un impacto 
en la seguridad de suministro, 
pudiendo modificar los perío-
dos en los que es más probable 
que el sistema sufra una escasez 
de energía. Estas nuevas corre-
laciones tienen que ser tenidas 
adecuadamente en cuenta por 
el regulador, reformando como 
corresponde las métricas de fia-
bilidad y las metodologías para la 
identificación de las condiciones 
de escasez o el cálculo del sumi-
nistro firme �o potencia firme  de 
las centrales �	rito-Pereira et al.,
2022a .

Además, el cambio climáti-
co está aumentando tanto la 
frecuencia como la intensidad 
de los eventos meteorológicos 
extremos, como las olas de calor 
o de frío extremo. Estos eventos 
tienen un impacto muy significa-
tivo en el sistema eléctrico, tanto 
por el lado de los consumidores, 
aumentando la demanda de los 
equipos de calefacción o clima-
tización de los edificios, como 
por el lado de los generadores, 
provocando fallos o indisponibi-
lidades que reducen la capacidad 
disponible. La dramática crisis 
energética sufrida por Texas a 
principio de 2021 es un ejemplo 
paradigmático de estas condicio-
nes �	usby et al., 2021 . *elacio-
nado con lo anterior, se han ob-
servado en varios sistemas �como 
por ejemplo el citado de Texas  
precios anormalmente altos du-
rante períodos más prolongados 
que en el pasado, y no siempre 
ello ha sido la consecuencia de 
la escasez en la disponibilidad 
de la generación disponible. Una 
forma de cubrir a la demanda 
frente a estos eventos de precios 

2018 y 2021 respectivamente �2 . 
Para que un mecanismo sea 
aprobado por la Comisión a día 
de hoy es necesario demostrar 
su necesidad desde el punto de 
vista de la fiabilidad del sistema. 
No entraremos aquí en las discu-
siones sobre su necesidad o no, 
sino que partiendo de la base de 
que se ha demostrado su nece-
sidad en un sistema, abordamos 
brevemente los retos y los ele-
mentos de diseño críticos en el 
contexto actual.

La mayoría de los retos a los 
que se enfrentan los mecanismos 
de capacidad están relacionados 
con el cambio de paradigma 
que surge con la penetración 
de recursos renovables intermi-
tentes, y de la integración de la 
respuesta de la demanda y del 
almacenamiento. Además, el 
cambio climático, razón última 
de la transición energética, tam-
bién está afectando de manera 
directa a la fiabilidad de los siste-
mas eléctricos, modificando las 
condiciones de escasez a las que 
estos se enfrentan. 

En Europa, el desafío de los 
mecanismos de capacidad ha 
dejado de ser hace tiempo el de 
garantizar el suministro en los 
períodos de mayor demanda. Los 
sistemas eléctricos actuales, debi-
do en parte �pero no solo  a la pe-
netración de recursos renovables 
intermitentes, presentan nuevas 
interdependencias entre sí. La 
disponibilidad de estos recursos 
renovables, por ejemplo, puede 
tener una correlación positiva o 
negativa con los picos de deman-
da �tanto en el corto como en el 
largo plazo  o con la disponibi-
lidad de otros recursos, como el 
hidroeléctrico. Otro ejemplo claro 
es que la disponibilidad de todas 
las centrales de gas depende cada 
vez más de la disponibilidad del 
suministro y de los posibles fa-
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ha demostrado que fallan con el 
cuarto, y que distorsionan, por 
lo tanto, la operación eficiente 
de corto plazo, ya que incen-
tivan a generar incluso cuan-
do el precio de mercado está 
por debajo de los propios cos-
tes marginales de producción 
�Pérez-Arriaga et al., 2016 . 

En Europa, la Directiva de 
*enovables �EC, 2018b  estable-
ce la necesidad de integrar a las 
renovables y, por consiguiente, 
de algún modo dejar de emplear 
este tipo de remuneración como 
primera opción: 

yLos sistemas de apoyo a 
la electricidad procedente de 
fuentes renovables estarán dise-
ñados para optimizar la integra-
ción de dicha electricidad en el 
mercado eléctrico y garantizar 
que los productores de energías 
renovables responden a las se-
ñales de precios del mercado y 
optimizan sus ingresos de mer-
cadoz.

yA tal fin, por lo que res-
pecta a los sistemas de apoyo 
directo a los precios, la ayuda 
se concederá en forma de una 
prima de mercado que podría 
ser, entre otras posibilidades, 
variable o fijaz.

Existen alternativas orientadas 
a mantener las ventajas para el 
inversor de una remuneración 
fija por M3h y reducir las inefi-
ciencias asociadas a las feed-in 
tariffs. Por ejemplo, puede re-
munerarse un porcentaje de 
la energía producida a través 
de una feed-in tariff, y el resto 
a través del precio del mercado. 
Este es el caso, por ejemplo, del 
último mecanismo de apoyo a 
la renovable implementado en 
España. En este tipo de mecanis-
mo, lógicamente, cuanto mayor 
sea el porcentaje expuesto a 
mercado, mayor será la integra-

suministro firme empleadas en 
los mecanismos más recientes, 
como, por ejemplo, los citados 
de Irlanda, Italia o 	élgica.

Mecanismos de apoyo 
a las renovables y a las 
tecnologías emergentes

Los mecanismos de desarrollo 
de las renovables y de las tecno-
logías emergentes, en caso de 
ser necesarios, tienen que tratar 
de cumplir idealmente cuatro 
objetivos �Linares et al., 2018 , 
que no siempre están alineados: 

± Por un lado, el mecanismo 
debe incentivar la instalación 
de generación que ayude 
a cumplir los objetivos de 
política energética en cada 
Estado miembro de forma 
eficiente �4 .

± El mecanismo debe permitir 
que las diferentes tecnolo-
gías compitan en igualdad 
de condiciones, y que no sea 
el regulador el que elija de 
antemano a la tecnología 
ganadora entre las candida-
tas �salvo que el objetivo sea 
precisamente desarrollar una 
tecnología en concreto .

± El mecanismo debe tratar de 
equilibrar los riesgos de inver-
sores y consumidores.

± Por último, el mecanismo 
de desarrollo de tecnologías 
emergentes debe tratar de 
evitar distorsionar la opera-
ción �y, por tanto, los mer-
cados y los precios  de corto 
plazo.

Los mecanismos donde la re-
muneración depende de la ener-
gía producida �como las feed in 
tariffs  en general cumplen con 
los tres primeros objetivos men-
cionados arriba· sin embargo, se 

de-rating factor, en inglés �3 . 
Estos factores tienen una gran 
importancia en el diseño del me-
canismo de capacidad, ya que de 
ellos depende la remuneración 
de los diferentes agentes, y la 
metodología que se utilice para 
calcularlos puede afectar �y de 
hecho lo afectan  el equilibrio 
entre las diferentes tecnologías 
que compiten para la provisión 
del servicio.

Las metodologías para el 
cálculo del suministro firme se 
encuentran hoy ante la necesi-
dad de una profunda reforma, 
ya que, en muchos contextos, re-
flejan todavía el funcionamiento 
del sector eléctrico en el pasado 
y no han sido actualizadas para 
abarcar la mayor complejidad de 
los sistemas eléctricos modernos, 
donde a las correlaciones men-
cionadas previamente se suma 
la mayor complejidad intrínseca 
de algunos de los nuevos acto-
res que se están integrando en 
el sector eléctrico, como, por 
ejemplo, el almacenamiento. En 
	othwell y �obbs �2017  o en 
	rito et al., �2022a y 2022b  se 
analiza en más detalle cómo hay 
que replantear el cálculo de este 
suministro firme en el contexto 
actual.

Cabe destacar que los meca-
nismos de capacidad europeos 
han pasado progresivamente de 
evaluar el suministro firme de 
los recursos mediante metodo-
logías simplistas, como conside-
rar únicamente su tasa de fallo 
�forced outage rate en inglés , 
a metodologías más sofisticadas 
alineadas con las mejores prác-
ticas descritas en la literatura 
mencionada, donde el objetivo 
es el de predecir la contribu-
ción �incremental  real futura 
de los recursos a la fiabilidad 
del sistema. Esta es la base de 
las metodologías del cálculo del 
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mercado de energía, servicios 
complementarios, etc.  y, si no 
alcanzasen los ingresos mínimos 
establecidos en el contrato, se les 
compensaría al final del período. 
Si sus ingresos se situasen entre 
el límite mínimo y el máximo, no 
habría ninguna transferencia. 5 
finalmente, si sus ingresos supe-
rasen el límite, devolverían parte 
de sus ingresos. El suelo se fija-
ría de forma competitiva, y con 
un formato €ºM3. El problema 
con este tipo de contratos, tal y 
como se reconoce en el docu-
mento, radica en encontrar un 
diseño que permita a la central 
subvencionada percibir las se-
ñales de corto plazo cuando se 
alcanza el límite mínimo o el 
máximo.

El papel de las subastas

En cualquier caso, y para 
cualquiera que sea el produc-
to, cuando las tecnologías han 
alcanzado un cierto grado de 
madurez el precio asociado al 
mecanismo debe establecerse 
por medio de una subasta, que 
permita a los agentes revelar el 
precio del producto requerido 
�Perez-Arriaga et al., 2016 .

Las subastas centralizadas de-
berían jugar un papel subsidiario 
de los mecanismos de contra-
tación libre entre productores y 
demanda en tanto en cuanto se 
estimen como necesarias para 
alcanzar los objetivos de descar-
bonización fijados por los Go-
biernos en los planes nacionales 
integrados de energía y clima.

La renovable como una 
tecnología m9s que tiene que 
integrarse en los mecanismos 
de mercado existentes

Cualquier propuesta que se 
formule para incentivar la ex-
pansión de las tecnologías re-

rio cuanto más inmadura sea 
la tecnología.

± Para gestionar el riesgo del 
inversor, el mecanismo puede 
incluir una compensación 
expost en función del precio 
de mercado. La clave aquí es 
que dicha compensación no 
dependa del perfil de pro-
ducción final de la planta, si 
no, estaríamos volviendo a 
incentivar los despachos in-
eficientes en el corto plazo. El 
mecanismo que se introdujo 
en España a través del *eal 
Decreto 413º2014, lograba 
precisamente esto a través de 
estimar los ingresos de mer-
cado y las compensaciones 
que necesitarían unas plantas 
de referencia eficientemen-
te operadas, para lograr una 
rentabilidad razonable.

± Por último, en un mecanismo 
que remunera la capacidad 
instalada se puede permitir 
la participación de diversas 
tecnologías en igualdad de 
condiciones. Aunque esto im-
plica solventar la dificultad de 
comparar lo que ofrece un 
M3 de cada una de las dis-
tintas tecnologías �5 .

¿Un nuevo tipo de contrato?

Un último tipo de contrato es 
el que se ha propuesto reciente-
mente en 	EIS �2022  como una 
posible alternativa para el futuro. 
Este contrato busca establecer 
un límite máximo y mínimo de 
ingresos de la tecnología sub-
vencionada. Con esta opción, 
que sigue el precedente de los 
contratos ofrecidos a algunas in-
terconexiones en el *eino Unido, 
se les garantizaría a los gene-
radores unos ingresos mínimos 
en cada período. De este modo, 
los generadores competirían en 
todos los mercados �capacidad, 

ción �en España es solo de un 
5 por 100 para las tecnologías 
no gestionables . Pero, en cual-
quier caso, ninguna alternativa 
que siga remunerando toda o 
parte de la energía producida a 
precio fijo logra enviar de forma 
precisa la señal de precio de mer-
cado a la tecnología subsidiada 
��untington et al., 2017 . 

El único tipo de contrato de 
energía que no interfiere con 
los incentivos eficientes de corto 
plazo es el contrato financiero 
donde la cantidad asociada al 
contrato sea fija y se determine 
ex ante, ya sea horaria, mensual 
o anual. 

Remuneración en un formato 
de €/MW

Otra solución que evita la 
distorsión de corto plazo es vin-
cular el incentivo a la capacidad 
instalada· sin embargo, estos 
mecanismos presentan desafíos 
a la hora de cumplir con los 
tres primeros objetivos mencio-
nados. Dicho esto, un diseño 
adecuado de un mecanismo que 
incentive la capacidad puede 
acercarse a cumplir con estos 
otros objetivos tal como se des-
cribe a continuación �Linares et 
al., 2018 : 

± Para evitar incentivar genera-
ción que no ayude a cumplir 
eficientemente con el objetivo 
del regulador, cuando este 
se establece en términos de 
energía, se pueden imponer 
requisitos de producción mí-
nimos. Por ejemplo, aunque 
la remuneración sea por M3 
instalado, se puede introducir 
el requerimiento de que la 
planta tenga que producir 
un número mínimo de horas 
para percibir la remuneración 
del mecanismo. Este requeri-
miento es tanto más necesa-
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centrales marginales , los altos 
precios del gas se propagaron al 
precio de la electricidad, lo que 
a su vez provocó un aumento 
del precio pagado por los con-
sumidores, no solo por el gas, 
sino también por la electricidad 
�Pototschnig, 2022 .

Como consecuencia de esta 
situación, surgieron pronto las 
primeras dudas sobre la conve-
niencia del diseño del merca-
do diario marginalista europeo 
de la electricidad. En algunos 
foros, se interpretó que comen-
zaba a haber preferencia por un 
enfoque tipo pay-as-bid en el 
mercado diario, en contraposi-
ción al mecanismo de remune-
ración marginal actual �también 
denominado pay-as-cleared  
�Pototschnig, 2022 . También 
empezaban a aflorar de forma 
progresiva enfoques orientados 
a segmentar el mercado y a li-
mitar así los ingresos marginales 
de algunas tecnologías �en este 
segundo conjunto, se sitúa por 
ejemplo la denominada yexcep-
ción ibéricaz . 

Este debate llevó a la Agencia 
de Cooperación de los *egulado-
res de la Energía de la UE �ACE*  
a publicar una nota sobre los 
altos precios de la energía en oc-
tubre de 2021 �ACE*, 2021a . En 
esta nota se defendía el precio 
marginal como la señal óptima 
de mercado. La situación llevó 
también a la Comisión Europea, 
el 13 de octubre de 2021, a pro-
nunciarse sobre el mismo tema 
con una Comunicación en la que 
se proponían una serie de medi-
das que los Estados miembros 
o la propia Comisión podrían 
adoptar para contrarrestar el au-
mento de los precios de la ener-
gía y sus causas. La mayoría de 
las medidas estaban destinadas 
a proteger a los consumidores 
finales, pero cabe destacar que, 

los recursos flexibles. Aquí 
cabe destacar tres posibles 
mejoras:

• La mayor granularidad en 
el despacho �tanto tempo-
ral como espacial .

• Una posible reconsidera-
ción de una de las bases 
del mecanismo actual: el 
método de casación y cál-
culo de precios.

• La reconsideración de los 
formatos de oferta.

Comenzamos con el primer 
bloque, describiendo brevemen-
te la situación actual y los ele-
mentos de discusión más co-
yunturales motivados por esta y 
proseguimos luego con los rela-
cionados con la integración de 
las renovables y el despacho 
de los recursos flexibles.

El mercado de energía 
marginalista, ¿cuestionado?

En el último año, los precios 
de la energía en Europa han au-
mentado de forma significativa y 
de forma sostenida, alcanzando 
niveles sin precedentes. El incre-
mento de precio se debió pri-
mero a un cierto desajuste en el 
mercado del gas, originado prin-
cipalmente por una recupera-
ción económica pos-COVID que 
sobrepasó de forma coyuntural 
la recuperación de la capacidad 
de suministro. Posteriormente 
se produjo la invasión rusa a 
Ucrania, y con esta llegó una in-
certidumbre en torno a la futura 
disponibilidad del suministro de 
gas que descontroló de forma 
definitiva el precio de esta fuente 
primaria de energía. Como el gas 
sigue siendo, en muchos Estados 
miembros, el combustible utili-
zado por las centrales eléctricas 
que fijan el precio en el mercado 
de la electricidad �las llamadas 

novables en el sistema eléctrico 
debe tratar de compatibilizar al 
máximo estos incentivos con los 
mecanismos de mercado diseña-
dos previamente para el conjun-
to del sistema. Debe buscarse la 
manera de hacerlo de tal forma 
que las tecnologías perciban los 
mismos incentivos de corto �ope-
ración , medio �planificación, 
por ejemplo, de mantenimien-
tos  y largo plazo �mecanismos 
de capacidad  que el resto de las 
instalaciones en el sistema.

2. Diseño de los mercados 
de corto plazo (día antes)

En Europa, el mercado diario 
es un mercado integrado que 
acopla las diferentes zonas de 
oferta y demanda, teniendo en 
cuenta las capacidades de inter-
conexión entre ellas, y determina 
los precios horarios del día si-
guiente mediante una subasta, 
con un mecanismo de casación 
marginalista pay-as-cleared.

En cuanto al diseño del mer-
cado de corto plazo, nos encon-
tramos hoy con dos bloques de 
discusiones de naturaleza muy 
diferente:

± El primer bloque es, en prin-
cipio, de carácter más coyun-
tural, y está motivado por la 
presente situación en Europa. 
Los altos precios del merca-
do del gas, y su propagación 
al precio de la electricidad, 
están suscitando la aparición 
de propuestas que buscan un 
diseño alternativo a la subasta 
marginalista actual. 

± El segundo bloque tiene que 
ver con los ajustes que ne-
cesita el mercado diario de 
energía europeo para seguir 
avanzando en la integración 
eficiente de las renovables y 
en el despacho eficiente de 
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El aislar totalmente a ciertas 
tecnologías de las señales y re-
querimiento de programación 
de corto plazo es un esquema 
que para altas penetraciones de 
dichas tecnologías ha mostrado 
ser muy ineficiente y nocivo para 
el sistema en su conjunto, por 
lo que es difícil pensar que se 
pueda plantear hoy en día un 
mecanismo donde se vuelva a los 
grandes errores del pasado. 

Es importante recordar que, 
desde el punto de vista acadé-
mico, los mercados mayoristas 
marginalistas de corto plazo de-
berían seguir siendo necesarios 
para optimizar eficientemente el 
despacho y el consumo, aunque 
el diseño de estos seguirá ne-
cesitando algunos ajustes para 
poder permitir a todas las tecno-
logías participar de forma activa 
y eficiente en los mismos. Esto 
nos lleva al segundo bloque de 
desarrollos que se ha mencio-
nado previamente, y que pasa-
mos a analizar a continuación, 
centrándonos en aquellos que 
están focalizando la mayor parte 
de los esfuerzos: la granularidad 
temporal y espacial, el mecanis-
mo de precio y los formatos de 
oferta.

Granularidad temporal y 
espacial de las señales de precio

En cuanto a la granularidad 
de las señales de precio, tanto 
temporal como espacial, no 
cabe duda de que los recursos 
energéticos renovables, varia-
bles y no despachables, �muchas 
veces distribuidos  aumentan 
la necesidad de fijar los precios 
en períodos de tiempo más pe-
queños y con una granularidad 
espacial mayor �por nodos ideal-
mente  en los mercados mayoris-
tas �Perez-Arriaga et al., 2016· 
Newbery et al., 2017 :

sados en combustibles fósiles. 
En esta línea, 	ruselas aprobaba 
en junio el mecanismo conoci-
do como la yexcepción ibéricaz, 
un sistema que introducía un 
mecanismo temporal de ajuste 
del coste de producción de las 
tecnologías fósiles marginales 
�gas, carbón y cogeneración en 
el mercado , de forma que estas 
reducen sus ofertas en el mer-
cado eléctrico considerando un 
tope fijado para el precio del 
gas en España y Portugal, reci-
biendo una compensación por la 
diferencia entre el precio del gas 
en el mercado de referencia y el 
tope fijado. 

©Segmentación del mercado 
de energía?

Una decisión de diseño que 
parece estarse planteando en 
algunos sistemas �Gobierno grie-
go, 2022 , �	EIS, 2022  �7 , y no 
de forma coyuntural, sino como 
solución de largo plazo, es una 
posible segmentación del merca-
do de energía. 

Nos encontramos con pro-
puestas que buscan dar señales 
de precio de largo plazo a al-
gunas tecnologías �fundamen-
talmente las de producción no 
gestionable  y de algún modo 
�no queda claro cómo, y esta 
es realmente la clave  aislarlas 
del mercado de corto plazo. En 
paralelo sí que se mantendrían 
los mercados y señales de corto 
plazo para el resto de las tec-
nologías. Dar señales de largo 
plazo a algunas tecnologías de 
forma selectiva es algo que no 
es nuevo, de hecho, tal como 
se reconoce en 	EIS �2022 , en 
el *eino Unido el sistema de 
contratos por diferencias actual 
aísla ya en gran medida a las 
energías renovables y las re-
munera a su coste marginal de 
largo plazo. 

en la misma Comunicación, la 
Comisión solicitó a ACE* una 
evaluación de las ventajas e in-
convenientes del actual diseño 
del mercado mayorista de la 
electricidad. 

ACE* publicó su evaluación 
preliminar en noviembre de 
2021 �ACE*, 2021b  y su in-
forme de evaluación final en 
abril de 2022 �ACE*, 2022 . El 
informe de abril contenía im-
portantes afirmaciones sobre el 
diseño general del mercado de 
la electricidad, que buscaban di-
sipar algunas dudas que habían 
alimentado el debate público en 
los meses previos. En resumen, 
ACE* volvía a defender el es-
quema de mercado marginal �6  
y no consideraba deseable un 
cambio de gran calado �y mucho 
menos en tiempos de crisis , 
aunque sí que dejaba la puerta 
abierta a ajustes complementa-
rios al actual diseño, tales como 
tratar de mejorar la liquidez de 
los mercados de largo plazo o 
refinar las señales de mercado a 
la flexibilidad.

Sin embargo, el cambio de 
rumbo más relevante se produjo 
con las Comunicaciones del 8 
y 23 de marzo de la Comisión 
Europea �Comisión Europea, 
2022a· 2022b . La Comunica-
ción del 8 de marzo menciona-
ba, por primera vez, la regula-
ción de los precios mayoristas y 
los mecanismos de transferencia 
de renta como medidas adecua-
das para hacer frente, eso sí, de 
forma coyuntural, a los elevados 
precios de la electricidad. La Co-
municación del 23 de marzo 
especificaba, además, posibles 
intervenciones de forma más 
específica, como es el caso de 
imponer un límite a los precios 
en el mercado mayorista de la 
electricidad y una compensación 
financiera a los generadores ba-
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con tener señales más granu-
lares para la generación. En 
cualquier caso, ACE* debe 
evaluar la eficiencia de la con-
figuración de las zonas de 
oferta �bidding zones  cada 
tres años. La evaluación co-
mienza con una solicitud a 
ENTSO-E de elaboración de 
un informe técnico y de mer-
cado sobre la eficiencia de la 
configuración existente de las 
zonas de oferta. ENTSO-E ha 
publicado el último análisis a 
este respecto el 30 de junio 
de 2022, un informe que, por 
primera vez, se basa en el cál-
culo de precios nodales en el 
contexto del mercado interior 
�ENTSO-E 2022 . 

Mecanismo de determinación 
de precio

El  proceso conjunto del 
cálculo de la casación y del cálcu-
lo de precio en la UE es más 
complejo desde el punto de vista 
computacional que en otros sis-
temas, como por ejemplo en el 
continente americano ��errero, 
*odilla y 	atlle, 2020 . La esencia 
del algoritmo de casación en la 
subasta del mercado diario eu-
ropeo �denominado EUP�EMIA, 
KEUP�EMIA, 2020L  se basa en 
determinar la solución que maxi-
mice el beneficio social, pero 
cumpliendo dos restricciones 
que tienen un papel bastante 
relevante: 

± El mercado debe liquidarse 
con precios uniformes �pay-
as-cleared , lo que implica que 
los precios de mercado deben 
ser suficientes para remune-
rar las ofertas aceptadas. La 
otra alternativa a los precios 
uniformes es la de calcular 
los precios como los costes 
marginales de suministro en 
cada hora y permitir luego 
una remuneración adicional 

obtendrían al incrementar-
la podrían ser significativas. 
Como es bien sabido, en la 
UE la granularidad es zonal 
�generalmente un país es una 
zona, con las excepciones de 
Italia y el sistema nórdico que 
contienen varias zonas . El 
punto de vista con respecto 
a incrementar la resolución 
e implantar precios nodales 
se presenta con claridad en 
el informe sobre las opciones 
de diseño del mercado de 
ENTSO-E �ENTSO-E, 2021 . El 
informe reconoce las ventajas 
de contar con un sistema de 
fijación de precios más granu-
lares, pero al tiempo apunta 
que la implementación de 
precios nodales en Europa 
es más que compleja. Por un 
lado, pasar de un modelo de 
mercado a otro es grande, y 
sin duda, impactaría de forma 
relevante a los agentes del 
mercado, con ganadores y 
perdedores, lo que se tradu-
ciría en una cierta oposición 
por parte de los afectados 
negativamente. Además del 
problema anterior, la posi-
bilidad de introducir precios 
nodales en Europa en el largo 
plazo pasaría por buscar una 
difícil solución a dos aspectos 
�Linares et al., 2018 . El pri-
mero es de índole institucio-
nal, ya que un mercado nodal 
exige una coordinación aún 
más estrecha entre el opera-
dor de mercado y el operador 
del sistema. El segundo es 
de carácter computacional, 
y es que a día de hoy no se 
pueden calcular precios no-
dales con el algoritmo actual 
diseñado ad hoc para el caso 
europeo. A los dos aspectos 
anteriores habría que añadir 
el eterno argumento de la 
conveniencia de la unidad de 
la tarifa eléctrica, como si esta 
unidad no fuera compatible 

± Sobre la granularidad tem-
poral, la tendencia actual en 
el mercado de energía del 
día antes es la de pasar de 
períodos de una hora a perío-
dos de quince minutos. Estos 
períodos más cortos permiten 
programar mejor a la deman-
da y a la producción reno-
vable �perfiles programados 
más cercanos a los perfiles 
reales , y también adaptar 
mejor el despacho de las tec-
nologías más flexibles con 
algo más de antelación que 
en la actualidad. Al otro lado 
del Atlántico, los sistemas con 
mayor penetración de reno-
vables, como California, ya ha 
migrado a períodos de quince 
minutos �CAISO, 2019 . En 
la Unión Europea �UE , en 
consonancia con lo estable-
cido en el Paquete de Energía 
Limpia �EC, 2016 , el mercado 
del día antes está preparando 
el cambio de la resolución 
temporal de sesenta minutos 
a la de quince minutos. La 
implementación está prevista 
en tres fases, donde en cada 
fase se incorporarán nuevos 
sistemas, y donde la primera 
fase está programada para 
principios de 2024 �MCSC, 
2022 . El problema que aca-
rrea este cambio es de carác-
ter técnico y computacional, 
ya que se pasa de 24 a 96 
períodos en el día, con unos 
márgenes para el cálculo de la 
casación del mercado que, en 
el horizonte diario, son muy 
estrechos por lo general. Ve-
remos más adelante que esto 
tiene consecuencias desde el 
punto de vista del algoritmo 
de casación y de los forma-
tos de oferta que se pueden 
emplear.

± En cuanto a la granularidad 
espacial, en general las ga-
nancias en eficiencia que se 
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De esta forma, se podría mi-
grar en el futuro a un sistema de 
fijación de precios no uniformes, 
ya que dicho cambio conlleva-
ría un aumento significativo del 
rendimiento. Un cálculo de pre-
cios no uniformes introduce ga-
nancias de escalabilidad y rendi-
miento al fijarse los volúmenes y 
los precios por separado �ya que 
volúmenes y precios no están 
acoplados .

�ormatos de oferta �diario 

Por último, cabe destacar que 
los formatos de oferta también 
podrían cambiar en el futuro. 
El enfoque empleado hoy en 
los formatos de oferta del mer-
cado del día antes en la UE es 
el de proporcionar un conjunto 
general de formatos de ofer-
ta yabstractosz que puedan ser 
utilizados por cualquier tipo de 
recurso. Entre estos formatos 
de oferta nos encontramos las 
ofertas simples, las complejas 
y los distintos tipos de ofertas 
de ybloquez �block bids, en in-
glés . La carga computacional 
que supone cada tipo de oferta 
varía, siendo las más fáciles de 
tratar las ofertas simples y la que 
requieren más recursos las com-
plejas, estando las ofertas de 
ybloquez entre ambas �MCSC, 
2022 . Dependiendo de los pro-
blemas de rendimiento del algo-
ritmo de casación anteriormente 
descritos, no es descartable que 
se replanteen los formatos de 
oferta que finalmente estén dis-
ponibles en los mercados. 

En cualquier caso, cada dos 
años los operadores del mercado 
tienen que abrir a consulta los 
productos que han de conside-
rarse en el mercado diario. En 
este proceso los agentes pueden 
expresar en qué medida los for-
matos de ofertas se ajustan o no 
a sus necesidades.

beneficio social �Perez-Arriaga et 
al., 2016 . 

El problema es que las con-
diciones anteriores obligan a un 
proceso iterativo complejo en el 
que las ofertas son las que de-
terminan el precio, pero a la vez 
hay que verificar que los precios 
remuneran de forma suficiente a 
las ofertas que se han casado, y 
que no se ha quedado fuera una 
oferta simple que debería haber 
sido casada.

La comple�idad computacional 
puede llevar a un cambio de 
paradigma en la casación

Tal como se ha apuntado an-
teriormente, el mercado diario 
de la UE se está preparando para 
un cambio relevante en la gra-
nularidad temporal, reduciendo 
esta desde los sesenta minutos a 
los quince minutos. Esto repre-
senta un importante reto para 
el rendimiento del algoritmo 
EUP�EMIA, y estos problemas 
de rendimiento suponen hoy 
el mayor cuello de botella para 
la futura implementación de la 
casación cuarto-horaria �MCSC, 
2022 . 

�ay algunos cambios pro-
gramados que aumentarán la 
eficiencia del algoritmo, entre 
otras la eliminación del PUN 
(Prezzo Unico Nazionale K8L , 
o la posible sustitución de las 
ofertas complejas �empleadas 
en Portugal, España e Irlanda  
por las denominadas ofertas 
complejas escalables �Scalable 
Complex Orders K9L . Pero para 
la futura implementación de 
los períodos de quince minu-
tos podrían no ser suficientes 
estas mejoras, y por ello se está 
valorando la posibilidad de un 
cambio de mayor calado que 
afectaría a la filosofía de casa-
ción y de cálculo de precios.

a aquellas centrales que con 
dichos precios no recuperen 
sus costes de operación �esto 
ocurre por la existencia de 
costes no lineales, como por 
ejemplo los costes de arran-
que . Esta segunda alternativa 
es más sencilla desde el punto 
de vista computacional, pero 
no está exenta de comple-
jidad asociada al cálculo de 
precios y a cómo asignar los 
costes asociados a la mencio-
nada remuneración adicional 
��ogan, 2003  �O¯Neill et al., 
2005  �Pope, 2014 .

± Las ofertas simples de venta 
� las órdenes horarias de 
venta de tipo precio-canti-
dad  deben ser aceptadas en 
su totalidad si el precio de 
mercado está por encima del 
precio ofertado. Lo mismo 
ocurre con las ofertas sim-
ples de compra si el precio de 
mercado está por debajo del 
precio ofertado. Esta especie 
de prioridad de despacho de 
las ofertas simples frente a 
otras más complejas �como 
las ofertas tipo bloque, que 
a grandes rasgos determi-
nan un perfil de producción y 
un ingreso total en el día  es 
una característica que no está 
presente en otros mercados 
y que, aunque tiene buenas 
propiedades ��errero, *odilla 
y 	atlle, 2020 , hace también 
más compleja la casación.

Estas dos condiciones aplica-
das simultáneamente restringen 
el problema de maximización del 
beneficio social, lo que conduce 
�por definición  a un beneficio 
social subóptimo. Se trata de 
una cuestión de prioridades: en 
el contexto europeo el cálculo de 
un precio uniforme y las ventajas 
asociadas a dicho precio uni-
forme se consideran más prio-
ritarias que la maximización del 
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mercados de reserva de capaci-
dad. Durante el funcionamiento 
en tiempo real, hay un mercado 
adicional para activar la energía 
que se conoce con el nombre 
de mercado de balancing �en 
estos mercados se usa la energía 
de los distintos recursos en el 
tiempo real, como es el mercado 
de reserva terciaria en España y 
también el mecanismo de uso de 
la secundaria . 

Actualmente el mayor reto 
asociado a estos mercados tiene 
que ver con la integración de 
los mercados regionales para la 
provisión de estos servicios. En 
la normativa europea, se defi-
nen cuatro productos de reserva 
en función de los tiempos en 
los que se activan. Estos pro-
ductos, yendo de las reservas 
más rápidas a las más lentas, 
son: la *eserva de Contención de 
�recuencia ��C* , la *eserva 
de *estauración de �recuencia 
automática ��**a , la *eserva 
de *estauración de �recuencia 
manual ��**m  y la *eserva de 
*eemplazo �** . Actualmente, 
las plataformas europeas para 
�**a, �**m y ** están en desa-
rrollo y se espera que entren en 
funcionamiento en 2024. 

III. TENDENCIAS EN LOS 
MERCADOS MINORISTAS

1. El papel del mercado 
minorista en el target 
model de la UE

En la Unión Europea, la libera-
lización de la actividad minorista 
se ha considerado siempre una 
parte fundamental del denomi-
nado target model del mercado 
interior de la electricidad. Como 
consecuencia de esto, se han 
desarrollado distintos paquetes 
legislativos a nivel comunitario 
con el objetivo de garantizar las 
condiciones adecuadas para que 

integración de subastas intra-
diarias discretas. Estas subastas 
regionales se diseñarían a seme-
janza de las que ya existen en el 
horizonte diario. De hecho, en 
principio se va a utilizar el mismo 
algoritmo de casación �EUP�E-
MIA  que se emplea en el mer-
cado del día antes. En cuanto 
a los formatos de oferta que se 
permitirán, todo dependerá de 
las posibilidades computaciona-
les. En general, todas las discu-
siones que hemos visto asociadas 
a EUP�EMIA en el contexto del 
mercado del día antes serán apli-
cables en estas nuevas subastas 
en el horizonte intradiario.

Cabe destacar también que el 
algoritmo del mercado continuo 
permite utilizar distintos forma-
tos de oferta, pero no permite 
todavía casar ofertas que hayan 
usado distintos formatos de ofer-
ta entre sí. Permitir esta casación 
entre distintos formatos de oferta 
�y entre regiones  es una de las 
prioridades actuales del diseño 
del mercado continuo europeo.

*eservas y mercados de tiempo 
real

Para mantener la frecuencia 
de la red dentro de los límites 
establecidos �50 �z en la UE , la 
generación y el consumo deben 
estar en equilibrio siempre. Cual-
quier desequilibrio se solucio-
na con el uso de las reservas de 
operación y luego ajustando la 
energía producida y consumida 
a través de los conocidos como 
mercados de balance o ajuste 
�balancing .

Para garantizar la disponibi-
lidad de las reservas, en la UE 
los operadores de las redes de 
transporte �TSO, por sus siglas 
en inglés  nacionales adquieren 
la denominada capacidad de re-
serva antes del tiempo real en los 

3. Mercados mayoristas de 
muy corto plazo

Mercados intradiarios

El papel de los mercados in-
tradiarios, donde se negocian 
las variaciones de producción o 
consumo con respecto a lo casa-
do en el mercado diario, seguirá 
siendo esencial en el futuro, es-
pecialmente con la predominan-
cia de la producción renovable y 
los recursos de almacenamiento. 
Es fundamental que el mercado 
pueda garantizar señales eficien-
tes de precio en este horizon-
te para así proporcionar a los 
agentes los incentivos necesarios 
para mejorar su flexibilidad y sus 
capacidades de previsión.

En Europa, antes de la inte-
gración del mercado intradiario 
europeo, los mercados intradia-
rios en países o regiones se or-
ganizaron tradicionalmente bien 
a través de mercados continuos, 
bien de subastas discretas, o 
bien a través de un modelo híbri-
do de los dos anteriores. En las 
subastas discretas las ofertas de 
venta y las de compra se casan 
en un proceso similar al del mer-
cado del día antes �donde hay un 
único precio marginal para todas 
las transacciones referidas a una 
misma hora . En el mercado con-
tinuo, en cambio, la casación de 
las ofertas funciona por orden 
de llegada y se paga el precio de 
la oferta. 

La armonización europea 
del mercado intradiario, cono-
cida como SIDC �Single IntraDay 
Coupling  se centró en imple-
mentar un único mecanismo de 
negociación continua intradia-
ria que actualmente acopla la 
mayoría de los países de la UE. 
Adicionalmente, se ha optado 
por complementar el mercado 
intradiario continuo con la futura 
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ción los dos aspectos destacados 
por ACE*. Se presenta primero 
el margen bruto estimado de la 
actividad minorista en los dife-
rentes países en 2019 �gráfi co 2 . 
En este gráfi co, el margen es la 
diferencia entre los precios co-
brados a los consumidores y los 
costes estimados para suminis-
trarles energía. Como se indica en 
el informe �ACE*, 2020 , hay que 
tener en cuenta que los márgenes 
no son lo mismo que las ganan-
cias, ya que los proveedores tie-
nen costes operativos adicionales 
que no se consideran ahí. Ade-
más, los análisis también se basan 
en una serie de supuestos, como 
una estrategia de adquisición de 
la energía racional y óptima.

En el gráfi co 3, se muestra la 
evolución del margen �mark-up  
promedio en Europ a desde 2008 
a 2020. Se puede observar cómo 
la situación ha empeorado en 
2020 con respecto a 2019. En 
cualquier caso, estos son valores 
medios. El informe ofrece tam-

dudas sobre la evolución del 
funcionamiento de los merca-
dos minoristas de electricidad en 
Europa. En particular, en ACE* 
�2020  se dice que:

«La diferencia entre los pre-
cios mayoristas de la energía 
y los precios minoristas de la 
energía �el margen de la comer-
cialización  se amplió en 2019. 
Además, se observa una fuer-
te correlación entre los precios 
minoristas y mayoristas de la 
energía cuando aumentan los 
precios mayoristas de la energía. 
Sin embargo, se observa una 
correlación más débil con respec-
to a la reducción de los precios 
minoristas cuando los precios 
mayoristas de la energía bajan».

A diferencia de la integración 
europea conseguida en los mer-
cados mayoristas, los mercados 
minoristas presentan diferencias 
marcadas por países, mantenien-
do idiosincrasias fuertemente 
locales. Mostramos a continua-

esta liberalización se pudiese lle-
var a cabo con éxito. 

Después de trece años desde 
que se publicara el tercer paque-
te energético �que se centró fun-
damentalmente en lidiar con el 
problema de la integración verti-
cal de actividades , y a pesar de 
todos los esfuerzos para monito-
rear e incrementar por un lado la 
competitividad del mercado mi-
norista y por otro la participación 
de los consumidores, la evidencia 
muestra que el valor añadido de 
este mercado es muy limitado. 
Pasamos a continuación a anali-
zar brevemente el estado actual 
del mercado minorista.

2. El estado actual del 
mercado minorista en 
Europa 

En los dos últimos infor-
mes publicados sobre Market 
Monitoring del sector eléctrico 
�ACE*, 2020· 2021 , se plantean 

G*»�ICO 2
MARGEN BRUTO ESTIMADO DE COMERCIALIZACIÓN POR PAÍSES

Fuente: ACE* �2020 .
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se observa en los mercados mi-
noristas. En el informe de 2021 
se muestra la concentración de 
estos mercados en los distintos 
países a través de los conocidos 
índices ��I y C*3. Los valores 
umbrales para detectar un alto 
nivel de concentración con estos 
índices se encuentran en torno a 
2000 para el índice ��I y 70 por 
100 para el índice C*3. En el grá-
fi co 4 se puede observar el ele-
vado número de países donde, 
en el sector doméstico, el valor 
de los índices supera estos um-
brales.

La tasa con la que los consu-
midores se cambian de provee-
dor se considera uno de los indi-
cadores clave del buen funciona-
miento de los mercados minoris-
tas de energía. Estas tasas varían 
en función del Estado miembro, 
pero por lo general son bajas. 
Las tasas de cambio mayores 
se han observado en 	élgica y 
Noruega, con valores cercanos al 
20 por 100, pero también hay Es-
tados miembros donde esta tasa 
es prácticamente nula �en Polonia 
y �ungría es del 1 por 100 .

En parte por las evidencias 
anteriores, son muchos los Es-
tados miembros que se resisten 
a dejar de intervenir de alguna 

y minoristas de 2008 a 2013 y de 
2017 a 2019. Sin embargo, se 
observa también una divergencia 
de esta tendencia entre 2013 y 
2016 y de nuevo en 2020. La des-
viación ha sido particularmente 
alta en el último año analizado.

Otro aspecto que preocupa 
a ACE* es la concentración que 

bién en el anejo el mismo análisis 
particularizado para cada uno de 
los países, distinguiendo entre 
sector doméstico y sector indus-
trial. Ahí se puede ver como, por 
ejemplo, en el sector doméstico 
en los cuatro últimos años las ten-
dencias son diversas: hay países 
en los que la tendencia de este 
margen bruto de comercializa-
ción en el sector doméstico es 
decreciente �caso de Alemania, 
�ungría o Polonia , otros en los 
que es creciente �caso de *eino 
Unido, Irlanda o Italia  y otros en 
los que hay una ausencia de ten-
dencia �caso de España .

En el gráfi co 3, se puede ob-
servar también lo que destaca-
ba ACE* en su informe de 2020 
sobre la correlac ión entre los pre-
cios mayoristas y minoristas: hay 
una mayor correlación en las su-
bidas que en las bajadas. En ge-
neral, se observa una correlación 
fuerte entre los precios mayoristas 

G*»�ICO 3
EVOLUCIÓN DEL MARGEN BRUTO DE COMERCIALIZACIÓN

Fuente: ACE* �2021 .

G*»�ICO 4
HHI Y CR3 DE COMERCIALIZACIÓN PARA EL SECTOR DOMÉSTICO 
POR PAÍSES

Fuente: ACE* �2021 .
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defecto razonable al consumi-
dor, especialmente al consu-
midor residencial.

Dado que la tarifa regulada 
compite en el mercado, el con-
cepto es en sí mismo claramente 
controvertido. La única tarifa 
regulada que puede tener sen-
tido es la que refleje los costes 
tanto como sea posible. Una 
tarifa subsidiada y por debajo de 
los precios del mercado repre-
senta una competencia desleal 
y eventualmente acabaría con el 
mercado minorista. Además, las 
tarifas reguladas deben evitar, 
en la medida de lo posible, ser 
la única herramienta del regu-
lador para asignar algunos cos-
tes del sistema �Pérez-Arriaga et 
al., 2016 . Aun cumpliendo con 
todos los principios anteriores, 
el regulador debe tomar una 
decisión importante sobre el di-
seño de la tarifa por defecto. El 
regulador debe decidir si utilizar 
o no estrategias de cobertura 
para reducir la exposición de 
los consumidores al riesgo del 
mercado energético. Al respec-
to, nos encontramos con dos 
extremos, cada uno presentando 
ventajas y desventajas �Gómez et 
al., 2021 :

± En un extremo nos encontra-
mos con la alternativa de tras-
ladar a los consumidores los 
precios del mercado de corto 
plazo sin ninguna cobertura 
adicional para el consumi-
dor. La precisión de la señal 
dependerá de la voluntad del 
regulador para hacerlo y, por 
supuesto, del despliegue de 
la tecnología adecuada �en el 
mapa 2 siguiente se muestra 
el estado actual de despliegue 
de los contadores inteligentes 
en Europa, necesarios para 
trasladar precios horarios a 
los consumidores .

objetivos de la política energética 
de la UE y de la Directiva sobre la 
electricidadz.

En la Comunicación del 15 de 
mayo �EC, 2022c , la Comisión 
se vuelve a pronunciar sobre los 
mercados minoristas con dos 
mensajes claros:

± En primer lugar, la Comisión 
pide a los Estados miembros 
que garanticen la plena aplica-
ción de la legislación sobre el 
mercado de la electricidad, en 
particular para asegurar unas 
tarifas que reflejen los costes y 
la eliminación de las barreras a 
los recursos flexibles.

± En segundo lugar, recuerda 
las medidas establecidas en 
el anexo 1 de la primera Co-
municación y*EPowerEUz, 
que siguen siendo aplicables. 
5 además acepta prolongar 
las medidas en el tiempo y 
hacerlas extensibles también 
a las pequeñas y medianas 
empresas. 

4. El diseño de las tarifas 
reguladas

De este modo, la mencionada 
Comunicación abre la posibilidad 
de que el negocio minorista de 
electricidad liberalizado coexista 
temporalmente con las tarifas 
reguladas, siempre que sea justi-
ficado, no vaya en contra de los 
otros objetivos de la Directiva de 
Electricidad y exista una hoja 
de ruta para su progresiva desa-
parición. Esto vuelve a llevarnos 
al problema de diseñar e implan-
tar una tarifa que compita con el 
mercado liberalizado �situación 
en la que como hemos dicho 
estaban ya varios Estados miem-
bros . El objetivo de introducir 
una tarifa regulada en este con-
texto es en el fondo el mismo de 
siempre: el dar una opción por 

forma en los mercados minoris-
tas. Más de la mitad de los siste-
mas siguen interviniendo en los 
mercados minoristas de energía 
de la UE, por ejemplo, estable-
ciendo una tarifa regulada por 
defecto. En concreto, 15 países 
de los 28 analizados en el infor-
me de Market Monitoring tienen 
alguna forma de intervención 
pública en los precios para los 
consumidores domésticos. Para 
consumidores no domésticos, 
este tipo de intervención se re-
duce a nueve países. 

3. El contexto actual: una 
situación coyuntural

A la situación de intervención 
anterior se suma la situación co-
yuntural actual. 5 es que, en res-
puesta a la escalada de precios 
observada en los últimos meses, 
algunos Estados miembros han 
solicitado nuevas intervenciones 
en el mercado minorista para 
proteger a los consumidores fi-
nales.

En el anejo 1 de la Comu-
nicación del 8 de marzo �EC, 
2022a , la Comisión da una serie 
de directrices sobre yla aplica-
ción del artículo 5 de la Directiva 
sobre la electricidad durante la 
situación actualz. El artículo 5 de 
la Directiva de Electricidad es el 
que establece que es admisible 
una intervención del precio mi-
norista durante períodos excep-
cionales de gran inestabilidad, y 
que dicha intervención se puede 
plantear incluso en los sistemas 
en los que se habían eliminado 
ya cualquier tipo de intervención 
en el mercado minorista. De este 
modo, en el presente marco se 
permite la regulación de precios 
en el mercado de energía cuando 
esta intervención esté justificada 
y siempre respetando que dicha 
intervención debe ygarantizar 
que las medidas cumplen los 
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que el regulador puede firmar 
para gestionar el riesgo de precio 
de los consumidores. Como en 
cualquier otro tipo de interven-
ción, el regulador debe aplicar 
su mejor criterio sobre lo  que 
maximiza el benefi cio social en el 
sistema. No obstante lo anterior, 
hay un cierto consenso sobre tres 
características deseables en las 
cobertura de riesgo centralizadas 
�Linares et al, 2018 : 

± En el caso de que se opte por 
una cobertura centralizada, 
no conviene contratar duran-
te todas las horas del horizon-
te el 100 por 100 de la ener-
gía a muy largo plazo, ya que, 
de lo contrario, no se daría a 
la demanda el incentivo de 
participar en el mercado mi-
norista. Si la cobertura es par-
cial, el consumidor seguiría 
siendo el responsable de la 
posible cobertura del resto 
del consumo, y podría decidir 
qué producto del mercado 
minorista se ajusta mejor a 
sus necesidades.

± Salvo contadas excepciones, 
los instrumentos de largo 
plazo no deberían distorsio-
nar la señal que los agen-
tes perciben en el mercado 
de corto plazo. Los precios de 
corto plazo tienen que man-
tener su papel fundamental 
para guiar al sistema efi cien-
temente. Esto se puede lo-
grar si los contratos son fi-
nancieros y se establecen con 
respecto a un perfil horario 
defi nido ex ante.

± Introducir en la posible com-
pra centralizada varios pro-
ductos fi nancieros �forwards,
swaps, opciones con diferen-
tes precios strikes, etc.  puede 
facilitar las coberturas a dife-
rentes agentes con diferentes 
perfi les de riesgo. Desgracia-

los mecanismos de capacidad. 
Decíamos que hay productos en 
estos últimos mercados que pue-
den llevar asociado un contrato 
de largo plazo. En ambos casos, 
las discusiones desde el punto de 
vista de qué tipo de cobertura es 
más conveniente para el consu-
midor son muy similares. 

Cerramos este apartado con 
la discusión sobre los distintos 
tipos de cobertura financiera 
que se pueden plantear de forma 
centralizada, enfocándonos en 
las que más atención están reci-
biendo últimamente en el con-
texto europeo �ACE*, 2022 .

5. Coberturas de riesgo del 
consumidor

Existe un amplio abanico de 
opciones en cuanto a las caracte-
rísticas de los posibles contratos 

El caso de la tarifa regula-
da en España, la denominada 
PVPC �10  �precio voluntario 
del pequeño consumidor  es un 
ejemplo paradigmático de este 
enfoque.

± En el otro extremo se sitúa el 
fi rmar algún contrato de largo 
plazo asociado al consumo de 
energía bien en mercados a 
plazo, bien en subastas de 
energía diseñadas con tal fi n. 
Un ejemplo paradigmático de 
este tipo de enfoque es el del 
sistema portugués.

La fi rma de contratos de largo 
plazo de forma centralizada 
puede llevarse a cabo con el ob-
jeto de cubrir el riesgo asociado 
al precio de la tarifa regulada 
�para así dar estabilidad al con-
sumidor , aunque como se indi-
caba, también caben contratos 
de largo plazo en el contexto de 

MAPA 2
ESTADO DE DESPLIEGUE DE LOS CONTADORES INTELIGENTES

Fuente: ACE* �2021 .
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nes, así como la penetración de 
recursos distribuidos de genera-
ción, almacenamiento y la elec-
trificación del transporte y de 
la climatización de los edificios 
con posibilidades de respuesta 
de la demanda, pueden permitir 
a los consumidores ahorrar en 
la factura de la luz al gestionar 
activamente esos recursos en 
función de las señales de pre-
cio que reciben a través de la 
tarifa, e incluso percibir ingre-
sos adicionales derivados de la 
prestación de servicios técnicos 
de flexibilidad requeridos por los 
operadores de las redes. En esta 
sección se analiza el diseño de 
estas señales: la tarifa �apartado 
1  y los mercados locales de fle-
xibilidad �apartado 2 . 

1. Diseño de tarifa

El papel de las tarifas de los 
consumidores finales es clave 
en el contexto actual. La única 
forma de que los recursos cen-
tralizados y distribuidos operen y 
compitan de manera conjunta 
y eficiente es establecer un sis-
tema integral de señales eco-
nómicas. Se supone que este 
sistema de señales impulsará 
no solo la operación, sino tam-
bién la planificación de nuevos 
recursos y probablemente defi-
nirá el equilibrio entre servicios 
centralizados y distribuidos en 
el futuro. 

Los costes que hay que recu-
perar a través de las tarifas eléc-
tricas se pueden dividir en dos 
grandes grupos, uno relativo a 
las actividades que se llevan a 
cabo en régimen de competen-
cia, cuyo coste se refleja a través 
de unos precios de mercado, y 
otro relativo a las actividades 
reguladas, para las cuales es el 
regulador el que calcula una 
remuneración eficiente y los car-
gos asociados a los consumido-

este modo, el regulador se 
garantiza que el suministro 
de energía no supere dicho 
precio strike, que recordemos 
que es muy elevado y solo se 
superará en situaciones de 
escasez. A cambio de este 
seguro, el regulador pagará 
al generador una prima. Este 
producto se ha implemen-
tado en los mecanismos de 
capacidad italiano, irlandés y 
belga en el contexto europeo, 
y también en Colombia e ISO-
NE en el continente america-
no. Se trata de un instrumen-
to que podría armonizarse a 
nivel europeo para garantizar 
la seguridad de suministro en 
el contexto de la transición 
energética.

± Affordability option: es una 
opción asiática tipo call con 
un precio strike de ejercicio 
que idealmente represen-
taría el límite de lo que se 
puede considerar un sumi-
nistro asequible. El ejercicio 
de las opciones asiáticas de-
pende del precio medio del 
mercado, por lo que estas 
opciones se podrán ejercer 
cuando el precio medio del 
mercado supere el umbral es-
tablecido como precio strike. 
No hay experiencia interna-
cional en la implementación 
de este producto.

IV. SEÑALES ECONÓMICAS 
AL CONSUMIDOR FINAL: 
DISEÑO DE TARIFA Y 
MERCADOS LOCALES DE 
FLEXIBILIDAD

En el contexto de transición 
energética en el que nos en-
contramos inmersos, los con-
sumidores deben desempeñar 
un papel central con una par-
ticipación cada vez más activa. 
Las nuevas tecnologías de la 
información y las comunicacio-

damente, incrementar el nú-
mero de productos complica 
a su vez significativamente el 
diseño del mecanismo, lo cual 
puede afectar a la eficiencia 
global. 

Aunque hay distintos tipos 
de coberturas de largo plazo 
que podrían complementar al 
mercado minorista, las opciones 
financieras sobre un perfil hora-
rio definido ex-ante son posible-
mente las que mejor compromi-
so logran entre una gestión del 
riesgo adecuada y dejar margen 
al desarrollo del mercado mino-
rista. En el Informe de evaluación 
final de ACE* de abril de 2022 
�ACE*, 2022  se destacan dos 
productos que van en esta línea: 
las reliability options �Vázquez 
et al., 2002  y las affordability 
options �	atlle, Schitte�atte y 
�nittel, 2022a y 2022b . Pasa-
mos a describir brevemente es-
tos dos productos, ambos orien-
tados a cubrir al consumidor solo 
en circunstancias excepcionales:

± Reliability option: es una op-
ción �europea  tipo call con 
un precio strike de ejercicio 
muy alto, idealmente superior 
a los costes de producción de 
todas las centrales de gene-
ración del sistema �11 . Este 
precio strike sirve en el fondo 
para identificar los períodos 
de escasez de generación. 
A través de esta opción, el 
generador que vende el pro-
ducto al regulador se com-
promete a ofrecer energía a 
un determinado precio �en 
concreto al precio strike  y 
corresponderá al regulador, 
por lo tanto, decidir si com-
pra la energía a ese precio o 
no. Lógicamente, el regulador 
optará por comprarla y hacer 
efectiva la opción cuando el 
precio del mercado sea su-
perior a ese precio strike. De 
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gulados �como la capacidad 
de la red .

± Sufi ciencia para recuperar los 
costes regulados. Los precios 
y las tarifas deben permitir la 
sostenibilidad económica de 
los servicios regulados me-
diante la recuperación de los 
costes  regulados �como 
los costes de la red y los costes 
de las políticas energéticas . 
Por ejemplo, si bien la tarifa 
�o peaje  de red puede pro-
porcionar señales económicas 
que refl ejen los costes margi-
nales o incrementales, es poco 
probable que dicha tarifa por 
sí sola sea suficiente para la 
recuperación total de los cos-
tes. Los costes regulados que 
no son recuperados a través 
de los precios y las tarifas que 
refl ejan los costes marginalesº
incrementales �los llamados 
ycostes residualesz , deben re-
cuperarse de una manera que 
minimice la distorsión en las 
señales efi cientes de precios y 
costes marginales.

En la práctica solo se suele 
cumplir el segundo principio �y 
no siempre , mientras que se 
deben realizar muchos esfuerzos 
para seguir mejorando poco a 
poco la efi ciencia asignativa de 
las tarifas eléctricas.

Dos principios adicionales 
para el contexto con recursos 
distribuidos

En Pérez-Arriaga et al., �2016 , 
también se identifi can dos prin-
cipios tarifarios adicionales que 
son fundamentales específica-
mente en un contexto con alta 
penetración de recursos distri-
buidos. Según los autores, los 
precios y tarifas de los servicios 
de electricidad deben ser no dis-
criminatorios y tecnológicamen-
te neutrales. 

Principios del diseño de tarifas

Los dos principios principales

En Pérez-Arr iaga et  a l . ,
�2016 , se identifi can dos prin-
cipios ydominantesz en el dise-
ño de tarifas y que deben tener 
prioridad sobre el resto de los 
principios �13 :

± Efi ciencia asignativa. Las se-
ñales económicas eficientes 
deben intentar capturar y re-
fl ejar los costes marginales o 
incrementales de la utiliza-
ción de los servicios eléctri-
cos. Estas señales sirven como 
herramientas clave para coor-
dinar eficientemente todas 
las decisiones operativas y de 
planifi cación tomadas por la 
diversa gama de agentes del 
sector eléctrico. Para los ser-
vicios prestados de manera 
competitiva, los mercados co-
rrespondientes generalmente 
brindan esta señal marginal 
en forma de precio. Para los 
servicios regulados, los cargos 
regulados deben diseñarse 
para enviar señales efi cientes 
que reflejen la contribución 
marginal o incremental de 
cada usuario a los costes re-

res. La principal componente del 
coste asociado al primer grupo 
es la energía, y esta se asigna a 
través del mercado minorista o a 
través de las ytarifas reguladasz 
�ver sección anterior . En esta 
sección nos centraremos en el 
segundo bloque: el de los costes 
de las actividades reguladas.

El grueso de los costes regu-
lados se puede dividir a su vez, 
a nivel teórico, en dos grandes 
categorías �12 : los costes de 
red �transporte y distribución , 
que se recuperan a través de 
los peajes de red, y costes ypo-
líticosz �policy costs, en inglés , 
que se recuperan a través de los 
denominados cargos regulados 
del sistema.

En el gráfico 5 se muestra 
el coste medio de la factura 
de electricidad, en euros anua-
les, correspondiente al sector 
residencial en los diferentes 
Estados miembros de la Unión 
Europea. Este coste medio está 
desagregado en cuatro compo-
nentes: energía, red, renova-
bles �que suele representar el 
elemento de coste principal de 
los costes políticos  e impues-
tos e IVA.

G*»�ICO 5
COMPOSICIÓN DE LA FACTURA ELÉCTRICA RESIDENCIAL EN LOS 
PAÍSES DE LA UE

Fuente: ACE* �2020 .
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tante no solo para aquellos ele-
mentos de coste que pueden 
asignarse mediante una meto-
dología eficiente, sino también 
para la asignación de costes re-
siduales.

Asignación de los costes de red: 
diseño de peajes

La forma más eficiente de re-
cuperar �parcialmente  el coste 
de la red es a través de los pre-
cios nodales. Debido a las pérdi-
das y a las congestiones, los pre-
cios nodales generan las llama-
das yrentas de congestiónz �14 . 
En ausencia de economías de 
escala en la inversión en redes 
�y si se cumplen otras hipótesis 
teóricas , se ha comprobado que 
los precios nodales recuperan 
por completo los costes de la 
red �*ubio-Odériz, 1999 . Sin 
embargo, en la práctica, las ren-
tas de la congestión pueden cu-
brir solo un pequeño porcentaje 
del coste total de la red debido, 
entre otros factores, a que las 
inversiones en transmisión son 
discretas y a la aversión al riesgo 
por fallos en el sistema eléctrico. 
En cualquier caso, la implanta-
ción de precios nodales no es 
una opción factible en Europa 
actualmente, tal y como se ha 
discutido previamente.

El coste marginal de largo plazo 

El resto del coste total de la 
red no cubierto a través de las 
rentas de la red aún puede asig-
narse entre los agentes del sis-
tema de energía a través de una 
metodología de asignación efi-
ciente. Un método que se aplica 
comúnmente a las redes eléctri-
cas es el coste marginal de largo 
plazo �LRMC, por sus siglas en in-
glés . En este contexto, el LRMC
representa el incremento en los 
costes de la red que es causado 
por un incremento marginal de 

de los costes. Las señales econó-
micas eficientes deben reflejar, 
siempre que sea posible, el coste 
marginal o incremental de los 
servicios eléctricos. No obstante, 
no todos los costes se pueden 
asignar de manera eficiente, o 
al menos no enteramente. Para 
algunos elementos de coste 
�como, por ejemplo, los costes 
relacionados con la infraestruc-
tura de red , los peajes y cargos 
que reflejan el coste marginal 
�o incremental  de un servicio 
no son suficientes para lograr la 
recuperación total de los costes 
totales. Para otros elementos de 
coste �como los impuestos o los 
costes institucionales , puede 
que directamente no haya una 
aplicación obvia del principio 
de causalidad en costes. Todos 
estos costes que no se pueden 
recuperar con metodologías de 
asignación basadas en la causali-
dad se agrupan comúnmente en 
la categoría de costes residuales. 
Estos deben recuperarse de la 
manera que se minimice la dis-
torsión.

Es importante señalar que 
cada elemento de coste debe 
asociarse con el impulsor de cos-
te relevante �demanda de ener-
gía, demanda de capacidad, 
tiempo de demanda, ubicación 
de la demanda, punto de co-
nexión, etc.  y cobrar en conse-
cuencia en el formato adecua-
do �€º�3h, €º�3 contratado, 
€º�3 pico, €ºaño, etc. . Si, a 
través de una metodología de 
asignación eficiente, se asig-
na correctamente un coste de 
suministro de energía a cada 
consumidor de acuerdo con su 
responsabilidad en la ocurrencia 
del coste, pero luego se cobra en 
el formato de tarifa incorrecto, 
entonces aún se transmitirá una 
señal ineficiente. Cabe señalar 
que la elección del formato de 
tarificación adecuado es impor-

Cualquier componente de los 
precios que refleje los costes y 
los cargos regulados debe basar-
se exclusivamente en las inyec-
ciones y retiros individuales de 
energía en el punto de conexión 
de la red, independientemen-
te de la tecnología específica 
que produzca �o consuma  esas 
inyecciones �o retiros . De hecho, 
para el sistema de energía, no 
importa si un cambio en la ener-
gía inyectada en un momento y 
lugar específicos ha sido causado 
por la reducción de la demanda, 
la descarga de una batería �o la 
reducción de la carga de la bate-
ría  o la inyección de energía de 
una fuente de generación. El im-
pacto en el sistema no depende 
de la tecnología involucrada, por 
lo que los precios y los cargos 
tampoco deben depender de la 
tecnología.

Un principio que se deriva de 
los dos anteriores, y que debe 
guiar el desarrollo de los recursos 
energéticos distribuidos es que 
los precios y cargos que reflejen 
los costes deben ser simétricos. 
Una inyección marginal en un 
lugar y momento específicos 
debe remunerarse a la misma 
tarifa que se cobra por un retiro 
marginal en el mismo lugar y 
momento. Los precios y cargos 
no simétricos incentivan deci-
siones ineficientes con respecto 
a la ubicación de los recursos 
energéticos distribuidos detrás o 
delante del medidor.

Los elementos de coste de la 
tarifa asociados a las actividades 
reguladas: los peajes de red y 
los cargos regulados

Tal como se ha apuntado 
previamente, los elementos de 
coste relacionados con las acti-
vidades reguladas deben susten-
tarse en metodologías de asig-
nación basadas en la causalidad 
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manera eficiente y aumentando 
la que debe tratarse como costes 
residuales de la red.

Asignación de los costes de las 
políticas energéticas: los cargos 
regulados

Los costes de las políticas son 
el elemento de las tarifas eléctri-
cas que está creciendo más rápi-
damente en muchos países. Los 
costes de política son también 
el elemento de coste que se ha 
considerado con más frecuencia 
como un coste residual que no 
podría asignarse mediante una 
metodología eficiente. 

En algunos casos, esto puede 
ser cierto, ya que hay elemen-
tos de coste que no tienen un 
factor de coste directo dentro 
de la cadena de suministro de 
electricidad y para los cuales es 
imposible identificar a los bene-
ficiarios �como los costes insti-
tucionales de los operadores del 
sistema y del mercado . No obs-
tante, existen algunos costes de 
las políticas energéticas, como 
los relacionados con el apoyo a 
las tecnologías de energía reno-
vable, que podrían asignarse de 
manera eficiente, esto es, a tra-
vés de la metodología del coste 
marginal de largo plazo. Como 
se explica en Pérez-Arriaga et al.,
�2016 , muchas jurisdicciones 
han establecido obligaciones de 
energía renovable o políticas 
de estándares para una cartera de 
renovables, que requieren que 
las empresas de servicios públi-
cos o minoristas produzcan o 
adquieran un porcentaje de su 
electricidad a partir de fuentes 
renovables, o han definido obje-
tivos nacionales de energía reno-
vable expresados como un por-
centaje del consumo de energía 
eléctrica. En estos casos, un au-
mento �o una disminución  en la 
demanda de electricidad aumen-

da  durante el pico coincidente 
�peak coincident, en inglés . La 
idea es que los consumidores 
paguen los costes de la red de 
acuerdo con su contribución a 
la utilización máxima de la red. 
También en este caso surgen 
varios desafíos al aplicar esta me-
todología a las tarifas del mundo 
real �15 . ¿Cuál es el pico de de-
manda? ¿Es la demanda máxima 
en toda la red o se evalúa a nivel 
de nodo o voltaje? ¿Se define la 
demanda máxima anual o se va 
a definir un conjunto de picos? 
¿Se identifican estos picos a prio-
ri o a posteriori?

Costes residuales de la red 

Independientemente del dise-
ño de la metodología LRMC, no 
todos los costes de la red se recu-
perarán a través de estos cargos 
eficientes. La parte de los costes 
de la red que no se cubre con las 
rentas de red ni con los cargos 
de LRMC se denomina costes re-
siduales de la red. Más allá de las 
caídas en la energía demandada 
�que también son relevantes , la 
entrada repentina de la genera-
ción distribuida y, más significa-
tivamente, del almacenamiento 
de electricidad y la respuesta 
a la demanda puede reducir el 
consumo máximo de energía, 
dejando parte de la capacidad 
de la red sin utilizar. Por estas 
razones, en un futuro próximo, 
muchas redes pueden presentar 
un excedente de capacidad sig-
nificativo. En tal condición, los 
costes marginales de largo plazo 
reflejarían dicho excedente, ya 
que incluso considerando gran-
des incrementos puede ser que 
no resulten necesarias nuevas 
inversiones. En este contexto, 
los cargos de LRMC pueden dis-
minuir drásticamente �lo mismo 
se aplica a las rentas de la red , 
reduciendo la cuota de costes de 
la red que pueden asignarse de 

retiros o inyecciones en un de-
terminado punto de la red en el 
largo plazo, considerando así la 
posibilidad de nuevas inversiones 
en la red. Obviamente, el LRMC
de la red depende del tiempo y la 
ubicación del incremento margi-
nal· por consiguiente, se supone 
que los cargos resultantes deben 
considerar una cierta granulari-
dad temporal y espacial, y apli-
carse tanto a la generación como 
a la demanda. Sin embargo, la 
aplicación del LRMC a los costes 
de la red presenta muchos desa-
fíos, como se ha estudiado en la 
literatura �	atlle et al., 2016 . 

El primer problema surge en 
el momento de establecer el in-
cremento marginal. No se puede 
encontrar consenso en torno al 
tamaño del incremento. Algu-
nos autores, como por ejemplo 
�3illiams y Strbac, 2001 , pro-
pusieron 500 M3· algunos otros 
informes, como ��S*, 2005 , 
prefirieron el concepto de coste 
incremental promedio a largo 
plazo, que es el coste de satis-
facer grandes aumentos en la 
demanda, promediado sobre el 
tamaño del incremento. 

Una vez que se han calculado 
�o aproximado  los costes mar-
ginales a largo plazo para cada 
grupo de usuarios de la red, se 
deben aplicar al formato espe-
cífico. Es evidente que la mayo-
ría de los costes de la red depen-
den de la demanda de capacidad, 
por lo que el formato más eficien-
te es €º�3. 

Sin embargo, determinar bien 
el valor de la demanda de ca-
pacidad no es algo tan directo 
como puede parecer, ¿qué ca-
pacidad debería utilizarse para 
este cargo? La metodología con 
más apoyo en la literatura es 
la de asociar el peaje de red al 
consumo �o capacidad contrata-
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2. Mercados locales de 
qeÊibilidad

Los recursos energéticos dis-
tribuidos conectados a las redes 
de distribución pueden conver-
tirse en una importante fuente 
de flexibilidad para apoyar el 
funcionamiento de un sistema 
eléctrico altamente descarboni-
zado basado en energías reno-
vables. La nueva Directiva �UE  
2019º944, de electricidad obliga 
a los operadores de las redes 
de distribución �denominados 
DSO, por sus siglas en inglés  a 
aprovechar estos recursos de fle-
xibilidad integrándolos tanto en 
la planificación de las inversiones 
en nuevas infraestructuras co-
mo en la operación de las redes 
en el día a día, utilizando meca-
nismos de mercado para selec-
cionar los recursos más eficientes.

Además, en Europa, la digi-
talización de las redes y el des-
pliegue de los contadores inteli-
gentes permiten a los consumi-
dores y a los DSO conocer, casi 
en tiempo real, los patrones de 
carga y generación en los puntos 
de suministro y los flujos de ener-
gía en los diferentes componen-
tes de las redes. Para procesar 
esta información y en respuesta 
a las necesidades que impone 
la legislación, están surgiendo 
nuevas plataformas digitales que 
permiten implementar nuevos 
modelos de mercados locales. 
	ajo estos modelos de merca-
do, y mediante el uso de estas 
plataformas, los consumidores y 
agregadores que explotan recur-
sos distribuidos flexibles pueden 
proporcionar servicios a los DSO
y a los operadores de las redes de 
transporte �TSO, por sus siglas en 
inglés , o también intercambiar 
energía entre ellos, en lo que se 
conoce como transacciones entre 
pares �peer to peer transactions . 
En general, estas plataformas 

tico ha soportado históricamente 
la mayor parte de la carga nacio-
nal de reducción de emisiones. 
Si el coste de apoyo a las ener-
gías renovables se recupera por 
completo a través de las tarifas 
eléctricas, los consumidores de 
electricidad están claramente 
subvencionando el consumo de 
otras fuentes de energía, que 
no son necesarias para alcanzar 
ningún objetivo de reducción. 
Esto puede conducir a decisiones 
ineficientes, por ejemplo, favo-
recer los automóviles con motor 
de combustión interna estándar 
en lugar de los vehículos eléctri-
cos enchufables. Para evitar este 
efecto indeseado, estos autores 
recomiendan que la carga de 
apoyo a las renovables sea sopor-
tada por todos los consumidores 
de energía, según su consumo 
energético final, o las emisiones 
totales de carbono provocadas 
por cada sector energético.

Asignación de los costes 
residuales de red y de políticas 
energéticas

Como ya se ha apuntado pre-
viamente, estos costes se tienen 
que recuperar a través de car-
gos complementarios y estos 
últimos deben evitar afectar a la 
eficiencia de las señales calcu-
ladas a través de metodologías 
eficientes. En este contexto, la 
solución óptima es recuperar los 
costes residuales a través de un 
cargo fijo �que puede depender 
del tipo de consumidor  que no 
distorsione las otras señales. Otra 
alternativa es sacar parte de los 
costes residuales de las tarifas 
eléctricas y recuperarlos a través 
del impuesto de propiedad de la 
vivienda. Son varios los análisis 
académicos sobre cómo asignar 
estos costes �	atlle, Mastropietro 
y *odilla, 2020  �Morell, Chaves y 
Gómez, 2021 .

ta �o disminuye  directamente el 
coste marginal del cumplimiento 
de dichas políticas. Por ejemplo, 
con una obligación de electrici-
dad renovable del 20 por 100, 
aumentar la demanda total de 
electricidad en 10 �3h requeriría 
un aumento de 2 �3h de electri-
cidad suministrada por fuentes 
de electricidad renovables. Una 
asignación que refleje los costes 
de las políticas de apoyo reno-
vable, por lo tanto, implicaría 
un cargo volumétrico calculado 
como el producto del porcentaje 
del objetivo de renovables y el 
coste adicional de generación a 
partir de fuentes renovables.

	atlle et al. �2016  van más 
allá en este análisis y muestran 
cómo ambos parámetros �el obje-
tivo renovable y el coste adicional 
renovable  pueden cambiar con 
el tiempo. Por un lado, los obje-
tivos de penetración de las ener-
gías renovables se suelen definir 
como una ruta de penetración, 
con objetivos cada vez mayores 
que deben alcanzarse cada año. 
Dado que se supone que el LRMC
renovable es una señal de largo 
plazo, 	atlle et al., �2016  sugiere 
utilizar el objetivo de penetración 
final. Por otro lado, el coste adi-
cional de la generación renovable 
varía en función de las fluctuacio-
nes de los precios de mercado y, 
lo que es más importante, de la 
curva de aprendizaje de estas tec-
nologías. Particularmente debido 
a esto último, se supone que el 
coste adicional renovable dismi-
nuirá con el tiempo, hasta que 
se vuelva nulo cuando el coste de 
generación renovable alcance el 
precio de mercado.

	atlle et al. �2016  también 
destacan la importancia de asig-
nar adecuadamente los costes 
del apoyo a la renovable entre 
los consumidores de energía. En 
muchos países, el sector energé-
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forma determina las cantidades 
y precios casados. Por ejemplo, 
en GOPACS, las ofertas de flexi-
bilidad de compra y venta se se-
leccionan cuando están ubicadas 
adecuadamente en la red para 
resolver la congestión en cues-
tión, y el DSO o TSO paga la dife-
rencia de precio entre las ofertas 
del comprador y el vendedor 
emparejadas. Por otro lado, en 
NODES, la casación del mercado 
local se hace teniendo en cuenta 
la interacción de la activación de 
las ofertas de flexibilidad con los 
mercados de energía y de balan-
ce existentes, identificando los 
balancing responsabiliy parties 
(BRP  afectados.

Por otro lado, Piclo �lex no es 
una plataforma de mercado dia-
rio o continuo, como hemos co-
mentado en el caso de GOPACS 
y de NODES, sino que Piclo �lex 
organiza subastas de compra de 
flexibilidad que se convocan de 
acuerdo con las necesidades de 
los DSO. Las subastas se orga-
nizan con bastante antelación, 
por ejemplo, con plazos de al 
menos seis meses para reser-
var la capacidad de flexibilidad 
bajo contratos de largo plazo, 
que implican un pago fijo por la 
capacidad reservada y un pago 
variable dependiendo de la uti-
lización de la flexibilidad apor-
tando las variaciones de energía 
a subir o a bajar de acuerdo con 
las necesidades de la red.

Plataformas de agregadores

	ajo este concepto se encua-
dran plataformas de agregación 
de recursos distribuidos flexi-
bles, típicamente conectados 
detrás del contador del consu-
midor, pero no solo, pues tam-
bién pueden agrupar, por ejem-
plo, instalaciones de operadores 
de almacenamiento o recarga de 
vehículos eléctricos, que ofrecen 

los TSO correspondientes para 
gestionar la congestión en redes 
a diferentes niveles de tensión o 
incluir las ofertas de flexibilidad 
para resolver congestiones tam-
bién en la oferta de servicios de 
balance gestionados por los TSO. 
Por otro lado, la plataforma Piclo 
�lex se centra en los servicios de 
flexibilidad mediante contratos 
de reserva ex ante de capacidad 
flexible disponible para ser uti-
lizada por los DSO en el *eino 
Unido. Estos contratos apoya-
rían la operación de la red en los 
períodos de máxima utilización 
de esta, coincidiendo con las 
puntas de demanda y ayudarían 
también en situaciones de emer-
gencia por causa de fallos o en 
períodos de indisponibilidad de 
instalaciones por mantenimien-
to. En el largo plazo, la utiliza-
ción de la flexibilidad como un 
recurso al servicio de los DSO
ayudará a reducir la necesidad de 
refuerzos y nuevas inversiones en 
las infraestructuras de red.

	ajo este modelo de merca-
do, los compradores son los DSO 
y los correspondientes TSO si la 
plataforma permite la coordina-
ción entre ellos. Por otro lado, 
los vendedores son FSP formados 
por clientes residenciales y co-
merciales, otros propietarios de 
activos de recursos distribuidos, 
tales como puntos de recarga de 
vehículos eléctricos, municipios 
o comunidades energéticas que 
comparten recursos, y que, por lo 
general, serán coordinados a tra-
vés de operadores especializados 
actuando como agregadores.

Los participantes en el merca-
do �compradores y vendedores, 
directamente o a través de inter-
mediarios  interaccionan a través 
de la plataforma, enviando sus 
ofertas de compra y de venta, 
respectivamente, y mediante un 
mecanismo de casación la plata-

pueden diferir ampliamente 
entre ellas en términos de los 
servicios que prestan, las funcio-
nes que realizan, la coordinación 
requerida entre los operadores 
de redes �TSO y DSO , su propie-
dad o sus interrelaciones con los 
mercados existentes �Valarezo et 
al., 2021a .

Plataformas de mercados locales 
de flexibilidad

Algunas de las plataformas 
comerciales recientes que im-
plementan mercados locales de 
flexibilidad son GOPACS �16 , 
NODES �17  y Piclo �lex �18 . 
Estas plataformas comparten 
el mismo objetivo: permitir que 
los recursos flexibles conecta-
dos a las redes de distribución 
actúen como proveedores de 
servicios de flexibilidad �FSP, por 
sus siglas en inglés . En gene-
ral, estos mercados locales de 
flexibilidad están orientados a 
resolver problemas en la opera-
ción de las redes de distribución, 
por ejemplo, congestiones de la 
red originadas por sobrecargas 
o violaciones de tensión. Dadas 
las características de ubicación 
de estas restricciones, los DSO
requieren información sobre la 
ubicación de los FSP al activar 
la flexibilidad local. Esta informa-
ción no suele estar disponible en 
los mercados mayoristas de ener-
gía existentes, mercados diario e 
intradiario, ni en los mercados de 
balance gestionados por los TSO, 
por lo que se requieren mecanis-
mos de flexibilidad específicos de 
ámbito local.

Las plataformas de mercado 
GOPACS y NODES, están orga-
nizadas por los operadores de 
mercado, ETPA �Países 	ajos  
y Nord Pool �países nórdicos , 
respectivamente. Estas platafor-
mas permiten la coordinación 
entre los DSO involucrados con 
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En lo relativo a las tareas que 
deben realizar los DSO, estas 
pueden variar en función del 
diseño del mercado y del marco 
normativo que lo desarrolle. Está 
claro el rol del DSO como opera-
dor de la red que determina las 
necesidades y los recursos reque-
ridos para resolver los problemas 
en la planificación u operación 
de esta. Sin embargo, no está 
claro cuál puede ser la entidad 
más idónea para realizar algunas 
funciones en los mercados loca-
les de flexibilidad, incluidos los 
procesos de precalificación de los 
proveedores de flexibilidad �FSP , 
o la casación y la liquidación del 
mercado. Los DSO hasta el mo-
mento no tienen o tienen poca 
experiencia en el diseño y gestión 
de mercados para adquirir servi-
cios de red �Chaves-»vila et al.,
2021 . Por otra parte, también 
hasta ahora, los DSO utilizan solo 
sus propios recursos de red para 
resolver los problemas operativos 
que surgen, sin necesidad de 
recurrir a servicios de flexibilidad 
provistos por terceros. Todo ello 
cuestiona cuál es la manera más 
eficiente y que garantice la neu-
tralidad requerida para operar 
estos nuevos mercados locales 
de flexibilidad. En este sentido, 
los actuales operadores de mer-
cados organizados mayoristas se 
han mostrado como candidatos 
para también desarrollar y operar 
las plataformas requeridas. Adi-
cionalmente, la regulación debe 
aclarar las funciones y tareas que 
deben desempeñar los DSO y 
TSO para seguir garantizando el 
funcionamiento de estos nuevos 
mercados en competencia.

En lo relativo a las funcio-
nes que deben desarrollar los 
agregadores, la Directiva �UE  
2019º944 define la figura del 
agregador independiente como 
un participante en el mercado 
especializado en la agregación 

Por otro lado, Quartierstrom 
con sede en Suiza es una plata-
forma blockchain para el comer-
cio de energía entre prosumido-
res con instalaciones solares fo-
tovoltaicas y la comercializadora 
local. Solmatch es una iniciativa 
española promovida por *epsol 
para intercambiar energía entre 
roofers �consumidores con ge-
neración solar fotovoltaica en 
sus instalaciones  y matchers
�consumidores que pertenecen 
a la misma comunidad ubicados 
dentro de un radio de 500 me-
tros . *epsol instala y mantiene 
las instalaciones fotovoltaicas 
y actúa como comercializador 
tanto de los roofers como de 
los matchers. La plataforma Sol-
match realiza las liquidaciones 
de las transacciones de energía 
teniendo en cuenta dos precios 
de energía diferentes: un precio 
para la energía solar y otro para 
la energía proveniente de la red.

Desafíos regulatorios

La implantación a gran escala y 
la generalización de los mercados 
de flexibilidad locales en el pano-
rama europeo presentan todavía 
muchos desafíos regulatorios que 
deben ir abordándose en el futuro. 
Estos desafíos se identifican con 
los siguientes aspectos: i  el diseño 
de los propios mercados presenta 
muy diferentes alternativas a la 
hora de definir servicios y produc-
tos, mecanismos de casación, pla-
taformas y sus comunicaciones· ii  
la coordinación de dichos merca-
dos con los mercados mayoristas 
existentes es un tema complejo, 
pero imprescindible de resolver 
para el buen funcionamiento de 
estos mercados· y iii  la regulación 
debe definir los diferentes roles de 
los agentes involucrados, especial-
mente aquellos relativos a los DSO
y TSO, por ser entidades monopó-
licas fuertemente reguladas.

esta flexibilidad en los mercados 
anteriormente analizados. Dos 
ejemplos, son TI�O �19  y Equigy 
�20 . También bajo este epígrafe 
se pueden encuadrar otras plata-
formas que tienen como objetivo 
crear nuevas oportunidades de 
negocio de comercializadores en 
el mercado minorista mediante 
la promoción de transacciones 
peer-to-peer, aprovechando las 
instalaciones solares fotovoltai-
cas ubicadas en instalaciones 
de prosumidores. Dos ejem-
plos de ello son las plataformas 
Quartierstrom �21  y Solmatch 
�22 .

En TI�O, los recursos flexi-
bles en los hogares detrás del 
contador se agrupan para pro-
porcionar regulación de fre-
cuencia primaria y secundaria al 
TSO suizo. TI�O también opera 
como proveedor de tecnología 
para este tipo de aplicaciones en 
Austr ia ,  �rancia,  	élg ica y 
Alemania. Equigy es una platafor-
ma blockchain que agrega recur-
sos distribuidos que pertenecen a 
consumidores activos para parti-
cipar en los mercados de balance 
de los TSO bajo el diseño están-
dar europeo para la provisión de 
estos servicios, participando en 
los mercados de Alemania, Países 
	ajos, Suiza e Italia.

TI�O y Equigy, como plata-
formas agregadoras, constru-
yen las ofertas de portfolio de 
flexibilidad de los consumidores 
residenciales y las envían a las 
plataformas de mercado de los 
TSO que actúan como compra-
dor único. Ambas plataformas 
interactúan con los recursos de 
flexibilidad de los consumido-
res y TI�O, como proveedor de 
tecnología, también apoya en el 
despliegue de la tecnología que 
permite incrementar la flexibili-
dad ofrecida por los consumido-
res residenciales.
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de carácter más coyuntural y mo-
tivados fundamentalmente por 
la presente situación de crisis de 
precios en Europa. 5 un segundo 
bloque que tiene que ver con los 
desarrollos necesarios para se-
guir avanzando en la integración 
eficiente de las renovables, de re-
cursos flexibles y del consumidor 
�o prosumidor  final. 

1. Mercados mayoristas

La producción de energía re-
novable se caracteriza por costes 
estables en el largo plazo que 
permiten asegurar el retorno de 
la inversión mediante la contra-
tación de largo plazo, pero tam-
bién produce alta volatilidad de 
precios en el corto plazo ligada a 
la variabilidad del recurso prima-
rio. Esto nos lleva a concluir que 
los esfuerzos de integración del 
mercado europeo concentrados 
en los mercados de corto plazo 
son necesarios, pero insuficien-
tes, para completar la transición 
energética.

El desarrollo de los mercados 
de contratación a largo plazo 
europeos es una pieza funda-
mental para completar el diseño 
de los mercados mayoristas en el 
contexto de la transición. A pesar 
de ello, estos mercados siguen 
sin despegar adecuadamente 
en Europa. De cara a aumentar 
la liquidez de estos, y así que 
las posibilidades de cobertura 
sean mayores para los agentes, 
ACE* �ACE*, 2022  identifica, 
entre otras, la necesidad de bus-
car mecanismos que faciliten el 
acceso a los contratos PPA a los 
pequeños participantes del mer-
cado, explorar la alternativa de 
introducir market makers en los 
mercados a plazo, integrar 
los mercados nacionales de largo 
plazo, revisar los requerimientos 
de garantías, e incluso evaluar la 
alternativa de recurrir a compras 

para gestionar sus redes requiere 
una adaptación de los mecanis-
mos retributivos de estas enti-
dades reguladas. 	ajo el nuevo 
paradigma de generalizar los 
mercados locales de flexibilidad, 
los gastos operativos �OPE4  de 
gestión de las redes aumentarían 
debido a los costes asociados a 
la contratación de los recursos 
de flexibilidad. Por el contrario, 
los costes de capital �CAPE4  
de inversión en infraestructura 
deberían reducirse, debido al 
aplazamiento o cancelación de 
inversiones, que dejan de ser ne-
cesarias al utilizar la flexibilidad 
como alternativa al refuerzo de 
la red. Por tanto, el nuevo marco 
normativo debe incluir meca-
nismos que no solo permitan 
a los DSO adquirir servicios de 
flexibilidad del sistema, sino tam-
bién garantizar la recuperación 
de los costes de adquisición de 
dichos servicios y proporcionar 
incentivos económicos para el 
uso de la flexibilidad local como 
alternativa al refuerzo de la red y 
a las inversiones tradicionales en 
subestaciones, transformadores 
y líneas eléctricas.

V. CONCLUSIONES

Este artículo analiza, en el 
contexto de los sectores de elec-
tricidad de la UE, el estado ac-
tual, los retos y las tendencias 
de los mercados mayoristas, de 
los mercados minoristas y de las 
señales de precio al consumidor 
final �diseño tarifario y mecanis-
mos de flexibilidad . Solo un co-
rrecto funcionamiento de todos 
los elementos anteriores puede 
lograr que las señales económi-
cas sean eficientes, y que logren 
una respuesta eficiente de todos 
los recursos del sector.

En general, nos encontramos 
con dos bloques de tendencias y 
desarrollos en el sector, aquellos 

de recursos distribuidos para 
dinamizar la participación de los 
consumidores en la provisión 
de servicios. Como se ha pre-
sentado, la implantación de los 
mercados locales supone nuevas 
oportunidades en los modelos 
de negocio de agregación, sin 
embargo también existen nume-
rosas barreras regulatorias que 
deben eliminarse para la partici-
pación de los agregadores en los 
mercados mayoristas y de servi-
cios auxiliares, especialmente en 
lo que respecta a la agregación 
independiente y su interacción 
con la comercialización tradi-
cional y el tratamiento de los 
desajustes de los programas en 
los mercados de balance.

Una encuesta entre agentes 
del sector identifica a las regu-
laciones nacionales y la falta de 
incentivos regulatorios como 
la principal barrera para crear 
mercados locales de flexibilidad 
�Valarezo et al., 2021b . Para 
solventar esta barrera, se están 
proponiendo los sandboxes regu-
latorios. Un sandbox aporta un 
enfoque regulatorio adaptado al 
entorno limitado donde se ensaya 
el nuevo desarrollo y proporciona 
un marco para la innovación. 
	ajo este concepto, los agentes 
involucrados pueden operar fuera 
del marco regulatorio conven-
cional durante un cierto período 
de tiempo acotado. Esto permi-
tiría probar los nuevos servicios y 
productos bajo el mecanismo de 
mercado diseñado al efecto, al 
margen de las condiciones que lo 
imposibilitaría bajo la regulación 
existente. En España, el *eal De-
creto 568º2022, de 11 de julio, 
establece el marco general para 
poner en marcha estas iniciativas 
de bancos de pruebas regulato-
rios en el sector eléctrico.

�inalmente, la adquisición de 
flexibilidad por parte de los DSO
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los detalles sobre estas propues-
tas sí que cabe comentar que 
aislar a ciertas tecnologías de 
las señales y requerimiento 
de programación de corto plazo 
es un esquema que para altas 
penetraciones de dichas tecnolo-
gías ha mostrado ser muy inefi-
ciente y nocivo para el sistema en 
su conjunto en el pasado. 

En lo que respecta a los mer-
cados de muy corto plazo, el 
foco está hoy en la integración 
regional. En el caso del horizonte 
intradiario la prioridad es la de 
integrar un sistema de subastas 
intradiarias regionales, y en el 
caso de los mercados de reservas 
y tiempo real avanzar en la coor-
dinación de la compra y uso de 
los distintos productos definidos 
en la regulación europea.

2. Mercados minoristas

A pesar de todos los esfuerzos 
durante más de una década por 
desarrollar los mercados mino-
ristas en Europa, lo cierto es que 
la competitividad y la participa-
ción de los consumidores en los 
mismos es escasa, evidenciando 
los análisis año tras año que el 
valor añadido de este merca-
do es limitado. En parte como 
consecuencia de lo anterior, son 
muchos los Estados miembros 
que se resisten a dejar de inter-
venir de alguna forma en los 
mercados minoristas �sobre todo 
el residencial . A la situación de 
intervención anterior se suma 
la situación coyuntural actual, 
en el que cabe destacar que la 
Comisión considera admisible 
una intervención del precio mi-
norista durante períodos excep-
cionales de gran inestabilidad, y 
que dicha intervención se puede 
plantear incluso en los sistemas 
en los que se habían eliminado 
ya cualquier tipo de intervención 
en el mercado minorista. De este 

renovables en el sistema eléctrico 
debe tratar de compatibilizar al 
máximo estos incentivos con los 
mecanismos de mercado dise-
ñados previamente para el con-
junto del sistema. En particular, 
es importante que el mecanismo 
evite distorsionar la operación 
�y, por tanto, los mercados y los 
precios  de corto plazo.

Las subastas centralizadas de-
berían jugar un papel subsidiario 
de los mecanismos de contra-
tación libre entre productores 
y demanda, tales como la con-
tratación bajo PPA, en tanto en 
cuanto se estimen como nece-
sarias para alcanzar los objetivos 
de descarbonización fijados por 
los Gobiernos.

En el mercado del día antes, 
el reto más relevante está relacio-
nado con el cambio programa-
do de la granularidad temporal 
�desde los sesenta minutos a los 
quince minutos . Esto representa 
un importante reto para el rendi-
miento del algoritmo EUP�EMIA 
�MCSC, 2022  que abre la puerta 
a reconsiderar algunos forma-
tos de oferta o incluso a replan-
tear la filosofía detrás del cálculo 
de la casación. En particular, no 
está descartado que se pudiese 
migrar en el futuro a un sistema de 
fijación de precios no uniformes 
�como en EE. UU. , ya que dicho 
cambio conllevaría un aumento 
significativo del rendimiento. 

Por otro lado, motivado por 
la situación coyuntural actual, 
hay países que plantean dar se-
ñales de precio de largo plazo a 
algunas tecnologías �fundamen-
talmente las de producción no 
gestionable  y de algún modo 
�no queda claro cómo  aislar-
las del mercado de corto plazo. 
Estos mercados de corto plazo sí 
que se mantendrían para el resto 
de las tecnologías. Sin conocer 

centralizadas a plazo para com-
plementar los mercados.

En el contexto de la transición 
dominada por la producción re-
novable, también sería recomen-
dable una mayor armonización 
en cuanto a los mecanismos de 
contratación de la capacidad, 
de tal forma que se permitiese 
el comercio transfronterizo del 
producto de forma efectiva y no 
se distorsionasen los mercados 
de energía.

El elemento de diseño clave de 
los mecanismos de capacidad en 
el contexto actual es el producto 
del mecanismo. 5 en particular, 
la definición del suministro firme 
�o potencia firme  y el posible 
contrato financiero que puede 
llevar asociado dicho suministro 
firme. Cabe destacar que los me-
canismos de capacidad europeos 
han pasado progresivamente de 
evaluar el suministro firme de los 
recursos mediante metodologías 
simplistas, a metodologías más 
sofisticadas alineadas con las 
mejores prácticas descritas en 
la literatura académica, donde 
el objetivo es el de predecir la 
contribución �incremental  real 
futura de los recursos a la fiabi-
lidad del sistema. Las reliability 
options podrían constituirse en 
el instrumento que cumple con 
estos criterios y que servirían 
como elemento armonizador en 
el mercado europeo para garan-
tizar la seguridad de suministro.

En lo que se refieren a los 
mecanismos de apoyo a las re-
novables, las directrices comuni-
tarias son claras y estos deberían 
fomentar que las yenergías re-
novables respondan a las señales 
de precios del mercado y optimi-
cen sus ingresos de mercadoz. 
Por lo que cualquier propuesta 
que se formule para incentivar 
la expansión de las tecnologías 
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en comunidades energéticas con 
recursos renovables, ayudadas 
por una regulación favorable al 
autoconsumo colectivo, pueden 
tener su interés económico y con-
tribuir a fomentar el papel más 
activo de los consumidores que 
la transición energética demanda. 

NOTAS

�1  Por ejemplo, otra que se menciona con 
cierta frecuencia tiene que ver con las ga-
rantías requeridas por un contrato de muy 
largo plazo.

�2  Para más detalles �EC, 2017, 2018 y 
2021 .  

�3  En cambio, en los sistemas limitados 
en energía �con una matriz principalmente 
hidroeléctrica , estas metodologías llevan al 
cálculo de una energía firme. 

�4  Esto es, desde el punto de vista del coste-
beneficio.

�5  Esta comparación debería establecerse 
en términos de cómo ayudan a cumplir el 
objetivo de política energética.

�6  Desde el punto de vista de la eficiencia 
económica, las propiedades del precio margi-
nal como señal óptima de corto y largo plazo 
son incuestionables �BALDICK, 2009 .

�7  La propuesta de segmentación incluida 
dentro de las posibles alternativas de diseño 
de 	EIS �2022  se basa fundamentalmente en 
KEAY y ROBINSON �2017 .

�8  En Italia, la generación se remunera uti-
lizando precios zonales, pero la demanda 
paga un precio único independientemente de 
la zona del país en la que esté situada, este 
precio único se conoce como PUN �Prezzo 
Unico Nazionale , y es una característica del 
mercado italiano que dificulta la convergen-
cia del algoritmo EUP�EMIA.

�9  Vease �EUP�EMIA· 2020  para más deta-
lles sobre las Scalable Complex Orders.

�10  https:ººwww.ree.esºesºactividadesºopera-
cion-del-sistema-electricoºprecio-voluntario-
pequeno-consumidor-pvpc

�11  Pero, a su vez, este precio strike debe 
estar por debajo del valor de la energía no 
suministrada. Cuanto más por debajo, mayor 
cobertura se le ofrece a la demanda.

�12  �ay otra categoría que no revisaremos 
aquí: la de los costes asociados a servicios 

costes políticos. Asignación de 
los costes residuales resultantes 
mediante un cargo fijo �expresa-
do en _ºmes . 

Por último, cabe comentar 
que los nuevos modelos de mer-
cados locales y las incipientes 
experiencias comerciales pro-
porcionan pruebas convincentes 
de que la incorporación de los 
consumidores, aportando recur-
sos flexibles, es un negocio pro-
metedor con justificación técnica 
y económica, y necesario para la 
transición energética.

Para facilitar el despliegue de 
estos mercados locales, es nece-
sario abordar los desafíos regu-
latorios que afectan tanto a las 
entidades reguladas implicadas, 
DSO y TSO, como a los partici-
pantes del mercado, agregado-
res independientes, proveedores 
de flexibilidad, y promotores y 
gestores de las plataformas re-
queridas. Los sandbox regulato-
rios pueden ayudar a experimen-
tar diferentes alternativas y dar 
cauce a las potenciales iniciati-
vas, sirviendo de base para el de-
sarrollo de la nueva regulación.

De los distintos modelos ana-
lizados, los mercados de conges-
tiones a nivel local se identifican 
como la principal prioridad para 
los desarrolladores de estas plata-
formas. Sin embargo, los recursos 
de flexibilidad participando en 
estos mercados también se con-
vertirían en participantes activos 
en los mercados mayoristas de 
electricidad existentes, a saber, 
los mercados: diario, intradiario 
y de balance. Por tanto, estos 
mercados deben adaptarse para 
incorporar un número cada vez 
mayor de recursos y agregado-
res asociados. �inalmente, las 
incipientes plataformas para el 
comercio P2P �Peer to peer, entre 
pares   con transacciones locales 

modo, en el presente marco se 
permite la regulación de precios 
en el mercado de energía cuando 
esta intervención esté justificada 
y siempre respetando que dicha 
intervención debe ygarantizar 
que las medidas cumplen los 
objetivos de la política energética 
de la UE y de la Directiva sobre la 
electricidadz.

3. Señales económicas al 
consumidor final

El papel de las tarifas de los 
consumidores finales es clave 
en el contexto actual. La única 
forma de que los recursos cen-
tralizados y distribuidos operen y 
compitan de manera conjunta 
y eficiente es establecer un siste-
ma integral de señales económi-
cas. Se supone que este sistema 
de señales impulsará no solo la 
operación, sino también la pla-
nificación de nuevos recursos y 
probablemente definirá el equili-
brio entre servicios centralizados 
y distribuidos en el futuro. 

Las tendencias en las tarifas 
se están alineado de forma pro-
gresiva con las mejores prácticas, 
que a grandes rasgos incluyen 
tres componentes: i  energía �K_º
�3hL · ii  uso de la red �K_º�3L · 
y iii  costes residuales �K_ºmesL . 

i  Cargo de energía �solo apli-
ca a consumidores acogidos a 
la tarifa regulada . Se traslada 
el precio de la energía en los 
mercados.

ii  Cargo por uso de la red:
coste marginal de largo plazo de 
transmisión y distribución. Co-
rresponde al consumo medio re-
gistrado en los bloques horarios 
de uso punta de la red �criterio 
peak coincident .

iii  Cargo por costos residua-
les: costes residuales de red y 
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