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Resumen

El anélisis del modelo de liberalizacién espanol permite obtener un
balance muy positivo después de diez afos de funcionamiento, ya que
se ha establecido un régimen de mercado, manteniendo unos niveles
elevados de seguridad de suministro y avanzando hacia la sostenibilidad
ambiental. Los principales indicadores que ponen de manifiesto esta evo-
lucion son: un nivel de entrada muy significativo, un precio del merca-
do spot en Espafia en linea con los costes subyacentes y con los pre-
cios observados en los paises de nuestro entorno; la ausencia de evidencia
de retirada de capacidad por parte de los generadores de mayor tama-
Ao, y una participaciéon de los generadores de mayor tamano en los mer-
cados a plazo. También destacan las mejoras medioambientales alcan-
zadas por el sector de generacion, que ha consolidado un mix energético
menos contaminante y con un elevado peso de las energias renovables.

A pesar del éxito en el proceso de liberalizacién, también se han da-
do elementos distorsionantes, entre los que ha destacado el déficit tari-
fario, que, ademas de mitigar incentivos a la eficiencia y comprometer
la sostenibilidad econémica del sector eléctrico, ha motivado el desarro-
llo de normativa muy poco ortodoxa.

En definitiva, se puede considerar que el precio que surge del merca-
do eléctrico es competitivo y, en ausencia de elementos regulatorios que
distorsionen su funcionamiento, es una sefial para incentivar un consumo
eficiente, asi como inversiones orientadas a fomentar el ahorro energético.

Palabras clave: liberalizacion, precio spot, mercados a plazo, ba-
rreras de entrada, déficit tarifario, eficiencia.

Abstract

Ten years after its implementation, the analysis of the Spanish libera-
lization model is yielding a very positive balance, since it has promoted the
establishment of a market regime, while keeping a high level of supply
security and progressing towards environmental sustainability. Main indi-
cators that show this evolution include: a very significant input level, a spot
market price in line with underlying costs and with prices registered in neigh-
bouring countries; the lack of evidence of capacity restriction by the big-
gest generators; and the participation of the biggest generators in the fu-
tures market. It is also worth highlighting the environmental improvements
in the generation sector that have consolidated a less polluting energy mix
where renewable energies have a significant presence.

Despite the success of the liberalization process, there have also been
distorting elements, such as the tariff deficit, which, besides mitigating effi-
ciency incentives and compromising the economic sustainability of the elec-
tric sector, has given rise to regulation that is not very orthodox.

In short, it can be said that the price which arises from the electricity mar-
ket is a competitive one, and in the absence of regulatory elements distor-
ting its operation, it constitutes a starting point for encouraging efficient con-
sumption as well as investments aimed at promoting energy savings.

Key words: liberalization, spot price, futures market, entry barriers,
tariff deficit, efficiency.
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I. INTRODUCCION Y RESUMEN (*)

A liberalizacion del sector eléctrico espanol ha ido

de la mano de la transformacion regulatoria desa-

rrollada a escala europea con la aprobacion de
nuevas directivas destinadas a crear mercados Unicos
europeos en el gas y la electricidad. El proceso de libe-
ralizaciéon se inicié en diciembre de 1996, con la fir-
ma de un protocolo entre las empresas, supervisado
por la Administracion, que establecia las lineas maes-
tras del marco en el cual se desarrollaria la compe-
tencia a partir del 1 de enero de 1998. La estabilidad
y la fiabilidad que han caracterizado el suministro eléc-
trico desde entonces esconden una radical transforma-
cién en el sistema eléctrico espanol.

A'lo largo de este articulo, se analizan los resul-
tados del proceso de liberalizacion y se muestran las
ventajas del funcionamiento de la generacion eléc-
trica bajo los principios del mercado en términos de
eficiencia productiva, asignativa y de bienestar para
los consumidores. También se muestran las mejoras
ambientales alcanzadas por el sector, que ha conso-
lidado un mix energético menos contaminante, ca-
racterizado por un peso creciente de las energias tér-
micas menos contaminantes y de las energias
renovables.

El ejercicio realizado no se ha limitado a conside-
rar indicadores como cuotas de mercado o indices
de concentracién, sino que, ademas, ha tenido en
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cuenta otras consideraciones empiricas, ya que, de
lo contrario se podria llegar a obtener resultados ale-
jados de la realidad. Asi, entre los principales ele-
mentos estudiados se encuentran: los precios del
mercado eléctrico espafol en el mercado spot y a
plazo y su relacién con los de los paises de nuestro
entorno; la relacién entre precios y costes; la estruc-
tura del mercado y su evolucién; las posibles barre-
ras a la entrada; el andlisis del factor de utilizacién;
las implicaciones de la liberalizacién desde el pun-
to de vista ambiental, y las consecuencias que han te-
nido sobre el proceso determinadas actuaciones aje-
nas a la ortodoxia regulatoria, como el déficit tarifario.

A partir del andlisis de estos elementos se evalian
los resultados del mercado, mostrandose una evolu-
cién muy satisfactoria en su funcionamiento:

— Se ha producido un nivel de entrada muy sig-
nificativo, incluyendo agentes no tradicionales del
sector eléctrico espafol. Esto no se habria produci-
do de haber existido barreras a la entrada que per-
mitieran ejercer poder de mercado.

— La evolucién del precio del mercado esta es-
pecialmente en linea con la evolucién de los costes
subyacentes, lo que no se observaria si el precio del
mercado viniera determinado por comportamientos
no competitivos.

— El nivel y comportamiento de los precios ob-
servados en el mercado espafiol es similar al de pai-
ses de nuestro entorno con estructuras de genera-
cion similares. Esto es coherente con que el precio
de los mercados europeos venga determinado por
factores similares, especialmente el coste de las ma-
terias primas, y confirma, de nuevo, que no hay nin-
gun sobreprecio derivado de un supuesto abuso de
poder de mercado.

— Ala vista de los factores de utilizacion de cen-
trales marginales (carbén, gas, etc.) de distintas em-
presas, no hay evidencia alguna de retirada de ca-
pacidad por parte de los generadores de mayor
tamano.

— Los generadores de mayor tamafio son, al me-
nos, igual de activos en los mercados a plazo que
los de menor tamafo, lo que parece incompatible
con una estrategia en la que se ejerciera poder de
mercado, ya que los contratos a plazo mitigan los
beneficios de ejercerlo.

— El precio de los mercados a plazo se sitla en
linea con el precio spot en el momento de ejercicio.

Esto es relevante, ya que, si los generadores tuvie-
ran poder de mercado, solamente venderian a pla-
20 si el precio excediese el precio esperado en el mer-
cado spot, lo cual no es el caso.

Por o tanto, no solamente el analisis de los in-
dicadores de concentracion sefala que el mercado
de generacion no esta concentrado —el Indice de
Herfindahl-Hirschman (IHH) efectivo se sitla por de-
bajo de 1.000, y la cuota de mercado efectiva de
la mayor empresa se sitla por debajo del 10 por
100—, sino que la evidencia del mercado es incom-
patible con lo que se observaria si los agentes hu-
bieran intentado manipular su precio.

En cuanto al impacto sobre el medio ambiente
del proceso de liberalizacion del mercado eléctrico
espanol, es destacable la evolucion hacia un mix eléc-
trico menos emisor y mas eficiente, donde las ener-
gfas térmicas menos contaminantes y las energias
renovables han registrado un fuerte crecimiento. Tan-
to el aumento de eficiencia como la reduccion de
emisiones en el mercado eléctrico de generacion han
sido consecuencia, en gran parte, de la internaliza-
cion de los costes de las emisiones de CO, en el mer-
cado eléctrico. La Directiva 2003/87, de Comercio
de Emisiones, cred el mercado europeo de derechos
de emisién, y éste ha permitido la creacion de un
precio para la tonelada de CO, que pasa a consti-
tuirse como uno mas de los costes de oportunidad
que considera el generador a la hora de producir. El
éxito en la implantacién de energias renovables ha
tenido su origen principalmente en el marco espa-
fiol de apoyo a estas energias —basado en el siste-
ma de primas—, que garantiza la predecibilidad y la
seguridad juridica de los incentivos econdmicos, res-
petando los principios basicos de funcionamiento
del mercado eléctrico.

Sin embargo, en este periodo también se han pro-
ducido actuaciones regulatorias no ortodoxas que
han introducido distorsiones en el funcionamiento
del mercado, entre las que destaca el déficit tarifa-
rio creado a partir de 2002, y que es la diferencia
entre la cantidad total recaudada por las tarifas re-
guladas y los costes reales asociados a dichas tari-
fas. Los efectos de esta normativa son negativos
en términos de eficiencia, desarrollo de la liberaliza-
cion y sostenibilidad econdémica del sector eléctrico.
Su impacto es especialmente negativo para las me-
joras de eficiencia energética, ya que reduce los in-
centivos de los consumidores a acometer medidas
de ahorro energético. Por otra parte, al no incorpo-
rar todos los costes de suministro, las tarifas eléctri-
cas han dejado de constituirse como una sefial de
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precios del mercado, con las consiguientes ineficien-
cias en términos de consumo e inversion.

Probablemente, detrds de la creacién del déficit
tarifario y de alguna normativa asociada (RD 3/2006,
RD 11/2007, etc.) se encuentra la desconfianza an-
te el precio del mercado eléctrico y su propio fun-
cionamiento, basada en algunos mitos muy exten-
didos, y el elevado nivel de concentracion que tenia
el sector en un pasado ya superado.

En cuanto al grado de concentracién, es impor-
tante sefialar que, dado el volumen de entrada, co-
mo ya se ha explicado, no resulta sorprendente que
el nivel de concentracion en el sector eléctrico se ha-
ya reducido practicamente a la mitad en la Ultima
década, situandose en niveles en los cuales las pro-
pias directrices de la Comision Europea consideran
que es improbable que haya problemas por falta de
competencia.

Otro elemento que se ha tendido a considerar
por algunos sectores de opinién de forma impreci-
sa es la existencia de importantes barreras a la en-
trada de nuevos generadores. En la Ultima década,
el nUmero de generadores se ha triplicado, incluso
considerando Unicamente a los que han entrado en
el Régimen Ordinario. De hecho, desde 2002, se han
incorporado unos 22.600 MW de nueva capacidad
de generacion en el Régimen Ordinario. Para po-
ner en contexto ese volumen de entrada, cabe sefa-
lar que en ese mismo periodo la demanda media del
sistema se incrementé en menos de 6.000 MW. Asi-
mismo, es relevante sefialar que mas de un 40 por
100 de esa nueva capacidad ha sido desarrollada
por agentes anteriormente no presentes en el sec-
tor eléctrico, por lo que la evidencia desmiente ro-
tundamente que haya barreras significativas a la en-
trada en el mercado eléctrico espanol. En lo que
respecta al Régimen Especial, la entrada de agentes
no tradicionales ha sido incluso superior.

Junto a estos, un mito destacable sobre el merca-
do eléctrico espafiol es su consideracion de sistema
aislado. Es esto algo muy alejado de una realidad, ya
que es muy infrecuente que el sistema eléctrico es-
panol funcione de forma aislada al de Francia y Por-
tugal. En los ultimos anos, el mercado eléctrico es-
pafol ha funcionado de forma aislada de Francia y
Portugal en apenas un 15 por 100 de las horas.

Cabe resaltar el hecho de que el precio del mer-
cado eléctrico en Espafa se ha situado, en media, en
linea con el precio de los mercados francés y aleman,
e incluso por debajo del britanico, el cual estd am-

pliamente considerado como competitivo, y con cen-
trales de generacion muy similares a las espafiolas.

En definitiva, no parece haber evidencia de que
el precio del mercado eléctrico en Espafia no sea
competitivo, por lo que cualquier injerencia en el
funcionamiento del mercado, basada en supuestos
que apoyen esta tesis, resultara injustificada y dis-
torsionara su funcionamiento en perjuicio de los con-
sumidores, quienes acabaran recibiendo un servicio
de menor calidad y a mayor coste.

Aunque en ocasiones se han cuestionado las bon-
dades derivadas del funcionamiento del sector eléc-
trico bajo los principios del libre mercado, existe
un consenso generalizado sobre los beneficios del
mercado frente a la regulacién, en aquellos dmbitos
en los que es posible. Entre estos beneficios, se po-
drian destacar los siguientes:

— Mayor eficiencia productiva (produccién a mi-
nimo coste en todo momento).

— Mayor eficiencia asignativa (los consumidores
pagan lo que cuestan las cosas, evitandose el despil-
farro y asegurando un uso racional de los productos).

— Eliminacién del riesgo moral (las empresas
asumen el riesgo de sus errores, mientras que en un
sistema regulado el regulador transfiere el coste aso-
ciado a dicho riesgo a los consumidores).

— Mayor flexibilidad (en un mercado las empre-
sas pueden ajustar sus decisiones con rapidez, mien-
tras que en un sistema regulado las decisiones se di-
latan).

Parte de los recelos frente al funcionamiento en
régimen de mercado parecen tener su origen en una
comprensién incorrecta de como funcionan los mer-
cados, y en especial el mercado eléctrico. Se aduce
que el mercado eléctrico es especial, y que genera
precios y beneficios excesivos. Sin embargo, esto se
basa en consideraciones a nuestro entender erroneas
tales como las siguientes:

1) «La electricidad es especial porque no es al-
macenablex». En realidad, la electricidad si es alma-
cenable (esto es lo que hacen, por ejemplo, las cen-
trales hidraulicas con bombeo), pero tiene un coste
que no lo justifica a gran escala. En cualquier caso,
existen muchos sectores de actividad en los cuales
realmente el servicio no es almacenable (viajes en
avion), y no por ello se considera que dichos merca-
dos no pueden funcionar adecuadamente.
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2) «Coexisten varias tecnologias, y todas las tec-
nologias reciben el mismo precio, a pesar de tener
costes distintos».

— Es cierto que en el sector eléctrico coexisten
diversas tecnologias, pero eso no lo hace especial.
Por ejemplo, esto también ocurre en el sector de hi-
drocarburos (petréleo, gas natural, etc.), el sector
agrario o el transporte. No se trata, por lo tanto, de
una caracteristica diferencial del sector eléctrico que
justifique la intervencion.

— Cualquier mercado es marginalista indepen-
dientemente de la tecnologia utilizada para produ-
cir el bien o el servicio. Asf, en los mercados mayo-
ristas de naranjas, el gas o el petréleo, también todas
las unidades negociadas en un mismo momento ob-
tienen el mismo precio a pesar de que han tenido
distinto coste de produccion. Esto, de hecho, in-
duce a los agentes a escoger aquella tecnologia que
tenga el minimo coste, y el proceso competitivo ha-
ce que ese minimo coste se traslade al consumidor
en la forma de un menor precio.

— Y aunque en una hora dada todas las tec-
nologfas reciban el mismo precio, y las tecnologias
con menor coste variable obtengan un mayor mar-
gen de explotacion, ese mayor margen no impli-
ca mayores beneficios. Si un generador tiene un
menor coste variable es simplemente porque ha
gastado mas en la inversion, y el mayor margen
de explotacion simplemente se corresponde con
unos mayores gastos financieros y de amortiza-
cion.

3) «las tecnologias hidraulica y nuclear estan
agotadas.

— Con respecto a la tecnologia hidraulica, los
datos del Plan de Energias Renovables 2005-2010
de Espana (PER 2005-2010), elaborado por el Insti-
tuto para la Diversificacion y el Ahorro Energético
(IDAE, 2005), indican que la mitad del potencial hi-
droeléctrico en Espafa sigue sin ser aprovechado,
por lo que dificilmente se puede clasificar como
una tecnologia «agotada». Asi, en su apartado de
analisis de los recursos hidroeléctricos, se mostra-
ba un potencial técnicamente desarrollable de
65.600 GWh/afo, frente a los 31.600 GWh/afo
desarrollados en la actualidad. Junto a esto, es des-
tacable que se esta llevando a cabo la repotencia-
cion de algunas centrales, e incluso desarrollando-
se nuevos proyectos, muy significativos en términos
de capacidad de produccién, a lo largo del merca-
do ibérico.

— Con respecto a la tecnologia nuclear, no se-
ria riguroso considerar que el hecho de que, en la
actualidad, no se estén desarrollando nuevos pro-
yectos nucleares en Espafia implica que sea una tec-
nologia agotada. En Espafia no existe, formalmen-
te, una moratoria nuclear, y si no se ha desarrollado
esta tecnologia en los ultimos afos es porque com-
petia con opciones tecnoldgicas que han ocupado
su lugar, tales como los ciclos combinados de gas.
Sin embargo, es necesario tener en cuenta que, en
el medio o largo plazo, un contexto energético in-
ternacional caracterizado por las restricciones a las
emisiones de CO,, los crecientes precios de las ma-
terias primas energéticas y los riesgos sobre la sequ-
ridad energética, podrian potenciar otra oleada de
implantacién de esta tecnologia. Para ello seria ne-
cesario disponer de un consenso social, que podria
materializarse en un contexto futuro.

Por lo tanto, el sector eléctrico no tiene caracte-
risticas intrinsecas especiales que lo diferencien de
otros sectores ni que justifiquen la intervencién.

El resto de este articulo estd estructurado como
sigue:

— El apartado Il presenta un resumen de la evo-
luciéon del sector eléctrico desde su liberalizacion en
1998 y los principales resultados del mercado, pa-
ra analizar si existe alguna evidencia de que el mer-
cado eléctrico espafiol no haya funcionado correc-
tamente.

— El apartado Ill examina las ventajas e incon-
venientes de la «regulacion» y la «liberalizaciony, co-
mo instrumentos para la maximizacion del bienes-
tar social, y considera si el sector eléctrico es un sector
diferente que impide el correcto funcionamiento del
mercado.

— El apartado IV recoge las principales conclu-
siones extraidas del analisis.

Il. RESULTADOS DE LA LIBERALIZACION

A finales de los afos ochenta del siglo XX comen-
zaron los procesos de liberalizacion del sector eléc-
trico en Europa, en los cuales se establecian mer-
cados liberalizados donde los agentes empresariales
tomaban decisiones de inversién y asumian los cos-
tes de sus errores. Esta apuesta se vio reflejada en la
progresiva aprobacién de directivas que afianzaban
el funcionamiento del sector eléctrico bajo los prin-
cipios del mercado.
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El Reino Unido y los paises noérdicos fueron pio-
neros en la liberalizacion. Sustituyeron la organiza-
cion centralizada del despacho de centrales de ge-
neraciéon por una organizaciéon de la produccion
basada en las ofertas de venta de electricidad que
presentaban los generadores.

En el caso espafiol, a lo largo de los diez ulti-
mos afios se ha experimentado una importante trans-
formacién que ha venido, en gran medida, de la ma-
no de las modificaciones regulatorias desarrolladas
como consecuencia de transposicion al ordenamien-
to juridico espanol de las directivas destinadas a
crear los mercados Unicos de electricidad y gas na-
tural en la Unién Europea.

La transformacion regulatoria se inicié en 1996
con la transposicién de la Directiva 96/92/CE, so-
bre Normas Comunes para el Mercado Interior de la
Electricidad, a través de la Ley 54/1997, del Sector
Eléctrico, que suponia un impulso liberalizador que
en algunos ambitos superaba las exigencias estable-
cidas por la propia Directiva (1).

Entre los principales elementos introducidos por
la Ley destacaron: el establecimiento de un régimen
de autorizaciones para las nuevas centrales de ge-
neracion, descartando el de licitaciones; la crea-
cion de un mercado diario organizado obligatorio
para la mayor parte de las instalaciones de genera-
cién; la autorizacién expresa de la actividad de co-
mercializacion, y la creacion de un unico gestor de
toda la red de transporte que coincide con el prin-
cipal transportista (Red Eléctrica de Espafa, REE).

En la liberalizacion del sector eléctrico espafol ju-
garon un papel muy activo desde el primer momento
las propias empresas, con la firma de un protocolo
entre las empresas, supervisado por la Administra-
cion, que establecia las lineas maestras del marco en
el cual se desarrollaria la competencia a partir del
1 de enero de 1998.

A'lo largo de 1997, las empresas y la Administra-
cién trabajaron intensamente para desarrollar esas li-
neas maestras en toda suerte de instrumentos norma-
tivos, desde leyes hasta procedimientos de operacién
del sistema, incluyendo la creacion de una nueva ins-
titucién (el Operador del Mercado Eléctrico, OMEL) con
sus reglas de mercado, algoritmos de casacién y pro-
cedimientos de comunicacion y liquidacion.

Con la perspectiva que ofrecen mas de diez afios
de cambios regulatorios, se puede afirmar que la
liberalizacion del sector eléctrico espafol ha sido un

éxito, ya que ha permitido atraer un nivel de inver-
sion muy elevado y una diversidad de operadores no
tradicionales del sector eléctrico espafol, todo ello
para atender un crecimiento de la demanda sin pre-
cedentes.

1. Analisis del funcionamiento
de los mercados spot y a plazo

Un ejercicio relevante a la hora de analizar los re-
sultados del mercado consiste en comparar el nivel
y comportamiento del precio del mercado spot con
el precio en mercados de similares caracteristicas. En
este tipo de comparaciones, las discrepancias en el ni-
vel o el comportamiento de los precios puede deber-
se a diferencias en factores fundamentales especifi-
cos a los distintos mercados (p.ej. diferencias en el mix
de generacién o las condiciones de hidraulicidad), pe-
ro las similitudes sostenidas no pueden atribuirse al
azar, sino que reflejan que el precio se comporta de
forma coherente con los inductores de costes.

El grafico 1 muestra la evolucion del precio del
mercado diario espafiol y de mercados vecinos. Co-
mo se observa, el precio del mercado diario espafol
presenta un nivel y un comportamiento similar a los
de otros mercados europeos, excepto el de Italia, en
el que se observan precios muy superiores, origina-
dos en gran parte por su diferente mix de genera-
cion, con mayor peso de las centrales de fueléleo.

Como se observa en el grafico 1, el precio del mer-
cado eléctrico espafnol ha tenido un comportamien-
to muy similar al de paises de nuestro entorno con es-
tructuras de generacién similares (Francia-Powernext
y Alemania-Eex). Por lo tanto, la comparacién del pre-
cio del mercado eléctrico espafiol con el de mercados
vecinos con estructuras similares refuerza y confirma
que no existe evidencia alguna de que el precio del
mercado eléctrico en Espafa no sea competitivo.

De hecho, el precio medio del mercado eléctrico
espafol se ha situado en un nivel medio, o incluso
bajo, en comparacion con la muestra mas amplia
de mercados eléctricos europeos. Asimismo, cabe
sefalar que la correspondencia entre los precios del
mercado eléctrico espafol y el de estos otros mer-
cados no se ha visto afectada de forma apreciable
por intervenciones regulatorias (p.ej., el RDL 3/2006
establecia la bilateralizacién de ofertas de venta y
adquisicion de energia eléctrica presentadas simul-
tdneamente por sujetos pertenecientes al mismo
grupo empresarial, y la minoracion del importe equi-
valente al valor de los derechos de emisién de ga-
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GRAFICO 1
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EVOLUCION DE LOS PRECIOS DEL MERCADO DIARIO EN VARIOS PAISES DESDE 2003
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Fuente: OMEL, PowerNext, Nordpool, EEX, GME.
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ses de efecto invernadero asignados gratuitamente
a los productores de energia eléctrica), lo cual no
solamente indica que el actual disefio del mercado
eléctrico en Espafa es robusto, sino también su-
giere que la evolucién del precio tiene su origen
en variables de mercado, y no en estrategias empre-
sariales.

En cuanto a la relacién entre los mercados a pla-
zo y spot, muchos resultados de la literatura académi-
ca en esta materia ponen de manifiesto que la ven-
ta de contratos por parte de generadores mitiga sus
incentivos a ejercer poder de mercado. Por lo tanto,
un generador que esté ejerciendo poder de merca-
do optara por no vender contratos a plazo. En este
sentido se pronuncian, por ejemplo, Federicoy Vives
(2008: 120) en su analisis del mercado eléctrico es-
pafol: «/Generators] will not participate in procure-
ment auctions or forward markets if it is not in their
interest to do so (i.e. if these auctions reduce their
market power)».

Por lo tanto, puede obtenerse una indicacion de
si la estrategia de los distintos generadores se co-
rresponde con una de abuso de poder de merca-
do analizando su participacién en los mercados a
plazo.

En el caso de Espafa la participacion de los agen-
tes en los distintos mercados a plazo no es informa-
cion publica. Sin embargo, es posible determinar a
partir de informacion publica cudl fue la participa-
cién de los distintos generadores en las subastas
CESUR (contratos de energia para el suministro de ul-
timo recurso). Estas subastas de energia para el su-
ministro a tarifa son un nuevo mecanismo compe-
titivo de compra de parte de la energia destinada a
los consumidores acogidos a la tarifa regulada, im-
plantado en Espafa en junio de 2007. Ademas de
en estas subastas, los distribuidores también pue-
den adquirir energia en las subastas del mercado a
plazo oMIP y en el mercado diario. Como se mues-
tra en el cuadro n.° 1, todos los generadores que
tradicionalmente se consideran como empresas ins-
taladas y consolidadas (incumbents) si que partici-
paron en las subastas CESUR.

Una prueba menos exigente consistiria en anali-
zar no solamente si los distintos generadores parti-
Ciparon o no en la subasta, sino también su grado
de participaciéon. Con esta prueba se esperaria en-
contrar que cuanto mayor fuera el tamafo del ge-
nerador, menor sera su participacion en el mercado
a plazo. Evidentemente, esta valoracién debe reali-
zarse teniendo en cuenta todas las formas de con-
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CUADRO N.° 1

PARTICIPACION DE GENERADORES EN LAS SUBASTAS DE EPE Y CESUR, 2008

CONTRATACION

PRODUCCION
EPE CESUR Suma EPE + CESUR

GWh Porcentaje(*) GWh GWh GWh Porcentaje(*)
81.274 28,5 8.843 8.490 17.333 25,0
66.998 23,5 8.843 7.337 16.180 23,3
30.682 10,8 4.494 4.494 6,5
11.926 4,2 437 437 0,6
7.298 2,6 629 629 0,9
18.526 6,5 4.009 4.009 5,8
61.973 23,9 26.226 26.226 37,8
284.795 100,0 17.686 51.622 69.308 100,0

(*) Los porcentajes son calculados por referencia al mercado espariol.
Fuente: REE, CNE y elaboracién propia.

tratacion, ya que todas contribuyen a la cobertura
de los riesgos de los generadores.

El cuadro n.° 1 muestra la participacion de los
distintos generadores en las subastas de emisiones
primarias de energia (EPE) y de contratos de ener-
gia para el suministro de Ultimo recurso, CESUR.

Los resultados del cuadro muestran que la par-
ticipacién de las distintas empresas en las subastas
se corresponde con su cuota de la produccién total.
Por lo tanto, no parece que las empresas de mayor
tamafio sean menos activas en la contratacion a pla-
zo. Esta evidencia sugiere que los generadores no

estan ejerciendo, o intentando ejercer, poder de mer-
cado en el mercado spot.

Pero, aun cuando los generadores de mayor ta-
manfo participen en el mercado a plazo, también se-
rfa necesario estudiar la evolucién de dicho merca-
do, ya que podria darse la posibilidad de que los
generadores estuvieran abusando de su posicién en
el mercado a plazo vendiendo cobertura a precios
significativamente superiores al precio spot realmen-
te esperado.

Sin embargo, tampoco esta hipdtesis se corres-
ponde con la realidad. En el gréfico 2 aparece el pre-

GRAFICO 2

80

COMPARACION DEL PRECIO DEL OMIP Y CESUR CON EL PRECIO DEL OMEL

70

60

50

40 +

30 A

20 A

mOMIP
O CESUR
OOMEL

Q3-07 Q4-07 Q1-08

Fuente: REE, CNE y elaboracién propia.

Q2-08

Q3-08 Q4-08

PAPELES DE ECONOMIA ESPANOLA, N.© 121, 2009. ISSN: 0210-9107. «<ECONOMIA Y CAMBIO CLIMATICO»

118




GONZALO SAENZ DE MIERA

cio de cada una de las subastas CESUR realizadas has-
ta la fecha en el producto trimestral, el precio del
omIp el dia de celebracién de dichas subastas para
ese mismo producto y el precio efectivamente ob-
servado en el mercado diario durante el periodo de
entrega de cada uno de esos contratos.

Se aprecia como el precio de las subastas CESUR
coincide basicamente con el del OMIP, y que no exis-
te ninguin sesgo sistematico entre el precio de las su-
bastas y el del mercado diario. De hecho, la mag-
nitud de los errores que se producen en ambos
sentidos (de hasta unos 10 euros/MWh en un hori-
zonte de solamente tres meses) también permite des-
cartar la hipétesis de que los generadores controlen
ya sea el precio del mercado spot, ya sea el precio del
mercado a plazo. Por lo tanto, la evidencia sobre los
precios de la contratacion a plazo indican no solamen-
te que no hay un problema de falta de competencia
en la contratacién a plazo, sino también que no exis-
ten problemas de competencia en el mercado spot.

Es cierto que, en el pasado, la participacion de los
agentes en los mercados a plazo fue reducida. Sin em-
bargo, el escaso desarrollo se debié fundamentalmen-
te a la existencia de tarifas requladas por debajo de
coste, que eliminaban cualquier incentivo de los con-

sumidores a desarrollar coberturas a plazo para cu-
brir el riesgo derivado de la volatilidad de precios.

2. Relacion entre el precio
del mercado y los costes

En un mercado en el cual los agentes estén abu-
sando de su posicion, se produce una disociacion
entre el comportamiento de los costes y el de los pre-
cios. Realizar este tipo de analisis es complejo, ya
que los costes relevantes para los generadores a la
hora de presentar sus ofertas no son los costes con-
tables (por ejemplo, de adquisicion de los combus-
tibles), sino los costes de oportunidad, los cuales
pueden variar segun, por ejemplo, las cldusulas de
flexibilidad de cada contrato de suministro de com-
bustible y las capacidades de trading de cada em-
presa. Sin embargo, la opinién de la CNE (2008: 66)
al respecto es que:

Como puede apreciarse en los graficos siguientes, es-
ta evolucion del precio de la electricidad al por mayor
esta especialmente en linea con el fuerte descenso en
el precio del gas natural y de la cotizacion de los de-
rechos de emisién de CO, durante todo el afio 2005,
y con la mejora en las condiciones de hidraulicidad du-

GRAFICO 3
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rante varios meses de 2006, que ha redundado en una
mayor produccién hidrdulica. Por su parte, el fuel oil
disminuye durante el mismo periodo, pero de forma
menos acusada con respecto a los otros combustibles
fésiles.

De esta forma, tal y como se aprecia en el grafi-
co 3, la evolucién de los precios del mercado pare-
ce haber reflejado simplemente la evolucion de los
costes de suministro, sin que se puedan apreciar des-
viaciones anémalas coherentes con comportamien-
tos no competitivos.

3. Estructura del mercado y su evolucion

Desde el comienzo del proceso de liberalizacion,
las modificaciones regulatorias han evolucionado de

forma paralela con los cambios en la estructura del
mercado espanol e ibérico, configurandose en la ac-
tualidad un mercado eléctrico espafiol muy diferen-
te al que existia hace una década. Asi, los resultados
que se presentan a continuacion, referidos a cuotas
de mercado individuales e IHH, ponen de manifiesto
esta transformacion hacia una estructura mucho me-
nos concentrada.

Teniendo en cuenta esto, se presentan los indica-
dores de concentracién de cuota de mercado e IHH
segun los distintos escenarios de definicion del mer-
cado relevante geografico y de producto, con perio-
dos temporales de analisis histéricos y prospectivos,
asi como considerando la totalidad del Régimen Or-
dinario y del Régimen Especial como mercado de
producto. Dados los valores obtenidos, inferiores a
2000, el analisis de centrales retirables no solamen-

CUADRO N.° 2

CUOTAS (EN PORCENTAJE) E IHH NOMINALES EN EL MERCADO ESPANOL, REGIMEN ORDINARIO Y REGIMEN ESPECIAL, 2004-2011

2004 2005 2006 2007 2008(*) 2009 2010 2011
33,8 31,3 28,4 30,1 28,5 26,5 26,0 25,0
26,5 24,5 25,6 23,6 23,5 24,8 24,3 23,7
9,8 1M1 11,5 12,4 10,8 10,0 10,1 10,3
6,0 6,3 5,8 6,1 4,2 55 53 4,9
2,9 3.3 2,3 2,3 2,6 3.3 3,5 3,6
2,3 3.3 6,5 6,0 6,5 6,7 6,9 7.4
15,5 171 16,6 16,3 21,8 20,7 21,7 23,0
3,2 3,1 3,3 3,2 2,1 2,4 2,3 2,2
100 100 100 100 100 100 100 100
1.991 1.765 1.678 1.698 1.550 1.507 1.457 1.384

(*) Los datos de 2008 estan basados en datos reales para los tres primeros trimestres y estimados para el cuarto trimestre.

Fuente: REE, CNE y elaboracién propia.

CUADRO N.° 3

CUOTAS (EN PORCENTAJE) E IHH NOMINALES EN EL MERCADO IBERICO, REGIMEN ORDINARIO Y REGIMEN ESPECIAL, 2004-2011

2004 2005 2006 2007 2008(*) 2009 2010 2011

Endesa ......cccocoovviiiiiiee. 29,9 27,7 25,3 26,8 25,6 23,6 23,7 22,9
Iberdrola ........cccovveieii 23,0 21,3 22,2 20,6 20,7 21,6 21,3 21,5
8,5 9,7 10,0 10,8 9,5 8,7 8,7 9,3

14,6 14,9 14,8 14,3 11,5 13,6 12,0 10,6

2,5 2,8 2,0 2,0 2,2 2,9 3,0 3,3

2,0 2,9 5,6 5,2 5,7 5,8 5,9 7,0

17,2 18,3 18,1 18,0 23,3 22,4 24,0 24,2

2,4 2,4 2,1 2,3 1.4 1.4 1,3 1,2

100 100 100 100 100 100 100 100

1.714 1.553 1.487 1.496 1.343 1.327 1.279 1.245

(*) Los datos de 2008 estan basados en datos reales para los tres primeros trimestres y estimados para el cuarto trimestre.

Fuente: REE, CNE y elaboracién propia.
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te es innecesario sino que ademas tampoco indica
que haya problemas (2).

En los cuadros n® 2 y 3 se observa que solamen-
te la cuota de Endesa se sitUa actualmente por en-
cima del 25 por 100, aunque exhibe una tenden-
cia decreciente. No obstante, al menos desde 2004,
el IHH se ha situado por debajo del umbral de 2000,
por lo que, aplicando la experiencia de la Comisién
Europea, es improbable que existan problemas de
competencia horizontal.

Por otra parte, los indicadores de cuota de mer-
cado son similares tanto si el mercado geografico
considerado es el espanol o el ibérico. Sin embargo,
ambas series de datos ignoran el hecho de que en
un cierto numero de horas la interconexion entre Es-
pafia y Francia no esta saturada, y los generadores
compiten realmente en un mercado de dimension
europea, dejando de lado las posibles restricciones
en la interconexion de los diversos paises europeos
con Francia y entre ellos. Asi, a efectos de caracteri-
zacion del nivel de concentracién, la cuota de mer-
cado efectiva deberia calcularse ponderando las cuo-
tas de mercado en Espana, el mercado Ibéricoy
Europa como sigue:

™, Espaha xH CFranc/a, Portugal + CM, Iberia X

Francia,No_Portugal + CMEuropa X H CNofranc/a

— CM representa la cuota de mercado y el su-
bindice indica el mercado en el cual se calcula dicha
cuota.

— HC representa el porcentaje de horas en el
cual las interconexiones estan congestionadas con
Francia y Portugal simultaneamente (HCrancia, portu-
gal). con Francia pero no con Portugal (HCrancia no por-
tugal), © NO con Francia (HCwo Francia)- -

De hecho, el porcentaje de horas en las cuales
la capacidad de interconexién de Espafna con Fran-
cia y Portugal esta saturada, en uno y otro sentido,
se sitlia por debajo del 15 por 100. El cuadro n.° 4
muestra el estado de las interconexiones con Fran-
cia y Portugal, distinguiendo segun el estado de la
otra interconexion, de 2006 a 2008.

No disponemos de datos sobre las cuotas de mer-
cado de las distintas compafias en el mercado geo-
grafico europeo ni del IHH en ese mismo ambito. Sin
embargo, es posible estimar la cuota de mercado
aproximada de cada empresa en el mercado euro-
peo continental considerando que el mercado ibé-
rico es aproximadamente una quinta parte del mer-

CUADRO N.° 4
SATURACION COINCIDENTE DE LAS INTERCONEXIONES
CON FRANCIA Y PORTUGAL, 2006-2008 (EN PORCENTAIJES)
INTERCONEXION CON FRANCIA
ANO 2006
Saturada No saturada
INTERCONEXION ~ Saturada 13,4 10,6
CON PORTUGAL No saturada 47,4 28,6
INTERCONEXION CON FRANCIA
ARO 2007
Saturada No saturada
INTERCONEXION Saturada 13,7 22,6
CON PORTUGAL No saturada 38,1 25,6
INTERCONEXION CON FRANCIA
ANO 2008
Saturada No saturada
INTERCONEXION Saturada 14,6 37,6
CON PORTUGAL No saturada 14,2 33,6
Fuente: REE, CNE y elaboracion propia.

cado europeo continental (excluyendo el Reino Unido
e Italia). Por lo tanto, las empresas ibéricas podrian te-
ner cuotas de mercado en el mercado europeo igua-
les a una quinta parte de su cuota ibérica. Asi, el cua-
dro n.° 5 muestra las cuotas de mercado «medias»
resultantes de ponderar cada cuota de mercado se-
gun el nimero de horas en las cuales cada definicion
del mercado geografico es relevante (es decir, cuando
la capacidad de interconexién no esta saturada).

La columna denominada «cuota media pondera-
da» indica la cuota de mercado que, en media, tie-
ne cada empresa, la cual esta relacionada con los in-
centivos que cada una de ellas puede tener a ejercer
poder de mercado. En este caso, la cuota de merca-
do de las mayores empresas se situa en el entorno
del 10 por 100, muy por debajo del umbral del 25
por 100 utilizado por la Comisiéon Europea como pri-
mer filtro en sus andlisis de competencia.

Por otra parte, como ya se ha explicado, el uso
de cuotas nominales tiende a exagerar la concentra-
cion en el mercado cuando el objetivo es detectar o
estimar los incentivos de los agentes a ejercer poder
de mercado. Esto ocurre porque dichas cuotas no
tienen en cuenta el hecho de que el incentivo a ejer-
cer poder de mercado viene mitigado por la tenen-
cia de contratos a plazo, u otros instrumentos con
efectos similares. En el caso del mercado eléctrico
ibérico, los incentivos a ejercer poder de mercado se
encuentran mitigados por:
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CUADRON.°5

CUOTAS NOMINALES CON DIFERENTES DEFINICIONES DEL MERCADO GEOGRAFICO, CONSIDERANDO
REGIMEN ORDINARIO Y REGIMEN ESPECIAL, 2008 (EN PORCENTAJE)

Mercado

Mercado Mercado Cuota media

Espanol Ibérico Europeo ponderada
14,6 14,2 71,2
28,5 25,6 5,12 11,44
23,5 20,7 4,14 9,32
10,8 9,5 1,90 4,28
4,2 11,5 2,30 3,88
2,6 2,2 0,44 1,01
6,5 5,7 1,14 2,57
23,9 24,7 84,96
100,00 100,00 100,00

Fuente: REE, CNE y elaboracién propia.

— Contratos vendidos en las subastas de emi-
siones primarias de energfa (EPE).

— Contratos vendidos en las subastas para el su-
ministro de Ultimo recurso (CESUR).

— Contratos de suministro firmados con clien-
tes finales por la comercializadora del grupo.

— La compensacion para el mantenimiento del
equilibrio contractual (CMEC), en Portugal (3).

— Contratos mayoristas de adquisicién de ener-
gia (CAE), también en Portugal (4).

La energia cubierta por estos contratos e instru-
mentos en 2008 alcanzd los 185 TWh, lo cual equi-
vale a un 57 por 100 de la energia generada en el
mercado ibérico. Por lo tanto, cualquier andlisis de
los incentivos de los generadores debe considerar el
efecto de estos contratos.

Tal y como recoge la literatura especializada res-
pecto del impacto de los contratos a plazo sobre
los incentivos a ejercer poder de mercado, es nece-
sario considerar que los contratos de largo plazo
deben descontarse directamente de la energia ge-
nerada para obtener la «generacion efectiva» (CNE
y ERSE, 2008: 18).

Con respecto a los contratos de menor plazo, exis-
te un consenso sobre el hecho de que éstos también
mitigan los incentivos a ejercer poder de mercado, pe-
ro no existe consenso sobre en qué cuantia. Por una
parte, considerar que los contratos de menor plazo
mitigan los incentivos a ejercer poder de mercado tan-

to como los de largo plazo probablemente exagera-
ria su impacto (dependiendo del horizonte concreto
que se interprete como «corto plazo»). Por otra par-
te, ignorarlos y considerar que no tienen ningun efec-
to probablemente subestime su impacto. Ante esta
incertidumbre, se puede considerar como «mejor es-
timacién» la propuesta planteada por Stoft (2002),
que consiste en suponer que los contratos de corto
plazo mitigan los incentivos a ejercer poder de mer-
cado la mitad que los contratos de largo plazo (5).

Los cuadros n.°* 6y 7 indican la generacion no-
minal, el nivel de contratacion de cada uno de los
generadores y su generacién efectiva bajo distintas
definiciones del mercado geografico. La generacion
efectiva se calcula descontando de la generacién no-
minal las cantidades siguientes:

— el 50 por 100 del volumen de energia en con-
tratos de corto plazo (considerando como tales los
asociados con las subastas de EPE y CESUR, y los ce-
lebrados con clientes finales), y

— el 100 por 100 del volumen de energia en
contratos de largo plazo (considerando como tales
los asociados con CAE y CMEC)

Como se puede observar, una vez se tiene en
cuenta el efecto de los contratos, el nivel de concen-
traciéon se reduce de forma significativa. La cuota
efectiva de los generadores cae por debajo del 20
por 100y el IHH cae por debajo del umbral de 1.000.
Como ya se ha explicado, la experiencia de la Comi-
sion Europea es que es improbable que se detec-
ten problemas de competencia horizontal en un mer-
cado que tenga un IHH inferior a 1.000 y en el que
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CUADRO N.° 6
CUOTAS E IHHS EFECTIVOS EN EL MERCADO ESPANOL, CONSIDERANDO REGIMEN ORDINARIO Y REGIMEN ESPECIAL, 2008
GENERACION NOMINAL CONTRATACION GENERACION EFECTIVA
GWh Porcentaje EPE CESUR Clientes GWh Porcentaje
81.274 28,5 8.843 8.490 41.614 51.801 18,2
66.998 23,5 8.843 7.337 14.700 51.558 18,1
30.682 10,8 4.494 14.436 21.217 7,5
EDP/HC (oo 11.926 4,2 437 10.450 6.482 2,3
Viesgo 7.298 2,6 629 893 6.537 2,3
18.526 6,5 4.009 6.818 13.112 4,6
61.973 21,8 26.226 4.073 46.823 16,4
6.119 2,1 6.119 2,1
284.795 100,0 17.686 51.622 92.983 203.649 71,5
1.550 746
Fuente: REE, CNE y elaboracién propia.
CUADRO N.° 7
CUOTAS E IHH EFECTIVOS EN EL MERCADO IBERICO, CONSIDERANDO REGIMEN ORDINARIO Y REGIMEN ESPECIAL, 2008
GENERACION NOMINAL CONTRATACION GENERACION EFECTIVA
GWh Porcentaje EPE CESUR Clientes CMEC/CES GWh Porcentaje
83.087 25,6 8.843 8.490 41.718 1.331 52.230 16,1
67.123 20,7 8.843 7.337 14.742 0 51.662 15,9
30.682 9,5 0 4.494 14.536 0 21.167 6,5
37.429 11,5 0 3.756 12.692 15.454 13.751 4,2
7.298 2,2 0 629 893 0 6.537 2,0
18.526 5,7 0 4.009 6.818 0 13.112 4,0
75.784 23,3 0 26.226 4.073 0 60.634 18,7
4.629 1,4 0 0 0 0 4.629 1,4
Total .................... 324.558 100,0 17.686 54.941 95.472 16.786 223.723 68,9
IHH ... 1.343 593
Fuente: REE, CNE y elaboracién propia.

ningun agente tenga una cuota de mercado ma-
yor del 25 por 100 (6). De hecho, con tales niveles
de concentracion la Comision considera que, en ge-
neral, no es necesario proceder a un analisis porme-
norizado de este tipo de mercados.

Aun asi, estos indicadores siguen sobreestiman-
do las cuotas de mercado efectivas de los distintos
generadores en 2008, ya que ignoran el hecho de
que en mas de un 70 por 100 de las horas la inter-
conexion con Francia no ha estado saturada, vy el
mercado geografico relevante ha sido el ibérico.

En cuadro n.° 8 muestra las cuotas de mercado
resultantes de ponderar cada cuota de mercado se-
gun el nimero de horas en las cuales cada defini-
cion del mercado geogréfico es relevante, y partien-

do de las cuotas de mercado efectivas, para tener
en cuenta el hecho que los contratos mitigan los in-
centivos a ejercer poder de mercado.

Por o tanto, una vez se tiene en cuenta el esta-
do de las interconexiones y el efecto de los contra-
tos, la cuota efectiva de los generadores mas gran-
des cae por debajo del 10 por 100, lo que se
constituye como un resultado muy alejado de aque-
llas consideraciones que sefialan que el mercado es-
panol ostenta un elevado grado de concentracion,
en el que dos empresas, Endesa e Iberdrola, actian
de forma coordinada.

Otro indicador relevante en relacion con la estruc-
tura del mercado es el nUmero de agentes con ca-
pacidad de marcar el precio del mercado (es decir,
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CUADRON.° 8

CUOTAS EFECTIVAS CON DIFERENTES DEFINICIONES DEL MERCADO GEOGRAFICO, CONSIDERANDO
REGIMEN ORDINARIO Y REGIMEN ESPECIAL, 2008 (EN PORCENTAJE)

Mercado Mercado Mercado Cuota media
Espanol Ibérico Europeo ponderada
14,6 14,2 71,2
18,20 16,10 3,22 7,24
18,10 15,90 3,18 7,16
7,50 6,50 1,30 2,94
2,30 4,20 0,84 1,53
2,30 2,00 0,40 0,90
4,60 4,00 0,80 1,81
47,00 51,30 90,26 78,41
TOtal oo 100,00 100,00 100,00 100,00

Fuente: REE, CNE y elaboracién propia.

que son propietarios de capacidad marginal). Efec-
tivamente, cuanto mayor sea el nUmero de agen-
tes con costes similares mayor sera la presién com-
petitiva, ya que un agente que pretenda ejercer poder
de mercado incrementando su oferta por encima de
sus costes de oportunidad se encontrard con una

multitud de competidores dispuestos a tomar su lu-
gar en la orden de mérito.

Como puede verse en el grafico 4, el nimero de
agentes que compiten en la franja de costes corres-
pondientes a la tecnologia marginal se ha triplicado

GRAFICO 4
EVOLUCION DEL PARQUE DE POTEN~CIA INSTALADA CON CAPACIDAD DE MARCAR PRECIO (FUEL, CICLOS
COMBINADOS Y CARBON) EN ESPANA POR AGENTE - NUEVOS ENTRANTES EN GENERACION
100 .
I B Energfa y Gas Huelva  2010-MIBEL
90 — O Intergen Ltd.
80 M GALP
O Global 3 Energia
70 [ International Power 2006-MIBEL
2 60 O RWE 2006-Espan
= O GDF/AES
g 50 Electrabel
40 O CEPSA
O REPSOL
30 O BP
20 I EVE
M ESB
10 E GN
0 O Viesgo (E.ON en 2010)
1997 2006 2006 2010 con 2010 sin CGT M EDF [
Espana MIBEL CCGT anunciadas para O HC (EDP+HC en 2010)
anunciadas 2009y 2010 O UF
O Iberdrola
[ Endesa (Enel+Acciona en 2010)
Fuente: REE, MITyC y elaboracion propia.
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GRAFICO 5

COMPARACION DEL NIVEL DE CONCENTRACION EN EL SECTOR ELECTRICO

EN DISTINTOS PAISES DE LA UNION EUROPEA
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en la Ultima década, pasando de 5 a 15-16. Esta evo-
lucién de la rivalidad es probablemente Unica en los
mercados eléctricos del entorno espafol (véase el
grafico 5).

Las cifras muestran que, de hecho, muy pocos
paises de la Unién Europea pueden mostrar una evo-
lucién pro-competitiva similar a la del mercado es-
pafol. De hecho, se prevé que en 2010 tan sélo el
Reino Unido presentarad una estructura del sector
eléctrico mas competitiva que la de Espafia.

Es importante tener en cuenta todas las conside-
raciones expuestas a lo largo de este apartado, ya
que su omision puede llevar a elaborar un diagnés-
tico erréneo basado en una estructura de mercado
que ya no es la actual, o Unicamente en la estructu-
ra del mercado, llegando a plantearse intervencio-
nes sobre el sector eléctrico espafiol que no sélo son
innecesarias e ineficientes, sino que ni tan siquiera
se llegan a plantear para otros sectores de la econo-
mia espafiola con una estructura en realidad menos
competitiva.

4. Barreras a la entrada

Para que las empresas tengan la capacidad y el
incentivo a abusar de su posicion, es condicion ne-
cesaria, aunque no suficiente, que existan barreras
a la entrada en dicho mercado. De otro modo, un
incremento no competitivo del precio del mercado
inducird una mayor entrada por parte de otros com-
petidores. El resultado sera que, tras la entrada, el
precio del mercado retornard a un nivel coherente
con los costes de suministro, pero, ademas, la em-
presa que retiré capacidad (ya sea incrementando
su precio de oferta o dejando de ofertar una deter-
minada central) sufrird una reduccién en su volumen
de venta.

En este sentido, no es probable que existan ba-
rreras a la entrada en mercados que han experimen-
tado un nivel importante de entrada por agentes dis-
tintos a los tradicionales, como parece haber sido el
caso en Espafia. Por ejemplo, en su informe relativo
a las subastas de energias primarias y CESUR, la CNE
(2008) senala lo siguiente:
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CUADRON.°9

PROPIEDAD DE LA NUEVA CAPACIDAD DE GENERACION EN REGIMEN ORDINARIO EN ESPANA (MW), 2002-2008

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
812 400 0 0 398 0 800
800 578 212 1.575 1.234 850 0

0 0 792 794 374 1.600 0

393 0 0 0 0 800 0

0 0 0 0 0 800 0

797 0 0 790 1.269 800 400

0 600 603 749 2.333 285 800

2.802 1.578 1.606 3.908 5.608 5.135 2.000

2.802 4.380 5.986 9.894 15.502 20.637 22.637

Acumulado END+IBD (porcentaje) .. 58 59 47 44 39 33 34

Fuente: REE, CNE y elaboracion propia.

Nota: No se tienen en cuenta la operacion E.On/Enel/Acciona ni la compra del 50% de Tarragona Power por Iberdrola

La nueva potencia de generacion eléctrica que se ha ins-
talado en 2006 y que se prevé instalar a finales de 2007
y en 2008 en el régimen ordinario asciende a un total de
casi 7.500 MW, representando un incremento acumu-
lado de mas del 13,5 por 100 con respecto a la poten-
cia instalada a finales de 2005 (54.829 MW). Los deta-
lles de este crecimiento se muestran en los cuadros
siguientes, de los cuales es importante destacar dos as-
pectos: (1) el 100 por 100 de la potencia instalada o pre-
vista es de centrales de ciclo combinado de gas; (2) e/ 62
por 100 de la misma se ha realizado o se realizard por
empresas distintas de los operadores que ostentan ma-
yores cuotas de mercado, ENDESA e IBERDROLA.

De hecho, este proceso de entrada no es un fené-
meno reciente, sino que desde la liberalizacion del
mercado eléctrico en Espafia, y empezando en 2002
(en el periodo 1998-2001 existi6 un exceso de ca-
pacidad de generacion importante que implicaba que
no fuera necesaria la entrada de nuevas centrales), se
han incorporado unos 22.600 MW de nueva capa-
cidad de generacion en el Régimen Ordinario.

Como se observa en el cuadro n.° 9, no solamen-
te se ha producido un volumen importante de nueva
entrada en este periodo, sino que solamente un 34
por 100 de la nueva capacidad ha sido construida por
Iberdrola o Endesa, y un 42 por 100 lo ha sido por agen-
tes anteriormente no presentes en el sector eléctrico
(Gas Natural y otros).

Cabe senalar, en el mismo sentido, que esta entra-
da se refiere Unicamente a centrales del Régimen Or-
dinario, habiendo existido en realidad un volumen im-
portante de entrada en el Régimen Especial, con un
porcentaje incluso superior de agentes no presentes
anteriormente en el sector eléctrico espafiol.

Asi, teniendo en cuenta esta informacién, la hi-
poétesis de existencia de barreras significativas a la
entrada en la actividad de generacién no es cohe-
rente con la evidencia empirica.

En ocasiones, se sefiala que para que la amena-
za de entrada sea efectiva ésta debe poder produ-
cirse en un plazo inferior a los dos afos, mientras
que el plazo para la construccién de nuevas cen-
trales de generacion (centrales de ciclo combinado)
se sitla probablemente en los dos-tres afios.

Sin embargo, es preciso matizar esta considera-
cion. El hecho de que la entrada tarde mas de dos
afios en producirse no implica que la amenaza de
entrada no tenga ningun impacto sobre los incenti-
vos a ejercer poder de mercado. En efecto, aunque
la entrada se demore méas de dos anos, cuando se
produzca, el agente que retir6 capacidad (ya sea in-
crementando su precio de oferta o realmente reti-
rando fisicamente capacidad) sufrird una reduccién
en su volumen de venta (si mantiene su estrategia
de retirada) o una reduccién en el precio que obtie-
ne (si vuelve a adoptar una estrategia competitiva).

Por lo tanto, la evidencia sugiere en principio que
en el mercado eléctrico espafiol no existen barreras
a la entrada que puedan dar lugar a problemas de
poder de mercado.

5. Analisis del factor de utilizaciéon

Si un generador esta ejerciendo poder de mer-
cado con vistas a incrementar el precio, su produc-
cion se verd reducida con respecto al nivel que hu-
biera tenido si su comportamiento hubiera sido

PAPELES DE ECONOMIA ESPANOLA, N.© 121, 2009. ISSN: 0210-9107. «<ECONOMIA Y CAMBIO CLIMATICO»

126




GONZALO SAENZ DE MIERA

competitivo. Por lo tanto, si los generadores con
mayor cuota de mercado ejercen poder de mer-
cado, se tendera a observar una relacion inversa
entre las cuotas de mercado de los distintos gene-
radores y las horas de funcionamiento de sus cen-
trales. Es decir, cuanto mayor es la cuota de mer-
cado de un agente, menor es su factor de carga, y
viceversa.

Evidentemente, las diferencias en los factores de
carga entre agentes pueden deberse a otros facto-
res, tales como diferencias en los costes de combus-
tible de los distintos agentes. Del mismo modo, es
razonable que distintas centrales tengan distintos
factores de utilizacion; por ejemplo, porque hayan
tenido distintos factores de disponibilidad o porque
se encuentren en zonas de restricciones y hayan si-
do llamadas a funcionar para resolverlas aun cuan-
do el precio del mercado diario haya sido inferior a
su coste de funcionamiento.

Por o tanto, la mera observacién de que distin-
tos agentes tienen diferentes horas de funcionamien-

to en media, o que un agente concreto tenga dis-
tintas horas de funcionamiento en distintas centra-
les, no es evidencia de abuso (tampoco lo es de lo
contrario), ya que pueden existir diversos motivos
competitivos para tales diferencias. Sin embargo, es-
te analisis puede aportar un indicio interesante en
la medida en que se observe una relacion inversa en-
tre cuota de mercado y factor de utilizacién.

Los graficos 6y 7 muestran los factores de utili-
zacion que las distintas empresas tienen en centra-
les de ciclo combinado y de carbén.

A la vista de estos graficos, no parece que en el
caso del mercado eléctrico en Espafa los agentes
con mayor cuota de mercado tengan un menor nu-
mero de horas de funcionamiento (de hecho, una
regresién lineal indicaria lo contrario). Ello sugiere
que los agentes de mayor tamafo no retiran capa-
cidad, ya sea ofertandola a un precio superior a sus
costes o declardndola indisponible, con el objetivo
de ejercer poder de mercado en el mercado spot, si-
no que su comportamiento es competitivo.

GRAFICO 6

FACTOR DE UTILIZACION DE LOS CICLOS COMBINADOS, POR AGENTE, 2007
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GRAFICO 7
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FACTOR DE UTILIZACION DE LAS CENTRALES DE CARBON, POR AGENTE, 2007
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6. Impacto sobre el medio ambiente

La experiencia espafola de los ultimos diez afios
ha puesto de manifiesto que en un sistema liberali-
zado es posible internalizar los costes del CO, en el
precio de la electricidad y avanzar hacia un mix de
produccion cada vez mas limpio, con un elevado pe-
so de las energfas renovables.

La Directiva 87/2003 implanté un sistema de co-
mercio de emisiones en la Unién Europea (sistema
cap &trade), por el que se establecia un limite de
emisiones para el conjunto de la Unién Europea (cap),
distribuyendo los derechos de emision por Estado
miembro a través de planes nacionales de asigna-
cién (PNA) y la posibilidad de comerciar en el merca-
do europeo de derechos de emision (trade). El siste-
ma comenzé a funcionar el 1 de enero de 2005, se
aplica a todos los sectores industriales (sector cera-
mico, papelero, generacién eléctrica, refino...) y cons-
ta de dos fases: 2005-2007 y 2008-2012.

La Directiva establece que cada Estado miem-
bro debera elaborar un PNA en el que se determinen

la cantidad total de derechos de emisiéon a asignar,
en su mayoria gratuitamente, durante cada una de
las fases. Hasta la fecha han sido aprobados el PNA
2005-2007 y el PNA 2008-2012.

El precio de los derechos de emisién de CO, de-
pende del equilibrio entre la oferta y la demanda en
el mercado europeo de derechos de emision. De es-
ta manera, se forma el precio de la tonelada de CO,,
que se constituye como la sefial que indica el coste
de emitir una tonelada de COs.

El mercado eléctrico espafiol, al igual que el res-
to de los mercados europeos, ha incorporado los
principios del sistema de comercio de derechos de
emision, y el precio de la tonelada de CO, se ha cons-
tituido como un coste mas de produccion. Su inter-
nalizacion en los costes del suministro eléctrico ha
contribuido al crecimiento de los precios de la elec-
tricidad y a la implantacién de tecnologias menos
emisoras, como los ciclos combinados de gas na-
tural, la hidraulica, etc. En el grafico 8 se aprecia la
reduccion en el factor emision (kg CO, por kWh) del
sector eléctrico espafol.
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de funcionamiento del mercado eléctrico, conce-

GRAFICO 8 diendo a las instalaciones del régimen especial la op-
FACTOR DE EMISION DEL SECTOR ELECTRICO cion de acogerse a una retribucion basada en una
(KG CO,/kWh) tarifa o en el precio de mercado mas una prima.
0,50 El marco de apoyo actual, cuyo maximo referente
es el Real Decreto 661/2007, garantiza la predecibili-
045 /\ dad y seguridad juridica de los incentivos econémi-
\ / \ cos. Se declara el derecho a la percepcién de unos in-
0,40 centivos econdmicos (tarifas y primas) durante toda
\ /\/ \/\ N la vida de la instalacion, con actualizaciones anuales
035 \/ \— N ligadas a la variacion del IPC, y con modificaciones ca-
da cuatro afios que solo afectan a las instalaciones
0.30 nuevas. Este marco también fomenta la integracién
en el mercado. Asi, cuando las instalaciones opten
0,25

por participar en el mercado de produccion, la prima
obtenida sera variable en funcién del precio de mer-
cado resultante en cada hora. Para ello, se establecen
unos limites superior e inferior para cada una de las
tecnologias, lo que se conoce con el término de cap
o ) & floor. Segun este sistema, la prima se ajustara de

En el ambito de las energias renovables, es des- | +t3] forma que la retribucion que obtendra una insta-
tacable también el éxito conseguido en cuanto asu | |acién se encontrara en cada hora entre estos limites.
desa(rollo por I_a existencia de un esquema de apo- | En el disefio de esta regulacion existe un incentivo im-
yo eﬂcaz’y eficiente. El marco espanol de apoyo a | plicito para la participacion en el mercado, ya que el
las energias renovables, basado en el sistema de pri- | mecanismo de cap & floor es asimétrico (el floor esta
mas, ha sido respetuoso con los principios basicos | cercano a la tarifa regulada) y, ademas, el limite in-
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Fuente: UNESA.

GRAFICO 9
EVOLUCION DE LA POTENCIA RENOVABLE INSTALADA EN ESPANA (MW)
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ferior reduce el riesgo para el productor de precio ba-
jo en el mercado.

Los diversos analisis empiricos realizados por la
Comision Europea en sucesivas «comunicaciones de
la CE sobre el apoyo a la electricidad generada a par-
tir de fuentes de energias renovables» en 2005y
2008 han avalado la eficacia y eficiencia del sistema
espanol, en el marco de los sistemas feed in tariffs,
mostrando la compatibilidad entre el crecimiento de
las energias renovables y la seguridad en el funcio-
namiento del sistema.

Un claro indicador de la eficacia del sistema es-
pafiol ha sido el fuerte crecimiento en la implanta-
cion de renovables en Espafa, tal y como se aprecia
en el grafico 9, y el liderazgo adquirido por la indus-
tria espafnola en el ambito de la promocion, la ge-
neracién y las maquinas. En efecto, la expansién de
las energfas renovables ha posicionado a Espafia en-
tre los lideres mundiales en energias renovables, es-
pecialmente en energia edlica, donde Espafa ocu-
pa el sequndo lugar en el ranking mundial por
participacion de la potencia edlica en el sistema eléc-
trico (véase el grafico 10).

En cuanto a la eficiencia del sistema espafol, las
diversas comunicaciones de la Comisién Europea,
comparando a lo largo de todos los estados miem-

bros el rango de costes segun el potencial de ge-
neraciéon y la variabilidad existente entre el apoyo
medio y maximo, también han puesto de manifies-
to que los sistemas de primas son los que mas ajus-
tan las retribuciones que reciben las tecnologias re-
novables a sus costes.

Aun cuando, en el &mbito de la internalizacion de
los costes del CO, en el precio de la electricidad y la
implantacion de energias renovables, el balance del
proceso de liberalizacién es positivo, la no internali-
zaciéon de todos los costes del suministro al precio de
la electricidad (con la consiguiente generacién del
déficit tarifario) ha tenido un impacto negativo en
términos medioambientales, por la mitigacion de los
incentivos a las mejoras en eficiencia energética. Es-
ta es una de las razones que han contribuido a que
Espafa registre una peor evolucién de su intensidad
energética (cantidad de energia necesaria para pro-
ducir una unidad de PIB) frente al conjunto de la
UE-15, lo que tiene un impacto negativo sobre la com-
petitividad relativa de nuestro pais.

7. Algunas distorsiones regulatorias:
el déficit tarifario

Alo largo de estos diez afios de liberalizacion, el
proceso normativo en el sector eléctrico se ha aleja-

GRAFICO 10

PARTICIPACION DE LA ENERGIA EOLICA EN LA POTENCIA TOTAL INSTALADA (PORCENTAJE)
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do en algunas ocasiones de la ortodoxia con la crea-
cion de figuras regulatorias y la aprobacion de nor-
mativa que ha distorsionado el funcionamiento del
mercado eléctrico y los incentivos de los agentes a
la eficiencia. Asi, el maximo exponente en este dm-
bito lo constituye la creacién de déficit tarifario, que
es la diferencia entre la cantidad total recaudada por
las tarifas reguladas y los costes reales asociados a
dichas tarifas.

El desacoplamiento entre las tarifas y los costes
en que se ha incurrido para la provisién de las mis-
mas se articuld principalmente a través del Real De-
creto 1432/2002. En éste se fijaba una tasa de cre-
cimiento maxima permitida a las tarifas, lo cual
originaba la posibilidad del desacoplamiento, en la
medida en que la evolucion de los costes en los que
realmente se ha incurrido era totalmente indepen-
diente de la tasa de crecimiento maxima fijada para
las tarifas eléctricas.

Los efectos de esta normativa podrian conside-
rarse negativos en términos de eficiencia, de des-
arrollo de la liberalizacién y del elevado déficit de ta-
rifas acumulado al que ha dado lugar. Efectivamente,
el sistema creado:

— Es insostenible a futuro tanto para las empre-
sas, por la imposibilidad de financiar continuamen-
te un déficit acumulado siempre creciente, como pa-
ra los consumidores, por la inviabilidad, en términos
de seguridad de suministro, de un modelo en el que
el precio de un producto no cubre los costes de su-
ministro.

— Reduce los incentivos a la eficiencia, especial-
mente para los consumidores, los cuales estaban ais-
lados de la senal de precios del mercado, con las
consiguientes ineficiencias en términos de consumo
e inversion.

— Es incompatible con la liberalizacién misma,
ya que imposibilitaba el desarrollo del mercado de
comercializacién de electricidad porque los suminis-
tros a mercado tienen un precio inevitablemente ma-
yor que el de los suministros regulados.

En este contexto, ante un déficit tarifario crecien-
te (grafico 11), se han ido aprobando diversas nor-
mativas que han introducido distorsiones conside-
rables. En marzo de 2006, el Gobierno traté de
contener la creacién de un nuevo déficit significati-
vo publicando el Real Decreto-Ley 3/2006. En éste
se fijaba provisionalmente el precio de las transac-
ciones de compra-venta de energia entre empresas

GRAFICO 11 )
EVOLUCION DEL DEFICIT DE TARIFA 2000-2008
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Fuente: Liquidaciones de la CNE y MITyC.

de un mismo grupo empresarial en un valor regula-
do de 42,35 euros/MWh, y la minoracién del impor-
te equivalente al valor de los derechos de emision
de gases de efecto invernadero asignados gratuita-
mente a los productores de energia eléctrica. Esta
intervencion del mercado dio lugar a numerosos pro-
blemas y fue finalmente suprimida al inicio del afio
siguiente.

A finales de 2006 se publicé el Real Decreto
1634/2006, de 29 de diciembre, por el que se esta-
blecen las tarifas de 2007. En él se toman varias me-
didas para intentar solventar el problema del défi-
cit, aunque en realidad ninguna de ellas actua
directamente sobre el origen del problema, la ade-
cuacién de las tarifas a los costes reales de proveer
el servicio.

En primer lugar, se reconocié un déficit ex-ante
al inicio del periodo. Esto significé una tarifa eléctri-
ca insuficiente para cubrir los verdaderos costes de
la energia.

En segundo lugar, se establecié que el proceso
de compra-venta de energia para el suministro a ta-
rifa se realizara a través de unas subastas (dando co-
mienzo en junio 2007) creadas para tal fin. Con es-
ta medida, se logré un precio de la electricidad para
el suministro a tarifa més estable, limitando asi el
riesgo de la magnitud final del déficit.

Durante el ano 2007, el Gobierno siguio sin ade-
cuar las tarifas a su nivel real, justificando su deci-
sién con el argumento de «responsabilidad politi-
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ca». Para evitar un incremento mayor del desfase en-
tre ingresos y costes regulados, se modificaron las
regulaciones relativas a algunos conceptos de coste
incluidos en las tarifas. La motivacion de estas mo-
dificaciones podria encontrarse en el objetivo de re-
ducir los costes soportados por la tarifa, lo cual se
traduce directamente en una reduccion del déficit
tarifario. Entre estas modificaciones se encontrarian
los pagos por capacidad o el incremento de los cos-
tes a la nuclear, traspasandolos a las empresas cuan-
do antes eran soportados por la tarifa. Este tipo de
motivaciones en ningun caso podria considerarse
una buena practica regulatoria, y resultan inevita-
blemente en una mayor percepcién de inestabilidad
y riesgo regulatorio.

En noviembre de 2007 se aprob¢ el Real Decreto-
Ley 11/2007, que buscaba la detracciéon de la activi-
dad de produccion de energia eléctrica del mayor in-
greso derivado de la asignacion gratuita de derechos
de emision de gases de efecto invernadero en el Plan
Nacional de Asignacion de derechos de emisién 2005-
2007, extendiendo su ambito de aplicacién al perio-
do 2008-2012. Es destacable que se incluian en el
ambito de la detracciéon tanto los productores que ha-
bian recibido derechos gratuitos como los que no. Di-
cha norma ha sido recurrida por diversas empresas y
denunciada por UNESA ante la Comision Europea.

Junto a las distorsiones generadas por normati-
va asociada, directa o indirectamente, a la existen-
cia de la figura del déficit tarifario, la propia diferen-
cia entre precios implicitos en las tarifas reconocidas
y precios de mercado con cargo al consumo futuro
plantea problemas de eficiencia y barreras al des-
arrollo de la actividad de comercializacion.

Problemas de eficiencia porque, al bajar los pre-
cios actuales y elevar los precios futuros, se favore-
ce el incremento del consumo presente en unos mo-
mentos en que la consecucion de la eficiencia
energética, para facilitar la transiciéon hacia modelos
energéticos mas sostenibles que los actuales, cons-
tituye un objetivo clave de la politica energética eu-
ropea. Contener los precios actuales de la energia,
financiandolos con cargo al consumo futuro, eleva
el consumo presente respecto a los niveles requeri-
dos y eficientes en un modelo sostenible.

El mantenimiento artificial de tarifas bajas, al
inducir al consumo energético, obliga a funcionar a
las centrales mas ineficientes medioambientalmen-
te hablando, generando muchas mas emisiones de
CO,, NOy, particulas 'y SO,, lo cual aleja a Espafna
aun mas de los compromisos internacionales adqui-

ridos. Dicho consumo adicional genera un empeo-
ramiento del grado de autoabastecimiento ener-
gético, al ser Espana importador neto de los com-
bustibles necesarios para alimentar esos consumos
ineficientes. Dichas importaciones, tanto de com-
bustibles como de derechos de CO,, empeoran la
balanza comercial de la economia espafola.

Por otro lado, el déficit de tarifa elimina la com-
petencia en la comercializacion libre debido a la im-
posibilidad de que los comercializadores puedan ba-
tir en el mercado a unas tarifas integrales fijadas por
debajo de costes, y que sirven de refugio a los con-
sumidores. Asi, sin duda, el déficit tarifario se cons-
tituye como uno de los principales obstaculos con
los que cuenta el mercado eléctrico espafiol para
consolidar su proceso de liberalizacion.

ll. EL DEBATE «REGULACION
VS. LIBERALIZACION»

A pesar del éxito de la liberalizacidon del sector eléc-
trico, que culminara con la desaparicién de las tari-
fas integrales y la salida de los distribuidores del mer-
cado, todavia surgen dudas en determinados sectores
de opinion sobre los beneficios que comporta el fun-
cionamiento de la generacion eléctrica bajo los prin-
cipios del mercado. En este sentido, la experiencia
empirica, en cualquier ambito de la economia, ha
mostrado que mientras que la economia de merca-
do genera eficiencia productiva y asignativa, de mo-
do que resulta en menores costes y precios para los
consumidores, los sistemas regulados fomentan los
grupos de presion y arbitrariedades, resultando en
mayores costes y precios para los consumidores.

En el caso de Espafia, es dificil imaginar qué es lo
que hubiera ocurrido si hubiéramos seguido operan-
do bajo el Marco Legal Estable, pero la experiencia
con la liberalizacién en las distintas jurisdicciones de
los Estados Unidos proporciona una evidencia tras-
ladable al caso espanal.

La defensa de la intervencion del Estado en el fun-
cionamiento del mercado eléctrico también suele ve-
nir justificada bajo el argumento de que «el sector
eléctrico es diferente». Sin embargo, tales argumen-
tos pueden reflejar una percepcién distorsionada o
desactualizada sobre cémo funcionan los mercados.
Algunos de los argumentos que se suelen ofrecer
como muestra de la particularidad del sector eléctri-
co son: la imposibilidad de almacenar la electricidad,
la coexistencia de diferentes tecnologias y la existen-
cia de tecnologias agotadas.
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1. El debate conceptual

La comparacién de las distintas posibles organiza-
ciones de la actividad eléctrica supone considerar las
eficiencias, incentivos y sefiales que cada una de ellas
crea y sus respectivos resultados empiricos. En este
epigrafe se compara el funcionamiento y resultados
de un esquema de mercado competitivo frente a un
entorno regulado del tipo del Marco Legal Estable.
Fruto de esta comparacion se obtiene que el merca-
do maximiza la eficiencia productiva y asignativa y
la flexibilidad de las decisiones de los agentes.

1.1. Eficiencia productiva

La eficiencia productiva se refiere a la toma de aque-
llas decisiones que conducen a la producciéon a mini-
mo coste. De ese modo se minimizan los recursos ne-
cesarios para cualquier nivel de produccién de forma
coherente con la maximizacién del bienestar social.

La eficiencia productiva es el resultado natural de
los fuertes incentivos que el mercado da a las em-
presas, para las cuales una ganancia de eficiencia
(mayor productividad, menor insumo, menor coste,
etcétera) implica:

— Una ventaja competitiva, en la forma de una
mayor probabilidad de ser casadas en el mercado
frente a sus competidores y de obtener un mayor
margen.

— Un mayor beneficio, el cual puede serles arre-
batado por la propia dindmica competitiva, en la for-

ma de un menor precio de mercado, si sus compe-
tidores obtienen ganancias de eficiencia iguales o
mayores que puedan trasladar a sus ofertas al mer-
cado.

En contraposicion, los incentivos en un entorno re-
gulado son més débiles. Efectivamente, en un en-
torno regulado siempre existe, cuando menos, el ries-
go de que la ganancia de eficiencia sea capturada por
el requlador y de que un determinado coste o inver-
sion no sea adecuadamente reconocida por éste.

Estos riesgos inevitablemente minoran el incen-
tivo a obtener ganancias de eficiencia por parte de
las empresas en los entornos regulados (7). El im-
pacto y la relevancia de estos incentivos se aprecia,
por ejemplo, en los EE.UU., donde conviven jurisdic-
ciones reguladas y desreguladas, lo que posibilita es-
tablecer comparaciones razonables en cuanto a sus
niveles de eficiencia. Como puede observarse en los
cuadros n.° 10y 11, las eficiencias obtenidas en las
desreguladas son significativamente mayores que en
las reguladas (8).

Estos resultados confirman las estimaciones rea-
lizadas por académicos antes de disponer de datos
de sistemas liberalizados (9). De hecho, la posibili-
dad de mejoras en la eficiencia productiva ha sido
uno de los motivos fundamentales por los cuales se
ha optado, en la mayor parte de las economias de-
sarrolladas, por pasar de un esquema en el cual la
remuneracion que obtiene cada empresa era regu-
lada a uno en el cual la remuneracion depende de
lo bien que compita en el mercado y atienda las ne-
cesidades de los consumidores.

CUADRO N.° 10

EFICIENCIAS OBTENIDAS EN EMPRESAS DESREGULADAS VS. EMPRESAS REGULADAS

Concepto

Evolucién

Impacto econémico diferencial

Costes laborales

a las reguladas.
Costes de operacion, excluyendo
combustibles

a las reguladas.
Utilizacion de las centrales
de carbén

reguladas.
Rendimiento de las centrales
térmicas

La evolucién de estos costes muestra una mayor
eficiencia de las jurisdicciones desreguladas frente

La evolucion de estos costes muestra una mayor
eficiencia de las jurisdicciones desreguladas frente

Tras el paso a mercado se observa un incremento medio
de la utilizacion de 8%, no igualado por las centrales

Rendimiento 2% superior en el caso de las centrales
a mercado respecto a las que contintan reguladas.

Coste en las jurisdicciones desreguladas
un 6% inferior que en las reguladas

Coste en las jurisdicciones desreguladas
un 12% inferior que en las reguladas

Ahorro de 300 M$/afio a los precios
forward vigentes en octubre de 2008

Ahorro de 550 M$/ano a los precios
forward vigentes en octubre de 2008

Fuente: The NorthBridge Group (2008: 44-48).
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CUADRO N.° 11

EFICIENCIAS OBTENIDAS EN EMPRESAS DESREGULADAS VS. EMPRESAS REGULADAS

Concepto Evolucion

Impacto econémico diferencial en

Costes laborales

ral/cooperativa.

Costes de operacién,

excluyendo

combustibles
ral/cooperativa.

La evolucion de estos costes muestra una mayor eficiencia
en las jurisdicciones desreguladas que en las reguladas,
especialmente en las reguladas con propiedad municipal/fede-

La evolucion de estos costes muestra una mayor eficiencia
en las jurisdicciones desreguladas que en las reguladas,
especialmente en las reguladas con propiedad municipal/fede-

Coste en las jurisdicciones desreguladas:

— un 3-5% inferior que en las reguladas con
propiedad privada.

— un 6% inferior que en las reguladas con
propiedad municipal/federal/cooperativa.

Coste en las jurisdicciones desreguladas:

— un 3-5% inferior que en las requladas con
propiedad privada.

— un 12% inferior que en las reguladas con
propiedad municipal/federal/cooperativa.

Fuente: K.R. Fabrizio et al. (2007: 1250-1277).

1.2. Eficiencia asignativa

La eficiencia asignativa se refiere a que los pro-
ductos se destinen a aquellos usos en los cuales su
valor sea el mayor. De ese modo, se maximiza el va-
lor de los recursos disponibles de forma coherente
con la maximizacion del bienestar social.

La clave para alcanzar la eficiencia asignativa se
encuentra en que los precios reflejen los costes mar-
ginales de los productos y recursos. De ese modo,
solamente se consumiran productos ahi donde su
valor exceda su coste. Esto no se aplica exclusiva-
mente sobre los consumidores finales, sino también
sobre los consumidores industriales.

En un sistema regulado, el requlador no dispone
de informacién sobre el nivel de los costes margina-
les, sino solamente sobre el nivel de los costes to-
tales. Evidentemente, el requlador puede desarrollar
estudios sobre el nivel de los costes marginales de
cada actividad, pero no es una cuestién prioritaria,
y la credibilidad de las respuestas que obtiene se
ve disminuida por el amplio margen de incertidum-
bre que acompana a dichas estimaciones.

El que las tarifas reflejen los costes medios o los
costes marginales de suministro no tiene implicacion
alguna sobre el nivel de recaudacion. Las tarifas siem-
pre deben ser suficientes, y es posible disefar tari-
fas que reflejan los costes marginales de suminis-
tro y que recuperan cualquier nivel de recaudacion
que se desee. Por lo tanto, el pasar de unas tarifas
basadas en costes medios a unas tarifas basadas en
costes marginales no tiene por qué tener impacto
alguno sobre el nivel de recaudacion.

En contraste, en un sistema eléctrico organizado
alrededor de un mercado liberalizado, es mucho mas
probable que los precios que ven los consumidores
reflejen los costes marginales de suministro.

— El precio del mercado mayorista revela, de for-
ma natural y directa, el coste marginal asociado con
la produccién de electricidad. No son precisos mo-
delos técnicos de despacho ni supuestos mas o me-
nos valerosos sobre el coste de produccién que pu-
dieran poner en duda la precisién o el valor de la
estimacion. El coste marginal de produccion se pue-
de trasladar, de forma objetiva y matematica, a las
tarifas integrales o de suministro de Ultimo recurso,
si el requlador lo desea.

— En un mercado completamente liberalizado,
la presién por consequir clientes implica que los co-
mercializadores se esforzaran por adaptar su ofer-
ta a las necesidades y patrones de consumo de sus
clientes, buscando formas de permitirles optimizar
su consumo para asi poder atraerles con promesas
de descuentos. El resultado es una oferta comer-
cial donde, por ejemplo, los periodos horarios refle-
jan con mayor precision las pautas de consumo de
cada consumidor, y con ello el coste incremental del
consumo de cada consumidor.

— En un sistema de mercado liberalizado, los
comercializadores tendran incentivos a adaptar su
oferta comercial a las condiciones de mercado en
cada momento. Si el precio del mercado mayorista
se reduce, reducirdn sus propios precios para evitar
perder consumidores, mientras que si el precio del
mercado mayorista se incrementa, incrementaran
SUs propios precios para evitar incurrir en pérdidas.
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En contraste, en un sistema regulado, la revision de
las tarifas es un proceso altamente politizado, y los
distintos gobiernos buscan formas de evitar incre-
mentar las tarifas, aunque los costes de suministro
se hayan incrementado, ante el temor cierto de que
el partido de la oposicién lo utilice para atacar al par-
tido en el gobierno.

Por lo tanto, en un sistema eléctrico organizado
alrededor de un mercado liberalizado, es mucho mas
probable que los precios que ven los consumidores
reflejen los costes marginales de suministro que en
un sistema en el cual las actividades estén todas ellas
reguladas.

La configuracién del mercado también tiene un
impacto desde el punto de vista medioambiental.
Por norma general, los costes medios son muy infe-
riores a los costes marginales en horas punta, por lo
que las tarifas basadas en costes medios tienden a
subestimar el coste de suministro real, especialmen-
te en horas punta. A esto se anade el hecho de que,
mientras que en un sistema regulado las empresas
no tienen incentivos a fomentar la interrumpibilidad
(se reduce el consumo, y con ello su compensacion),
en un sistema liberalizado las empresas comerciali-
zadoras investigaran y promoveran todos aquellos
esquemas que lleven a una reduccion del coste de
suministro, incluyendo la interrumpibilidad, y no so-
lamente de grandes consumidores industriales.

El resultado es que en un sistema regulado se pro-
duce un exceso de consumo en las horas punta, en
comparacién con un sistema de mercado liberaliza-
do. Esto tiene dos implicaciones relevantes para es-
ta discusion.

— En un sistema regulado es necesario disponer
de una mayor capacidad de generacién en el siste-
ma para atender esa mayor demanda, lo cual supo-
ne un despilfarro de recursos.

— Las centrales utilizadas para atender el consu-
mo en punta tienden a tener un nivel de eficiencia
energética inferior al de las centrales de llano por va-
rias razones. Al funcionar pocas horas, no suelen ser
objeto de grandes inversiones, y su flexibilidad en la
puesta en marcha y la parada implica consumos de
combustibles asociados que reducen su eficiencia.

Por todo ello, las centrales que funcionan para
atender la demanda en punta tienen un consumo
de combustible mayor, y con ello, generalmente, un
mayor impacto medioambiental, que el de las cen-
trales de valle o base.

Por lo tanto, en un sistema liberalizado los pre-
cios que perciben los consumidores tenderan a re-
flejar mejor los costes marginales de suministro, lo
que implica una mayor eficiencia asignativa (10).

1.3. Riesgo moral (11)

En un mercado, las empresas toman sus decisio-
nes de inversion en funcién de sus expectativas del
precio de mercado —equilibrio futuro entre oferta 'y
demanda. Obviamente, esta expectativa esta suje-
ta a multitud de riesgos (p.ej., demanda, costes, ob-
solescencia tecnoldgica, etc.), los cuales son ampli-
ficados por la larga vida util de los activos.

A pesar de este entorno de riesgo, la dinamica
competitiva en un mercado correctamente disefa-
do crea los incentivos para que las inversiones de las
empresas sean eficientes, tendiendo a crear un par-
que de generacién que se adecue a las preferen-
cias de los consumidores, y minimizando el precio
del mercado y, por tanto, el coste para los consumi-
dores. Efectivamente:

— Una expectativa de déficit de capacidad (p.ej.,
por crecimiento de la demanda o fin de la vida de
centrales) implica precios elevados. Con éstos, la ren-
tabilidad esperada de una inversion aumenta, ha-
ciendo ésta viable. Asi, habra inversiones hasta el
punto en el que desaparezca la expectativa de dé-
ficit de capacidad y, con ella, la de precios elevados
(hasta el punto en que el precio esperado iguale el
coste de entrada). Esta contencién de precios, pro-
pia de la dindmica del mercado, es claramente efi-
ciente.

— Una situacion de exceso de capacidad serfa
igualmente ineficiente, ya que supondria utilizar re-
cursos por encima de la valoracién de los consumi-
dores. ¢La respuesta del mercado? La expectativa de
exceso de capacidad implica precios bajos. Con és-
tos, la rentabilidad esperada de una inversién se re-
duce, haciendo ésta inviable. Asi, es muy improba-
ble que haya inversion hasta que la expectativa de
exceso de capacidad y, con ella, de precios bajos ha-
ya desaparecido (nuevamente, hasta el punto en que
el precio esperado iguale el coste de entrada). La
contencion de la inversién ante una expectativa de
exceso de capacidad, propia de la dindmica del mer-
cado, es claramente eficiente.

Por tanto, un mercado crea los incentivos para
que las inversiones sean eficientes. Esto no significa
que a lo largo del tiempo no se produzcan episodios
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de excesos/déficit de capacidad (la inversién se de-
cide con base en expectativas, las cuales no siempre
se cumplen), pero si que las empresas tengan fuer-
tes incentivos a minimizar estas situaciones, de lo
que resulta un parque de generacion y un precio en
media optimizado a lo largo del tiempo.

Otro incentivo creado por el mercado es la rapi-
da adopciéon de nuevas tecnologias, independiente-
mente de que sean 0 no necesarias adiciones de ca-
pacidad. Efectivamente, en la medida en que una
nueva tecnologia tenga una estructura de costes tal
que resulte eficiente invertir en ella, habrd empresas
que la desarrollen aunque su entrada signifique el des-
plazamiento de centrales existentes, la pérdida de in-
versiones alin no recuperadas o incluso la creacién de
un exceso de capacidad. Esto también es eficiente.

En contraposicion, un entorno regulado no pue-
de crear sefales a la inversién tan fuertes: las deci-
siones de inversion de las empresas se basan en los
criterios del regulador (imbuidos en las reglas de re-
conocimiento de inversiones, en la planificacion ad-
ministrativa de la generacion, etc.), los cuales son
inevitablemente imperfectos.

a) Los criterios del regulador no necesariamente
reflejan adecuadamente la valoraciéon de los consu-
midores. Cémo determinar con criterios de eficiencia
(coste vs. valoracién del consumidor) cuél deberia ser
el margen de reserva o qué valor dar a la seguridad
de suministro. En este sentido, es de destacar que en
los Ultimos afos del MLE el margen de reserva llegé al
35 por 100 (en 1996), un valor dificilmente justifica-
ble. En el caso de EE.UU., a mitad de los afios setenta
y en un entorno totalmente regulado, el margen de
reserva se situé por encima del 30 por 100 y la utili-
zacion media de las centrales de carbén por debajo
del 50 por 100, valores igualmente injustificables (The
NorthBridge Group, 2008: 23).

b) El regulador puede tener incentivos que le ha-
gan desviarse del mejor resultado posible para los
consumidores. En este sentido, los siguientes son ca-
sos bien conocidos:

— Incentivo a la sobreinversidn para evitar ser
culpabilizado en caso de problemas de suministro.
Como evidencia empirica, considerar en Espana el
caso de la moratoria nuclear o, en EE.UU., los casos
de exceso de inversién en nucleares de los afnos 70
(coste de la ineficiencia estimado de 150.000 M$
a valor 2007). Este sobrecoste se tradujo en un in-
cremento innecesario en las tarifas de los consumi-
dores (The NorthBridge Group, 2008: 17-18).

— Incentivo a asumir objetivos de corto plazo
a costa de objetivos de medio/largo plazo. Como
evidencia empirica, cabe considerar nuevamente
el caso de EE.UU., donde se observa una tendencia
en las jurisdicciones reguladas a invertir en centra-
les de carbon, frente a las desreguladas, en las que
la tendencia es invertir en ciclos combinados de
gas natural (The North Bridge Group, 2008: 39).
Asi, mientras que los mercados estarian conside-
rando los costes futuros asociados al cambio cli-
matico (vision de mas largo plazo), las jurisdiccio-
nes reguladas estarian considerando tan sélo la
contencién de tarifas (visién cortoplacista —emi-
ten un 30 por 100 mas de CO,— vy riesgo de que
en el futuro la inversién en centrales de carbén sea
irrecuperable).

Que sean las empresas quienes decidan y asuman
el riesgo es preferible a que sea el requlador quien
decida y los consumidores quienes asuman el ries-
go, ya que las empresas en un mercado tienen los
incentivos para una mejor toma de decisiones. Es-
to resulta especialmente relevante en situaciones co-
mo la actual, caracterizada por:

— una significativa incertidumbre (evolucion de
la demanda, combustibles, etc.), y

— una significativa necesidad de inversion selec-
tiva (objetivos de renovables vs. capacidad hidrdu-
lica / térmica de respaldo, y cambio en los criterios
tradicionales de seleccién de tecnologias).

1.4. El mercado maximiza la flexibilidad
de las decisiones, reduciéndose
el coste de errores

Otro factor diferencial en cuanto a eficiencia entre
un mercado y un entorno regulado es la flexibilidad y
rapidez en adaptarse ante cambios del entorno eco-
noémico (p.gj., demanda, costes de inversién, de com-
bustibles, etc.). Efectivamente, en un entorno regula-
do las decisiones de inversion tienen un importante
componente administrativo y burocratico (permisos,
reconocimientos, elaboracion de planificaciones, etc.);
el regulador tiene una cierta «lejania» respecto a las
condiciones econémicas reales, y la remuneracion de
las actividades y la fijacién de las tarifas a consumido-
res finales corren el riesgo de guiarse por un conjun-
to de objetivos diferentes de los de la propia eficiencia.

Esto, combinado con el problema de incentivos
antes descrito, hace que la flexibilidad/rapidez en
adaptar inversiones en un entorno regulado sea me-
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nor que en un mercado. En este sentido, la eviden-
cia empirica resulta reveladora. En EE.UU., entre 1998
y 2001 las condiciones eran muy favorables para la
entrada de ciclos combinados y se produjo de he-
cho una fuerte inversion. A partir de 2001 estas con-
diciones cambiaron: el spread gas-electricidad se re-
dujo hasta hacer ineficiente nueva entrada. Mientras
que la respuesta a este cambio en las jurisdicciones
desreguladas fue cancelar el 78 por 100 de la capa-
cidad con entrada planificada para 2003, en las ju-
risdicciones reguladas dicha cancelacion fue de s6-
lo el 37 por 100 (The North Bridge Group, 2008:
51). Claramente, dado que el regulador garantiza la
recuperacion de costes de las inversiones en los es-
quemas regulados, eso implica que el exceso de in-
version se repercute en los consumidores, quienes
no tienen otra opcidon que financiar de inversién, a
pesar de tratarse de centrales innecesarias.

2. (Es distinto el sector eléctrico?

Como se ha visto a lo largo de los epigrafes an-
teriores, tanto la teorfa como la evidencia desacon-
sejan un retorno a un sistema regulado o interve-
nido. La superior eficiencia productiva y asignativa,
junto a la transferencia de las mismas a los consu-
midores forzada por la dindmica competitiva, hace
que los precios que finalmente llegan a los consu-
midores sean a lo largo del tiempo menores en el
caso de un mercado que en el caso de un entorno
regulado, siempre que no existan elementos distor-
sionadores tales como el déficit de tarifas.

Desde los sectores defensores de la intervencion
del Estado en el funcionamiento del mercado eléctri-
Co se presentan los siguientes argumentos que inten-
tan ofrecer una visién particular del sector eléctrico:
la electricidad no es almacenable, todas las tecnolo-
gias reciben el mismo precio y existen tecnologias ago-
tadas. Sin embargo, como se demuestra a continua-
cién, estos argumentos o bien son falsos o bien no
son caracteristicos sélo del sector eléctrico.

2.1. La electricidad no es almacenable

Uno de los argumentos que mas recurrentemen-
te se utilizan para justificar que el sector eléctrico es
especial es que la electricidad no es almacenable. Es-
ta afirmacion no es cierta, ya que la electricidad se pue-
de almacenar directamente en pilas y baterias de ma-
yor 0 menor tamafo. Asi, por ejemplo, la electricidad
se puede almacenar en los sistemas de acumulacion
de calor; de forma transformada, en centrales de bom-

beo, o en multitud de sistemas similares (p.ej. de aire
a presidn), aunque en estos casos sea necesario trans-
formar de nuevo esa energia en electricidad.

Pero es que, en realidad, no solamente si es po-
sible almacenar la electricidad, y bajo diversas for-
mas, sino que existen muchos otros sectores de ac-
tividad en los cuales el producto realmente no es
almacenable, y no por ello se pone en duda la razo-
nabilidad de apoyarse en un modelo de mercado pa-
ra atender las necesidades de los consumidores. Es-
te es el caso de cualquier sector de actividad, por
ejemplo, en el cual es necesaria la presencia fisica
del consumidor para proporcionar el servicio. Por
ejemplo, no se pueden almacenar y acumular viajes
de trenes o0 aviones vacios para que los consumi-
dores los puedan consumir cuando deseen, y no por
ello se considera que sea necesaria la intervencion
del Estado en la provision de estos servicios.

2.2. Deben coexistir distintas tecnologias

En ocasiones se aduce que el mercado eléctrico
es especial porque en dicho mercado deben coexis-
tir diversas tecnologias con estructuras de costes muy
distintas. En efecto, coexisten centrales con funcio-
nes de costes muy dispares, desde centrales nuclea-
res o hidroeléctricas, con costes fijos elevados pero
costes variables bajos, hasta centrales de fuel o tur-
binas de gas, con costes fijos bajos pero costes va-
riables elevados.

Sin embargo, la coexistencia de distintas tecno-
logias no es especifica del sector eléctrico. En el sec-
tor de los hidrocarburos (petréleo, gas natural, etc.)
también coexisten diferentes tecnologias para ob-
tener el producto. El sector agrario y el del trans-
porte se constituyen también como ejemplos muy
claros.

Los escépticos con el mercado eléctrico sefialan
también, como caracteristica especial de éste, que
supuestamente evidenciarfa un fallo de mercado que
justificarfa la intervencion: el hecho de que todas las
tecnologias que compiten en el mercado reciben el
mismo precio del mercado, a pesar de que las dis-
tintas tecnologias tienen costes potencialmente muy
distintos.

En este sentido, es necesario resaltar que cual-
quier mercado es marginalista. Asi, en los mercados
mayoristas de naranjas, el gas o el petréleo, también
todas las unidades negociadas en un mismo mo-
mento obtienen el mismo precio. Esto, de hecho, in-
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duce a los agentes a escoger aquella tecnologia que
tenga el minimo coste, y el proceso competitivo ha-
ce que ese minimo coste se traslade al consumidor
COMO UNn menor precio.

En efecto, si se retribuye a todas las centrales so-
bre la base del mismo precio (el precio marginal),
cada tecnologia tendera a recuperar Unica y exclu-
sivamente sus propios costes (12). Esto ocurre por-
que aunque las distintas tecnologifas tienen distin-
tos costes de inversién, también obtienen margenes
totales distintos, tanto porque funcionan un nime-
ro diferente de horas como porque sus costes varia-
bles son distintos y el precio del mercado es diferen-
te en diferentes momentos. La demostraciéon formal
es tediosa, motivo por el cual no se reproduce aqui,
pero el resultado es intuitivo, ya que al remunerar a
todas las centrales segun el producto (el kwh) que
proporcionan en cada hora, los inversores tienen in-
centivos a suministrar el producto con la tecnologia
de minimo coste, para asi maximizar sus beneficios.
Asimismo, la presién competitiva hace que el esfuer-
zo de los generadores por maximizar sus beneficios
se traduzca en menores costes de suministro y me-
nores precios para los consumidores.

Por el contrario, intervenir los ingresos de los ge-
neradores, discriminando entre tecnologias, distor-
siona los incentivos y las decisiones de los genera-
dores con respecto al 6ptimo social que se alcanza
con un precio horario uniforme para todas las tec-
nologfas. Por lo tanto, si la solucién no interven-
cionista es la solucion de minimo coste, intervenir
en los ingresos de los generadores discriminando los

pagos segun las tecnologfas llevara necesariamente
a una solucion ineficiente y a mayores costes para
los consumidores.

2.3. Hay tecnologias «agotadas»

Finalmente, también se critica al sector eléctrico
bajo la premisa de que hay tecnologias «agotadas»
que no ejercen presion competitiva, y que ello per-
mite que las centrales existentes obtengan benefi-
cios excesivos que el requlador deberia supuesta-
mente expropiar. Estas tecnologias serfan la hidraulica
y la nuclear; la primera, por no existir emplazamien-
tos disponibles para nuevas centrales, y la sequnda,
por no estar actualmente permitida la construccién
de nuevas centrales nucleares.

Con respecto a la alegacion de que la tecnologia
hidroeléctrica esta agotada, se trata claramente de
una falsa premisa. La muestra de ello es que los da-
tos del Plan de Energias Renovables 2005-2010 de
Espafna (PER 2005-2010), elaborado por el IDAE, in-
dican que la mitad del potencial hidroeléctrico en
Espafa sigue sin aprovechar, por lo que dificilmen-
te se puede clasificar como una tecnologia «agota-
da». Asi, en su apartado de analisis de los recursos
hidroeléctricos, se mostraba un potencial técnica-
mente desarrollable de 65.600 GWh/afio, frente a
los 31.600 GWh/ano desarrollados en la actualidad
(cuadro n.° 12). También es destacable la realizacion
de algunos proyectos nuevos en el mercado ibéri-
co entre los que destaca la construccion por Iberdro-
la en Portugal del complejo hidroeléctrico del Alto

CUADRO N.° 12

POTENCIAL HIDROELECTRICO EN ESPANA (GWh/ANO)

POTENCIAL

POTENCIAL DE FUTURA UTILIZACION

TOTAL POTENCIAL POTENCIAL

CUENCA ACTUALMENTE

Aprovechamientos

TECNICAMENTE FLUVIAL

Aprovechamientos

DESARROLLADO medianos y grandes pequerios Total DESARROLLABLE BRUTO
NOIME ... 10.600 9.300 2.700 12.000 22.600 31.280
DUETO ot 6.700 4.200 600 4.800 11.500 29.400
TAJO ettt 3.900 4.200 600 4.800 8.700 16.540
Guadiana....... 300 300 — 300 600 3.830
Guadalquivir 400 500 300 800 1.200 10.410
Sur de Espafa........ccoovvrenrnn. 200 100 300 400 600 2.740
Segura.............. 100 600 100 700 800 2.090
JUCAr i 1.200 1.000 400 1.400 2.600 7.490
EDrO oo 7.600 7.000 1.400 8.400 16.000 40.060
Pirineo oriental.. 600 100 300 400 1.000 3.520
Total cuencas 31.600 27.300 6.700 34.000 65.600 150.360

Fuente: IDAE (2005).
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Tamega, de 1.200 MW de capacidad. Dicho com-
plejo contara con cuatro nuevas presas a construir en-
tre los afios 2012 y 2018, y supondra una inversién
de alrededor de 1.700 millones de euros. Estas nue-
vas centrales, dos de bombeo (900 MW) y otras dos
de turbinacién pura (234 MW), seran capaces de pro-
ducir unos 2.000 GWh al afo, cifra que representa el
3 por 100 del consumo eléctrico portugués y que se-
rd suficiente para atender el consumo anual de apro-
ximadamente un millén de personas.

En relacion con la tecnologia nuclear, no serfa rigu-
roso considerar que el hecho de que, en la actualidad,
no se estén desarrollando nuevos proyectos nucleares
en Espafa implica que sea una tecnologia agotada.
En Espafa no existe formalmente una moratoria nu-
clear, y si no se ha desarrollado esta tecnologia en los
ultimos afos es porque competia con opciones tecno-
l6gicas que han ocupado su lugar, tales como los ci-
clos combinados de gas. Sin embargo, es necesario te-
ner en cuenta que, en el medio o largo plazo, un
contexto energético internacional caracterizado por
las restricciones a las emisiones de CO,, los crecien-
tes precios de las materias primas energéticas y los ries-
gos sobre la seguridad energética podria potenciar otra
oleada de implantacién de esta tecnologia.

Por otra parte, tampoco es cierto que las centra-
les nucleares en Espafa estén obteniendo un sobrein-
greso que no obtendrian si se pudieran construir o
se estuvieran construyendo otras centrales nuclea-
res. Para analizar esta cuestién cabe tomar como re-
ferencia el precio del mercado eléctrico en Francia,
pais que ha apostado decididamente por la produc-
cion de electricidad mediante centrales nucleares,
y donde no cabe duda de que la tecnologia nuclear
dista mucho de estar «agotada». Claramente, en esas
condiciones no cabe el argumento de que en las cen-
trales en Francia hay beneficios extraordinarios a cau-
sa de un supuesto agotamiento de la tecnologia nu-
clear. Sin embargo, resulta que el precio del mercado
eléctrico espafiol se corresponde con el del merca-
do eléctrico francés, y si con esos precios en Francia
no hay beneficios extraordinarios, es evidente que
en Espafia tampoco los puede haber.

Por lo tanto, la evidencia no es coherente con la ale-
gacion de que hay beneficios extraordinarios asociados
con tecnologias supuestamente agotadas en Espana.

IV. CONCLUSIONES

En Espafa se ha optado por un modelo liberali-
zado para la generacién eléctrica, considerando las

ventajas en materia de eficiencia productiva y asig-
nativa y, por tanto, los beneficios en términos de
bienestar para los consumidores. De esta forma, des-
pués de diez afos de proceso de liberalizacion, se
puede realizar un balance positivo, ya que se ha con-
sequido establecer un régimen de mercado, mante-
niendo unos niveles elevados de seguridad de sumi-
nistro y avanzando hacia la sostenibilidad ambiental
del sector, especialmente con el fuerte incremento
en la implantacién de las tecnologias térmicas me-
nos emisoras y las energias renovables.

El analisis llevado a cabo a lo largo del articulo se
ha basado en indicadores tradicionales de compe-
tencia, como la cuota de mercado o el IHH, pero ha
ido mas alla, teniendo en cuenta elementos empi-
ricos tales como el grado de interconexion de los
mercados o el analisis de mercados a plazos, cuya
omision podria llevar a conclusiones erréneas.

Los resultados de dicho andlisis arrojan una evo-
lucibn muy positiva en el grado de competencia del
mercado eléctrico. Algunos indicadores que ponen
de manifiesto esta evolucién son: un nivel de entra-
da muy significativo, algo que no se habria produ-
cido de haber existido barreras a la entrada que per-
mitieran ejercer poder de mercado; un precio del
mercado spot en Espafa en linea con los costes sub-
yacentes y con los precios observados en los paises
de nuestro entorno; la ausencia de evidencia de re-
tirada de capacidad por parte de los generadores de
mayor tamafo, y una participacion de los genera-
dores de mayor tamafio en los mercados a plazo.

Uno de los elementos mas distorsionantes a lo
largo del proceso de liberalizacién ha sido el déficit
tarifario, cuyo volumen se ha venido acumulando
desde 2002, y que, ademas de mitigar incentivos a
la eficiencia y comprometer la sostenibilidad econo-
mica del sector eléctrico, ha motivado el desarrollo
de normativa muy poco ortodoxa, entre la que des-
tacan el RD 3/2006 y el RD 11/2007, destinada a al-
canzar una solucién todavia pendiente.

Por todo ello, se puede considerar que el precio que
surge del mercado eléctrico es competitivo y, en au-
sencia de elementos regulatorios que distorsionen su
funcionamiento, se puede constituir como una sefal
para incentivar un consumo eficiente, asi como inver-
siones orientadas a fomentar el ahorro energético.

NOTAS

(*) Elautor agradece la valiosa colaboracion de Miguel Angel Munoz y
de Ignacio Vizcaino, ambos de Iberdrola, en la elaboracion de este articulo.
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(1) Para una descripcién detallada de la evolucién regulatoria en el
periodo considerado, ver SANZ (2009).

(2) Las Directrices sobre la evaluacién de las concentraciones hori-
zontales, con arreglo al Reglamente del Consejo sobre el control de
las concentraciones entre empresas (2004/C 31/03) establece en su pun-
to 20: «Asimismo, es improbable que la Comision encuentre problemas
de competencia horizontal en una concentraciéon que dé lugar a un IHH
de entre 1.000 2.000 y a un delta inferior a 250, 0 a una concentracién
que arroje un IHH superior a 2.000 y un delta inferior a 150, (...).»
Por lo tanto, si el IHH no supera el nivel de 2.000, la Comisién consi-
deraria improbable que en dicho mercado se encuentren problemas de
competencia horizontal.

(3) Los CMEC se liquidan por diferencias con respecto al precio
del mercado spot, hasta el afio 2016, por lo que su efecto es similar al
de contratos de largo plazo con vigencia hasta el aflo 2016 (de he-
cho, su efecto mitigador es mayor que meros contratos de largo plazo,
ya que el precio del mercado spot hasta el afio 2016 se utilizara para
realizar las liquidaciones posteriores a ese ano).

(4) Estos son contratos de tipo purchase power agreements, por
los cuales los generadores reciben un pago fijo y uno variable en fun-
cién de la produccién, de modo que dichos generadores son indiferen-
tes ante la evolucion del precio spot. Estos contratos suelen cubrir la vi-
da util de la central, por lo que son tipicamente de largo plazo.

(5) STOFT (2002: 350): «Perhaps only half of this year’s price in-
crease translates into higher expectations of next year's prices».

(6) Ver punto 19 de las Directrices sobre la evaluacion de las con-
centraciones horizontales, con arreglo al Reglamento sobre el control
de las concentraciones entre empresas (2004/ C 31/03).

(7) Obviamente, existen disefos regulatorios que preservan en ma-
yor o menor medida el incentivo a obtener ganancias de eficiencia.
Sin embargo, incluso en aquellos disefios que lo preservan en mayor
medida (p.ej., esquemas tipo incentive-based), siempre existiran los ries-
gos mencionados (captura regulatoria anticipada de la ganancia y no
reconocimiento del coste / inversidén necesaria para obtener la ganan-
cia). Asi, incluso los disefios regulatorios mas sensibles a los incentivos
adolecen de los problemas descritos.

(8) Los estudios que existen a nivel, no ya de EE.UU., sino interna-
cional, sobre las ganancias de eficiencia productiva obtenidas en el sec-
tor eléctrico tras una liberalizacién son muy abundantes. A modo de
ejemplo, considerar AIE (1999).

(9) A modo de ejemplo, considerar el estudio de KLEIT y TERRELL
(2001). En él se analizan datos de panel correspondientes al ano 1996
(entorno regulado) de 78 plantas de generacion en EE.UU. cuyo com-
bustible principal era el gas natural. La conclusién a la que se llegaba
era que dichas plantas podrian, en media, reducir sus costes hasta 13
por 100, eliminando ineficiencias productivas.

(10) El que las tarifas reflejen el coste real de suministro también
tiende a implicar un menor consumo de electricidad en punta, una me-
nor necesidad de inversion en centrales de generacién y una mayor efi-
ciencia energética, todo ello en beneficio del medio ambiente.

(11) Para una descripcion de los riesgos existentes en la actividad
eléctrica, independientemente de que se trate de un entorno liberaliza-

do o regulado (la diferencia entre ellos estriba en quién los asume y los
incentivos que tiene a gestionarlos), ver AIE (1999: 23).

(12) En ocasiones se critica el disefio del mercado eléctrico en Es-
pana por ser marginalista. Sin embargo, tal critica suele ser emitida por
analistas que desconocen como funcionan los mercados, y que en
realidad el precio en todos los mercados competitivos refleja el coste
del productor mas caro que consigue vender su producto. Todos los
mercados son marginalistas. El hecho de que en Espania se fije el pre-
cio formalmente con ese criterio simplemente asegura que la deman-
da sera atendida a minimo coste (en los mercados en los cuales se
retribuye a los agentes segun su oferta, los agentes deben estimar cual
serd el coste marginal e incurrirdn en errores de prevision que se tra-
duciran en ineficiencias y un mayor coste de suministro, en perjuicio
de los consumidores).
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