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Resumen

El presente trabajo realiza un andlisis del sector de las energias renovables, tanto a nivel
mundial como a nivel de Espafia. Asimismo, nos hemos centrado en un andlisis mas en
profundidad del sector de la energia solar fotovoltaica, asi como una breve explicacion
de la crisis que hubo en Espaiia en el afio 2008 y la forma en la que la legislacion ha
afectado a dicho sector. También se ha investigado sobre las formas en las que se invierte
en energia renovable y las diferencias existentes entre paises desarrollados y paises en
vias de desarrollo. Y, por ultimo, se han realizado unas breves proyecciones sobre el

sector de las energias renovables.

Palabras clave: energias renovables, energia solar fotovoltaica, crisis, inversion,

proyecciones, contaminacion, Espaia.

Abstract

This paper contains an analysis of the renewable energy sector, both worldwide and
Spanish level. Moreover, we have focused on the photovoltaic solar energy, with a brief
explanation of the Spanish crisis in 2008 and the way the law affects this sector. Also, we
have done research about the ways of investment in renewable energy and the differences
between developed countries and developing countries. Finally, projections have been

done about the renewable energy sector.

Key words: renewable energies, photovoltaic solar energy, crisis, investment,

projections, pollution, Spain.
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Introduccion.

El propdsito de este trabajo es el analisis en detalle del sector de las energias renovables,
en concreto la energia solar fotovoltaica, asi como el impacto que tienen las decisiones
de la Administracion Publica en dicho sector. A continuacion, se realizaran proyecciones
sobre el sector de las energias renovables, en concreto, la energia solar fotovoltaica, y se
analizard como afrontan los fondos de inversion y los inversores dichos activos, teniendo

en cuenta el auge que se esta produciendo en los ltimos afos.

Tras haber realizado unas practicas en el departamento de energia (Q-Energy) del fondo
de inversion Qualitas Equity Partners, se pretende analizar de una manera mas detallada
el funcionamiento del sector de las energias renovables, y en concreto el de la energia

solar fotovoltaica.

I. Justificacion del Tema.

En este mundo afectado por el cambio climdatico, es necesario realizar inversiones
sostenibles, dirigidas no solo al beneficio econémico del inversor, sino también al
beneficio general de la sociedad. Con este trabajo se quiere analizar hacia donde se dirige
el sector de las energias renovables, en particular, el de la energia solar fotovoltaica, ya
que se espera que sea un sector de grandisima importancia en un futuro préximo. Ademas,
al ser un sector tan regulado, se busca analizar la influencia que tiene la Administracion
Publica y si es necesario desregularizar un poco dicho sector o mantenerlo como se

encuentra en la actualidad.

Por otro lado, teniendo en cuenta la ubicacion de Espafia y la alta radiacion solar que
recibimos a lo largo del afio, es necesario potenciar mas la energia solar fotovoltaica, ya
que, dadas las condiciones geograficas de nuestro pais, Espana deberia ser un referente
mundial en esta materia. El futuro pasa por el potenciamiento de las energias renovables,
por lo que Espana, dada su situacion geografica, debe aprovechar esta ventaja y ser un

pais puntero en la produccion de energia solar fotovoltaica.



ii.

iii.

1v.

Vi.

I1. Objetivos especificos del TFG.

Analizar la situacion actual del sector de las energias renovables, comparando las
distintas fuentes energéticas que se encuentran actualmente en el mercado.
Examinar los cambios de legislacion en Espafia y el impacto que tiene la
Administracion Publica en dicho sector.

Analizar la situaciéon de Espafia en materia de energia solar fotovoltaica en
comparacion con otros paises.

Realizar proyecciones de futuro para el sector de la energia renovable, en concreto de
la energia solar fotovoltaica.

Andlisis de las inversiones en energia renovable, en concreto, la energia solar
fotovoltaica.

Observar el tipo de inversiones de los grandes inversores y fondos de inversion sobre

activos de energia solar fotovoltaica y otras energias renovables.

I11. Enfoque de la investigacion

Para la realizacién de este trabajo de fin de grado nos basaremos en un enfoque de
investigacion deductivo, ya que primero se tendrdn que recoger datos e informacion
obtenidos de literatura y estudios anteriores, en segundo lugar, se analizard esa

informacion y, por ultimo, se intentardn verificar dichas teorias y contrastarlas.

Se tratard de recabar la maxima informacion posible sobre el sector de las energias
renovables, en concreto la energia solar fotovoltaica, de diferentes articulos,
publicaciones, libros o paginas web. Asimismo, se recabaran datos cuantitativos para

contrastar diferentes paises y comparar diferentes momentos en el tiempo.

Las proyecciones se realizaran basandonos en la tendencia existente en los ultimos afios,

asi como en informes que hayan podido realizar otras instituciones.



IV. Estructura del Trabajo

El trabajo en cuestion se estructura de la siguiente manera:

El primer capitulo, Analisis del Sector de las Energias Renovables, se compone de una
introduccion a la energia, tanto renovable como no renovable, diferenciando la situacion

actual a nivel global, europeo y de Espafia

El segundo capitulo, Analisis del Sector de la Energia Solar Fotovoltaica, se compone de
una introduccidn a la energia solar fotovoltaica y un analisis del sector tanto en Europa
como en Espana. Adicionalmente, se habla de la crisis de las energias solares

fotovoltaicas en Espafa y del impacto macroeconémico del sector.

El tercer capitulo, Legislacion en el sector Energia Renovable, en concreto en la Energia
Fotovoltaica, se analiza tanto el régimen retributivo como el régimen de subastas, y se
realiza una breve comparativa de los distintos regimenes retributivos de determinados

paises de Europa.

El cuarto capitulo, Analisis de las Inversiones dirigidas a Energias Renovables, en
especial a la energia solar fotovoltaica, se compone de una explicacion de las inversiones
en energias renovables, seguido por un analisis de las inversiones diferenciando por tipo
de economia. En ultimo lugar se analizan los tipos de inversiones que se pueden realizar

atendiendo a la forma de inversion.

El quinto capitulo, Proyecciones de futuro, contiene las proyecciones existentes sobre las
energias renovables y sobre aquellas predominantes como el carbon o el petréleo.
Asimismo, se profundiza sobre las proyecciones existentes con respecto a la energia solar

fotovoltaica.

Por ultimo, terminamos con las Conclusiones, que incluyen una opiniéon del autor sobre

los resultados obtenido a lo largo del trabajo.



ii.

Capitulo 1. Analisis del Sector de las Energias Renovables.

1.1 Introduccion a la Energia

La energia se entiende como la capacidad que tienen los cuerpos de realizar un trabajo,
un trabajo que puede externalizarse de diferentes maneras como la generacion de calor,

la emisién de luz o un trabajo mecanico (C. Schallenberg et al., 2008, p.14).

Al hablar de energia, no podemos obviar el principio de conservacion de la energia, que
establece que “la energia no se crea ni se destruye, sino que se transforma”. Este principio
es muy importante sobre todo al hablar de las energias renovables, donde se aprovecha la
energia que desprende la naturaleza y sus fuentes para transformarla en la energia de la
que nos servimos para vivir en sociedad. Las energias renovables aprovechan el hecho de
que este tipo de fuentes sean infinitas, y por ello, a pesar de que, a priori, necesitan de un

mayor desembolso inicial, es necesario potenciarlas y darles un uso mas eficaz.

La energia puede dividirse, atendiendo a su disponibilidad, en dos grandes grupos. Estos

dos grupos son los siguientes (C. Schallenberg et al., 2008, p.16):

En primer lugar, las energias no renovables, que son aquellas que existen con una
cantidad limitada y no se renuevan en el corto plazo. En este gran grupo podemos
encontrar fuentes como el carbdn, el petrdleo o el gas natural. En el pasado, estas
fuentes de energia se han utilizado sin ningiin tipo de mesura, hasta el momento en
que se han dado cuenta de su naturaleza limitada y dafiina hacia el medio ambiente.

En segundo lugar, las energias renovables, que son aquellas que existen en cantidades
ilimitadas debido a que nuestro planeta la recibe de forma continua. En el siguiente
punto se explicaran brevemente los tipos mas importantes de energias renovables,

puesto que es el tema principal del presente trabajo.

A pesar del esfuerzo que se estéd realizando para avanzar hacia un mundo mas sostenible
y con menos contaminacion generada por las diferentes fuentes de energia, las fuentes de
energia contaminantes como el carbon, el petroleo o el gas natural no estan cesando de
ser consumidas, es mas, como se puede observar en la Figura 1, su consumo sigue

aumentando afio tras afo.
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Figura 1: Consumo de Energia Mundial por Fuentes de Energia (1970-2017)
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Fuente: Traduccion propia del grafico de Con-struct, realizado a partir de datos de BP Statistical Review
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of World Energy.

En este aspecto, el 12 de diciembre de 2015 se firm¢é el Acuerdo de Paris para combatir
el cambio climatico. El principal objetivo en el largo plazo de dicho acuerdo es evitar que
la temperatura media del planeta supere en 2 grados centigrados a la temperatura de los
niveles preindustriales, asi como la realizacion de acciones para que el calentamiento

global no supere 1,5 grados centigrados (Acuerdo de Paris, 2015).

Segun la Agenda Internacional de la Energia (AIE), los paises firmantes no se estan
dirigiendo hacia los objetivos fijados por el Acuerdo de Paris, debido al crecimiento
global de la economia y el gran aumento de la poblacion que supondra un inmenso
proceso de urbanizacion, por lo que se estima que el mundo consumira un 30% mas de
energia en 2040, lo que a su vez conllevara un aumento en la contaminacion si no se
toman medidas (Planelles y Delgado, 2017). A continuacion, en la Figura 2 se puede
observar como se va a desglosar este aumento de la demanda de electricidad entre los

distintos paises del mundo.
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Figura 2: Previsiones de demanda de electricidad por regiones
Teravatios-hora (twh) 2016 Previsto en 2040
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Fuente: El Pais, elaborado a partir de datos de Agencia Internacional de la Energia (2017).

Se puede observar en la Figura 2 que los paises que més demanda van a realizar de
electricidad, en comparacion con la de 2016, son aquellos paises en vias de desarrollo y
China, que tienen una prevision para 2040 de practicamente doblar la demanda de
electricidad. Se trata de una situacion complicada, ya que, en términos de contaminacion,
no se le puede exigir lo mismo a paises en vias de desarrollo que a paises que participaron
activamente en la revolucion industrial y que, por ello, se encuentran ya desarrollados.
Por esta razon, los paises en vias de desarrollo son las regiones que realizaran un mayor
cambio en relacidon con su situacion actual, puesto que es su momento para desarrollarse

y avanzar hacia una sociedad moderna.

1.2 Tipos de Energias Renovables

Como bien se ha sefialado anteriormente, actualmente se estan buscando nuevas formas
y fuentes de produccion de energia dado el uso intensivo de energias no renovables en las
ultimas décadas y su caracter dafiino para el medio ambiente. En este trabajo se tratara
fundamentalmente la energia solar fotovoltaica, pero existen otras muchas energias
renovables que merecen una mencion. A continuacion, se van a resumir de forma breve

las energias renovables mas utilizadas (APPA, n.d.).

Biocarburantes; se trata de combustibles liquidos o gaseosos que son generados a
partir de materias primas bioldgicas vegetales o animales. Se trata de la energia
renovable con un uso mas extendido, y los ejemplos mas notorios son el biodiesel y
el bioetanol.

12
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xi.

Biomasa; se trata de materia orgéanica utilizada como fuente de energia, que deriva de
un proceso organico que puede ser espontaneo o provocado. Estos recursos se podrian
dividir en forestales o agricolas.

Edlica; se trata de la energia cinética generada por una masa de aire. Esta fuerza del
viento se explota a través de los llamados aerogeneradores.

Geotérmica de Alta Entalpia; se trata de la energia que se encuentra almacenada en
forma de calor bajo tierra que tiene unas determinadas condiciones de presion y alta
temperatura.

Geotérmica de Baja Entalpia; también se trata de aquella energia almacenada bajo
tierra en forma de calor, pero estos recursos geotérmicos, al tener menores
temperaturas pueden ser utilizados para la produccion de agua caliente sanitaria y para
climatizacion.

Marina; se trata de la energia que aprovecha la fuerza de los océanos, en concreto la
fuerza de olas, mareas, corrientes y la diferencia de temperatura entre el fondo y la
superficie marina.

Miniedlica; se trata de una variante de la energia edlica cuya particularidad es que la
potencia de los aerogeneradores debe ser inferir a los 100kW, asi como tener un area
de barrido que no puede superar los 200 metros cuadrados.

Hidraulica; se trata de aquella fuente de energia que se aprovecha de la energia
cinética de una masa de agua a través de un sistema de turbinas.

Solar Fotovoltaica; se trata de la transformacion directa de la radiacién solar en
energia. En los siguientes puntos desarrollaré este tipo de energia renovable.

Solar Térmica; se trata de aquella energia que se aprovecha del calor generado por el
Sol para, por ejemplo, calentar agua que posteriormente se convertird en energia
eléctrica.

Solar Termoeléctrica; se trata de la energia que es generada mediante la utilizacion
de espejos y dispositivos de seguimiento solar con el objetivo de concentrar la
radiacion solar en una reducida superficie, cuyo calor se transfiere normalmente a un

fluido que pasa a través de una turbina.
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1.3 Necesidad Actual de las Energias Renovables

En la actualidad, la sociedad no cesa de consumir y utilizar energia en grandes cantidades,
en especial carbon y petréleo, que son energias, que como se ha comentado anteriormente,
no son de caracter renovable y su uso da lugar a efectos daninos para el medio ambiente
y eventualmente a un posible encarecimiento debido a su naturaleza finita y a la escasa

oferta que existird en comparacion con la demanda que habré en un futuro.

La razén de la gran utilizacion de estas energias no renovables es que son seguras, en el
sentido de que se sabe la cantidad de energia que se va a obtener, ya que en el caso de
energias renovables como la solar o la eolica, la cantidad de energia generada depende de
la cantidad de radiacion solar y la cantidad de viento que haya, por lo que son energias
menos fiables a la hora de calcular la cantidad de energia generada debido a su gran

fluctuacion.

A pesar del caracter estable y recurrente de estas energias no renovables, nos encontramos
con el problema de su escasez y su naturaleza contaminante hacia el medio ambiente, que
estd ocasionando un cambio climatico con consecuencias devastadoras para nuestra
sociedad. En la siguiente figura se puede observar cuales fueron los paises mas

contaminantes del mundo por emisiones de didxido de carbono en el afio 2017.

Figura 3: Paises mas contaminantes del mundo por emisiones de dioxido de carbono en
el afo 2017.

Otros 30%
Japon - 4%
Rusia _ 5%
India _ 7%
eu-2s - [ 5
Estados Unidos _ 15%
china - | 0
0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35%

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de United States Environment Protection Agency (2017),
grafico encontrado en Statista.
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Como podemos observar en la Figura 3, la potencia china es el pais que més contamina
en cuanto a emisiones de dioxido de carbono, seguido por Estados Unidos y los 28 paises
de la Union Europea. Con este grafico observamos que existe una relacion directamente
proporcional entre el nimero de las emisiones del dioxido de carbono y el PIB, puesto
que China, Estados Unidos y Japon son los paises con un mayor PIB, sin tener en cuenta
a la Unién Europea como agrupacion de paises. A pesar de encontrarse China en la
primera posicion, estd demostrando ser un referente en cuanto a medidas impuestas contra
el cambio climatico y hacia un futuro de energias renovables con proyectos como la
construccion de la mayor planta fotovoltaica del mundo. Por otro lado, nos encontramos
con Estados Unidos, pais que tomo la decision en 2017 de dejar de formar parte del
Acuerdo de Paris, accion que se trata de toda una declaracion de intenciones. En cuanto
a la Union Europea, se hablara mas adelante de las medidas que se estan llevando a cabo
para combatir el cambio climatico y para avanzar hacia un futuro de energias limpias.
Atendiendo a esta relacion entre la contaminacion y el PIB, es de esperar que los paises
en vias de desarrollo, con su crecimiento y consiguiente aumento del PIB, también tenga

un efecto en la contaminacion que dichos paises emitiran.

A continuacion, en la Figura 4, se muestra un grafico muy interesante sobre la

concentracion de dioxido de carbono en cada década desde el afio 1958 hasta 2017.
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Figura 4: Concentracion de didxido de carbono por décadas (ppm1)
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Fuente: National Oceanic & Atmospheric Adm. (NOAA).

Este grafico es una muestra del futuro que tenemos por delante si seguimos contaminando
a esta gran escala y al ritmo de las tltimas décadas. Como se puede observar en la Figura
4, las emisiones de CO2 no hacen mas que incrementarse década tras década, y es
necesario tomar medidas drésticas para que esta situaciéon cambie. En este momento es
donde entran en juego las energias renovables, ya que es necesario llevar a cabo una gran
inversion y concienciar a la poblacion de la importancia que éstas tienen y del decisivo
papel que van a desempefiar en el futuro. Las energias renovables son necesarias para
salvar a las generaciones venideras y conseguir un mundo que no esté azotado por un

cambio climatico que esta dejando tras de si repercusiones muy negativas para el planeta.

1.4 La Union Europea y las Energias Renovables

Durante mas de dos décadas, la Union Europea ha encabezado la implantacion de medidas
para fomentar la utilizacion de energias renovables. El resultado de estas medidas y
objetivos a corto plazo ha sido un incremento del consumo de esta energia renovable de
un 9% en 2005 a un 16,7% en 2015, con un objetivo del 20% para el afio 2020 (European
Commission, 2018, p.15).

! Ppm, o partes por millon, es una unidad de medida por la que se mide la concentracion. Es una unidad de
medida utilizada para la medicion de la calidad del aire. En este caso, se refiere a la cantidad de sustancia
de didxido de carbono que hay por cada millén de unidades del conjunto, en este caso, de aire.
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En el marco juridico de la Union Europea existen una serie de actuaciones que tratan de
fomentar este cambio energético, como son la “Directiva 2009/28/CE del Parlamento
Europeo y del Consejo, de 23 de abril de 2009, relativa al fomento del uso de energia
procedente de fuentes renovables”, modificada por la Directiva (EU) 2015/1513, o el
“Informe de la Comision al Parlamento Europeo, al Consejo, al Comité Economico y
Social Europeo y al Comité de las Regiones. Informe de Situacion en Materia de Energias

Renovables. {SWD (2015) 117 final}”.

En cuanto a la Directiva 2009/28/CE, se establecen una serie de medidas para reducir las
emisiones de gases de efecto invernadero y favorecer el ahorro energético y una mayor
eficiencia energética con la mayor utilizacion de energia procedente de fuentes
renovables. En la directiva se hace especial inciso al transporte y a favorecer el desarrollo
de un mercado de fuentes de energias renovables con el objetivo de reducir las emisiones
de gases de efecto invernadero y reducir la dependencia con respecto a las importaciones
energéticas. Cada pais deberd de elaborar un plan de accion nacional en materia de
energias renovables en el que deben establecer de que manera contribuyen a la eficiencia
energética y el ahorro energético que estan realizando para alcanzar los objetivos que se
establecieron. Ademas, con la Directiva se busca favorecer el intercambio de energia
producida a través de fuentes de energia renovable, tanto entre los paises de la Union
Europea como con paises que no forman parte de la Uniéon Europea. Por consiguiente, la
Directiva tiene como objetivos principales para 2020, en primer lugar, alcanzar una cuota
del 20% de energia procedente de fuentes renovables en el consumo final bruto de energia
de los paises de la Union Europea y, en segundo lugar, alcanzar una cuota del 10% de
energia procedente de fuentes renovables en el consumo de energia en el sector del

transporte de cada uno de los Estados miembros de la Union Europea (Directiva
2009/28/CE).

Por otro lado, el Informe mencionado anteriormente realiza una evaluacion sobre el
avance que se ha conseguido con respecto a la Directiva 2009/28/CE. En el Informe se
establece que la Union Europea va en buen camino para conseguir su objetivo de alcanzar
una cuota del 20% de energia procedente de fuentes renovables en el consumo final bruto
de energia, puesto que en el afio 2014 esta cuota fue del 15,3%, aunque no todos los
estados cumplieron con los objetivos intermedios, y por tanto, de seguir asi, no cumpliran

con los objetivos de 2020, como se puede observar en el Anexo 1. Ademas, el Informe
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resalta la disminuciéon de emisiones de CO2, por lo que en general, la Directiva
2009/28/CE puede ser considerada como un éxito en materia de las energias renovables.

(COM/2017/057)

A continuacion, en la Figura 5, se muestra un grafico donde se puede observar el
porcentaje de energia que es fruto de fuentes renovables en los diferentes paises miembros

de la Unién Europea.

Figura 5: Cuota de Electricidad procedente de Fuentes de Energia Renovable en los
paises miembros de la Union Europea en 2017 (%)
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Fuente: Elaboracion Propia a partir de datos de Eurostat (2017).

Como se puede observar en la Figura 5, Espafa se encuentra en la mitad de la tabla, justo
en la media de la Union Europea, con un 17,5% de la energia derivada de fuentes
renovables. Por lo tanto, Espafia debera incrementar este porcentaje en los proximos afios
para alcanzar los objetivos establecidos por la Union Europea. En general, la Unidon
Europea est4 haciendo un gran trabajo para fomentar la utilizacion de fuentes de energia
renovables y esta dando ayudas para que se cumplan los objetivos fijados y conseguir que
se reduzcan las emisiones de gases de efecto invernadero y se genere mas energia

derivada de fuentes de energia renovables.
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1.5 El Sector de las Energias Renovables en Espaifia

A continuacidn, se hablaré del sector de las energias renovables en Espafia. Para enlazar
con la Figura 5, en la Figura 6 se puede observar como ha ido aumentando
progresivamente la cuota de electricidad procedente de fuentes de energia renovable en

Espaia, hasta llegar a un 17,5% en el afio 2017.

Figura 6: Cuota de Electricidad procedente de Fuentes de Energia Renovable en Espana
de 2008 a 2017 (%)
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Fuente: Elaboracion Propia a partir de datos de Eurostat.

El objetivo, como se ha comentado antes, que se busca en Espafia en esta materia, y en
relacion con la Directiva 2009/28/CE, es alcanzar una cuota del 20% de energia
procedente de fuentes renovables en el consumo final bruto de energia. Teniendo en
cuenta el crecimiento de los ultimos afios, no parece que Espafia vaya a conseguir llegar
el 20% en el afio 2020, por lo que es necesario que se realice una mayor inversion en
energias renovables en los proximos afnos para asi llegar hasta el objetivo fijado por la

Unioén Europea.

En cuanto a los tipos de energias renovables que mas se utilizan en Espafia, tenemos que

atender a la Figura 7, que esta expuesta a continuacion.
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Figura 7: Estructura de potencia instalada a 31.12.2017 de Energias Renovables. Sistema
eléctrico nacional (%)

m Hidraulica mEdlica = Solar Fotovoltaica = Solar Térmica m Resto de Renovables

*Resto de renovables incluye
biogas, biomasa, geotérmica,
hidradlica marina, hidroedlica y
residuos renovables.

Fuente: Elaboracion Propia a partir de datos de Red Eléctrica de Espaia encontrados en “Las energias
renovables en el sistema eléctrico espafiol 2017”.

Como se puede observar en la Figura 7, la energia eolica, con un 48%, y la energia
hidréulica, con un 35%, conforman las dos energias renovables que mas cuota conforman
con respecto al total de la potencia instalada de energias renovables que, segiin Red

Eléctrica de Espana, fue de 48.208,486 MW en 2017.

Pero este grafico es insuficiente para obtener una imagen fiel del funcionamiento de las
energias renovables en Espafia, ya que la potencia instalada no es un indicador claro sobre
el rendimiento real de dichas construcciones de energias renovables Por ello, nos
apoyaremos también en la Figura 8, ya que utilizando los dos graficos podremos entender

mejor el panorama nacional espafiol de las energias renovables en el afio 2017.
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Figura 8: Estructura de generacion anual de energia renovable en 2017. Sistema eléctrico
nacional (%)

m Hidraulica mEolica  Solar Fotovoltaica = Solar Térmica m Resto de Renovables

*Resto de renovables incluye
biogas, biomasa, geotérmica,
hidralica marina, hidroedlica y
residuos renovables

Fuente: Elaboracion Propia a partir de datos de Red Eléctrica de Espaiia encontrados en “Las energias
renovables en el sistema eléctrico espafiol 2017”.

Como se puede observar, existe una gran diferencia entre la cuota de generacion de la
energia hidraulica y cuota de potencia instalada de la misma. Esto se debe principalmente
a la gran dependencia a las condiciones meteorologicas que existe en la energia
hidratlica. La energia eolica, por otro lado, es mucho mas constante en su produccion a
pesar de existir también dependencia a las condiciones meteoroldgicas. En cuanto a la
generacion en 2017, ésta descendio un 16,3% con respecto al afio anterior, hasta llegar a
una generacion anual total de 84.505 Gwh, que se trata de la produccion de energia

renovable mas baja desde el afio 2009 (Red Eléctrica de Espana, 2018, p.8).

En cuanto a la generacion de energia renovable por Comunidades Auténomas, tenemos

que atender a la Figura 9.

21



Figura 9: Generacion Renovable de cada Comunidad Auténoma sobre la generacion
renovable nacional en 2017
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Fuente: Elaboracion Propia a partir de datos de Red Eléctrica de Espaia encontrados en “Las energias
renovables en el sistema eléctrico espafiol 2017”.

Como se puede observar en la Figura 9, cuatro Comunidades Auténomas generan el 60%
de toda la energia renovable a nivel nacional, y éstas son Castilla y Ledn (19,3%),
Andalucia (15,4%), Galicia (12,7%) y Castilla La-Mancha (12,6%). Esto se debe
principalmente a la extension de su territorio y a su situacién geografica, como veremos
mas detalladamente a continuacion en el caso de la energia solar fotovoltaica, ya que las
energias renovables estdn muy condicionadas por el tiempo atmosférico y necesitan de
mucho terreno para generar grandes cantidades de energia, como es el caso de la energia

edlica y la energia fotovoltaica.

22



Capitulo 2. Analisis del Sector de la Energia Solar Fotovoltaica
2.1 Introduccion a la Energia Solar Fotovoltaica

A continuacién, nos vamos a centrar en el objeto de este trabajo: la energia solar
fotovoltaica. Como se explicd brevemente en apartados anteriores, la energia solar
fotovoltaica se trata de aquella energia renovable que transforma de manera directa la luz
solar en electricidad. La tecnologia usada estd basada en el efecto fotovoltaico, cuyo
funcionamiento comienza con la radiacién solar sobre una célula fotoeléctrica que
produce una diferencia de potencial eléctrico entre las dos caras de dicha célula y hace
que los electrones vayan de un lugar a otro, de tal forma que se genera electricidad

(Acciona.com, n.d.).

La energia solar fotovoltaica es inagotable, como bien dice Varum Sivaram en su libro,
“el sol irradia mas energia a la superficie de la tierra en una hora que la que la tierra utiliza
en todo un afio” (Sivaram, 2018). Por esta razon, y al no ser una energia contaminante,

nos encontramos ante un tipo de energia que contribuye al desarrollo sostenible.

Por otro lado, otra de las ventajas ante la que nos encontramos con la energia solar
fotovoltaica es su ayuda y contribucion a la generacion del empleo local. Con esto nos
referimos a que dicha energia puede ser utilizada tanto para abastecer a la red eléctrica
central como para el consumo de poblaciones que viven aisladas o en zonas rurales. Es
decir, existen zonas aisladas en las que, por su situacion geografica, es dificil la
construccion de redes eléctricas y, por ello, la existencia de placas solares fotovoltaicas

favorece la llegada de electricidad a dichos lugares (Acciona.com, n.d.).

Ademas, debemos tener en cuenta también el descenso del coste de la energia solar
fotovoltaica en los Ultimos afios, ya que segiin PVinsights éste ha bajado un 72% desde
el ano 2010 (Sanchez, 2017). Los motivos de estd bajada de los costes los podemos
agrupar en tres fundamentos. La primera razon es la preferencia de los Estados por las
subastas y concursos publicos a la hora de otorgar nuevos contratos, lo que aumenta la
competencia entre los constructores y rebaja la tarifa que cobraban con anterioridad a los
compradores. El segundo motivo es el aumento de ingenieros con experiencia que
compiten por proyectos, lo que aumenta la eficiencia de las plantas solares fotovoltaicas.

Por ultimo, el tercer argumento es la gran mejora de la tecnologia utilizada para el disefio
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y produccién de las plantas solares fotovoltaicas. Todas estas razones han provocado un
rapido decrecimiento del coste de la energia solar fotovoltaica que, como se puede
observar en la Figura 10 sobre el coste de la energia en Estados Unidos que se muestra a

continuacion, se encuentra ya por debajo de otros tipos de energia (Dudley, 2018).

Figura 10: Coste Medio de la Energia en Estados Unidos (ddlares por megavatio hora)
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Fuente: Traduccion propia del grafico de Shayanne/Business Insider, elaborado a partir de datos del
“Lazard levelized cost of energy analysis” (2018).

La Figura 10, a pesar de contener datos de Estados Unidos, se puede extrapolar al resto
del mundo, y podemos observar el gran descenso del coste de la energia solar fotovoltaica
en los Ultimos afos. La Figura 10 muestra el coste por megavatio hora de cada una de las
fuentes de energia, y se puede observar que en el afio 2017 la energia solar fotovoltaica
ya tiene un coste inferior a la energia nuclear, el carbon y el gas. Este gran descenso de
la energia solar fotovoltaica supone un punto de inflexion para este tipo de energia, ya
que el coste suponia la mayor barrera a la hora de invertir en esta energia renovable. Por
ello, con la bajada del coste se espera que la energia solar fotovoltaica sea un referente de

desarrollo sostenible en los proximos afios.

A efectos practicos de este trabajo, sera necesario conocer cuales son los territorios con
una mayor potencia de energia solar fotovoltaica. A continuacion, se muestra en la Figura
11 un gréfico con los territorios mundiales con una mayor potencia acumulada.
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Figura 11: Potencia Acumulada Fotovoltaica Mundial 2017 (GW)
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Fuente: Elaboracion Propia a partir de datos del Informe Anual 2018 de la Union Espafiola Fotovoltaica.

Como se puede observar en la Figura 11, el pais con una mayor potencia acumulada es
China, seguido por la Unién Europea y por Asia-Pacifico. Segun el Informe Anual 2018
de la Uniodn Espafiola Fotovoltaica, el crecimiento mundial en 2017 en cuanto a energia
fotovoltaica fue un 30% superior que en 2016. Los paises que mas potencia fotovoltaica
instalaron en 2017 fueron China, con 53,1 GW, Estados Unidos, con 10,6 GW, India, con
9,1 GW, y Japon con 7 GW, de un total de 100 GW instalados en el mundo (Union
Espafiola Fotovoltaica, 2018). Es muy significativo el hecho de que China esté haciendo
tantos esfuerzos en instalar potencia proveniente de energias renovables, puesto que,
como vimos en la Figura 3, se trata del pais mas contaminante del mundo. La
predisposicion de China hacia la transicion renovable puede ser clave para la bajada del
coste de produccion y la posterior implantaciéon masiva de energias renovables por el

resto de los paises.

2.2 La Union Europea y la Energia Solar Fotovoltaica

Europa es segunda fuerza mundial en lo que respecta a potencia acumulada de energia
fotovoltaica, como se puede observar en la Figura 11, por ello, sera necesario hablar de

forma individual del mercado de la energia solar fotovoltaica en Europa.
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En la Figura 12 se puede observar un gréafico con la potencia fotovoltaica acumulada en
Europa donde se distribuye en funcion de la potencia de cada pais europeo. Este grafico
muestra el incremento de potencia fotovoltaica en Europa durante el siglo XXI,
impulsado por las diferentes medidas y regulaciones llevadas a cabo por las instituciones

de la Unién Europea y de los diferentes paises de la Union Europea.

Figura 12: Potencia Fotovoltaica Acumulada en Europa
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Fuente: Solar Power Europe 2018.

Como se puede observar, los mayores cambios proporcionales se producen en los afios
2008, cuando Espafa realiza una gran inversion, y en el afio 2011, donde Italia crece en
una gran proporcion en comparacion con el resto de los paises. También hay que resaltar
la inversion que ha realizado Turquia en el ultimo afio, ya que se trata de un gran salto
tras sus pequefias inversiones en los aflos anteriores. La Figura 12 se va a complementar
con la Figura 13 para clarificar cual es la distribucion de la potencia fotovoltaica entre los

paises europeos en el afo 2017.
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Figura 13: Potencia Acumulada Fotovoltaica en Europa por paises 2017 (GW)

% 4%
40%
35%
30%

25%

0% 19,70%
()
15% 12,70%
10,10%
10% 8%
> 60% 3,80%
o 0 5909 3,40%
% 90% 1,90% 1,49 1,30% 0,60%
0% l . | | | . —
Ny 20 o> & & i Ny <& & %q,\ $
& $ R %Q DA EC P RS S
\@‘“‘ R S AR AR PO RS &
< ©

Q@%

Fuente: Elaboracion Propia a partir de datos de la Agencia Internacional de la Energia, a partir de un
grafico elaborado por la UNEF.

En la Figura 13 se muestra la potencia fotovoltaica acumulada por paises en el afio 2017,
por lo que nos permite entender de una manera grafica el panorama actual del sector de
la energia fotovoltaica en Europa. Como se puede observar, actualmente dos paises,
Alemania e Italia, tienen mas del 60% de la potencia acumulada fotovoltaica en Europa.
Gran Bretafia se encuentra también en el top 3 con un 12,7% de la potencia acumulada
fotovoltaica, seguido por Francia con un 8% y Espafia con un 5,6%. Conviene mencionar
también el gran avance que ha realizado Turquia en los ultimos afios, ya que actualmente
se encuentra con un 3,4% de la potencia acumulada fotovoltaica en Europa, por delante
de paises como Holanda o Suiza, siendo el pais que mas potencia instal6é de Europa en el

afio 2017, mas de un 200% mas que la potencia instalada en el afio 2016.

2.3 El Sector de la Energia Solar Fotovoltaica en Espaia

2.3.1 Evolucion del Sector de la Energia Solar Fotovoltaica en Espafiay
situacion actual

Para analizar la evolucion del sector de la energia solar fotovoltaica en Espafia y su
situacion actual nos apoyaremos en una serie de graficos para entender de una forma mas

clara la situacion de dicho sector en Espafia.
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Para analizar la evolucion del sector de la energia renovable en Espafia, se utilizara la
Figura 14, grafica que expone la potencia solar fotovoltaica acumulada en Espana en los
ultimos afios, y la Figura 15, donde se puede observar cual es la potencia instalada
anualmente en Espafia de energia solar fotovoltaica; dos graficos que se entienden mejor

si se observan conjuntamente.

Figura 14: Potencia Solar Fotovoltaica acumulada en Espafa entre 2006 y 2017 (MW)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de Red Eléctrica de Espaiia y la elaboracion de la UNEF.

Figura 15: Potencia Solar Fotovoltaica instalada anualmente en Espafia desde 2006
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de Red Eléctrica de Espaiia y la elaboracion de la UNEF.
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Como se puede observar en la Figura 14 y en la Figura 15, el sector de la energia solar
fotovoltaica en Espafia crecié 2718 MW en el ano 2008, llegando hasta los 3345 MW
acumulados, un aumento que no volveremos a ver en los afios posteriores. Estos graficos
desprenden mucha informacion, pues vemos que no siguen ningun tipo de tendencia, y
esto se puede observar de una manera mas clara en la Figura 15, donde se pasa de instalar

2718 MW en 2008, como he dicho antes, a instalar tan solo 44 MW en 2009.

El aumento de potencia instalada de energia solar fotovoltaica en Espaiia se debe al Real
Decreto 661/2007, por el que se regulaba la actividad de produccion de energia eléctrica
en régimen especial en Espafia, y a la campana que realizé el Gobierno con “El sol puede
ser tuyo” para que los ciudadanos espafioles decidieran invertir su dinero en energia solar
fotovoltaica a cambio de una prima ((Terrasa y Di Lolli, 2017). El Real Decreto 661/2007
establece en su segundo parrafo que “la politica energética nacional debe posibilitar,
mediante la busqueda de la eficiencia energética en la generacion de electricidad y la
utilizacion de fuentes de energia renovables, la reduccion de gases de efecto invernadero
de acuerdo con los compromisos adquiridos con la firma del protocolo de Kyoto”. Dicho
decreto establecia un régimen retributivo en funcion del nivel de tension de entrega de la
energia a la red, la contribucion a la mejora del medio ambiente, el ahorro de energia
primaria, la eficiencia energética y los costes de inversion (Real Decreto 661/2007).
Todas estas medidas y regulaciones fueron las que animaron a los espafioles a realizar
una inversion tan grande en energia solar fotovoltaica durante el afio 2008. Tras un afio
de grandes inversiones tanto a nivel de instituciones como a nivel de los ciudadanos, llegd
una crisis en el sector de la energia solar fotovoltaica que se explicara en el siguiente
punto, y es la causa principal de la baja potencia solar fotovoltaica instalada en los afios

posteriores.

Para entender la situacion de Espafia en cuanto al sector de la energia solar fotovoltaica,
es necesario tener en cuenta la principal fuente de dicha energia, es decir, la radiacion
solar. Por ello, nos basaremos en la Figura 16 para entender como es la situacion en

Europa sobre la radiacion solar que recibe cada territorio.
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Figura 16: Mapa de Radiacion Solar en Europa (KWh / m2)
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Fuente: PVGIS (2012).

En la Figura 16 se puede observar la radiacion solar recibida por metro cuadrado por cada
territorio de Europa. Este mapa es muy importante a efectos de la energia solar
fotovoltaica, pues, como se ha dicho anteriormente, la radiaciéon solar es la fuente
principal para la generacion de energia solar fotovoltaica. La Figura 16 nos deja clara la
gran radiacion solar que recibe la Peninsula Ibérica en comparacion con el resto de los
territorios de Europa. Por ello, el mapa de radiacion solar muestra el potencial que tiene
Espafia en cuanto a energia solar fotovoltaica, y demuestra que Espana deberia ser un pais
lider en este tipo de energia, y hace inexplicable el hecho de que Alemania y Reino Unido
estén dentro de los tres paises con una mayor potencia acumulada de Europa, como se

puede observar en la Figura 13, dada su baja radiacion solar.

A pesar de ser Espafia el pais que mayor radiacion solar recibe de Europa, Alemania, por

ejemplo, tiene instalada casi 10 veces mas capacidad de generacion de energia solar
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fotovoltaica, y esta es la razon por la cual Espaia no es lider europeo de generacion de
energia solar fotovoltaica. Espafia no tiene los niveles de instalaciones de energia solar
fotovoltaica de otros paises europeos debido a las diferentes politicas energéticas llevadas
a cabo por los gobiernos que se han llevado a cabo en los ultimos afios, ya que se han
impuesto medidas como el impuesto al sol o las reglas de la subasta que favorecen a la
energia edlica, puesto que a igualdad de condiciones se impone la que aporte mas horas
de funcionamiento. A pesar de estas medidas, el Gobierno espanol estd actualmente
actuando para favorecer la energia solar fotovoltaica, ya que tiene como objetivo cumplir
con las exigencias de reduccion de CO2 impuestas para el aiio 2020, aunque las eléctricas
tradicionales espafiolas sigan teniendo mucho poder dentro del panorama eléctrico

espafiol (Quirdn, 2017).

2.3.2 El Sector de la Energia Solar Fotovoltaica en las Comunidades
Autonomas

En este punto, se tratara de analizar el sector de la energia solar fotovoltaica en Espafia
desde un punto de vista de las Comunidades Autonomas. Hay que tener en cuenta que
Espana es un pais dividido en Comunidades Auténomas, y que, por ello, existen
diferentes regulaciones para cada territorio, pero no entraremos en detalle de dicha

legislacion en este trabajo.

A continuacion, en la Figura 17 se muestra cual es la proporcion que tiene cada

Comunidad Auténoma sobre la potencia solar fotovoltaica total que existe en Espafia.
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Figura 17: Potencia solar fotovoltaica de cada Comunidad Auténoma sobre la potencia
fotovoltaica nacional a 31.12.2017 (%)?
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Fuente: Red Eléctrica de Espaiia, Las Energias Renovables en el Sistema Eléctrico Espafiol 2017.

En la Figura 17 podemos observar como las Comunidades Auténomas con mayor
potencia solar fotovoltaica son Castilla — La Mancha, con un 19,7%, Andalucia, con un
18%, y Extremadura, con un 12,1% de la potencia solar fotovoltaica nacional. Los
factores que mas influyen en la cantidad de potencia de energia fotovoltaica que tiene
cada Comunidad Auténoma son el terreno, ya que la implantacion de plantas
fotovoltaicas requiere de grandes extensiones de terreno, y la radiacion solar que recibe
cada uno de los territorios. A efectos de este tltimo factor, la Figura 18 muestra un mapa

de Espafa con la radiacion solar que recibe cada Comunidad Auténoma.

2 En la Figura 17 no se incluyen los territorios Cantabria, Asturias y Melillas debido a que su participacion
en la energia solar fotovoltaica es muy pequeiia.
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Figura 18: Mapa de Radiacion Solar en Espafia (KWh / m2)

Fuente: PVGIS.

En la Figura 18 podemos observar que los valores maximos se encuentran en Andalucia
y Murcia, mientras que los valores minimos se encuentran en Galicia, Cantabria, Asturias
y Pais Vasco. Por otro lado, la Meseta Sur recibe una mayor cantidad de radiacion solar
que la Meseta Norte, situacion que es logica teniendo en cuenta la climatologia de la

Peninsula Ibérica.

Si contrastamos la Figura 17 y la Figura 18, se puede observar que tanto la extension del
territorio, expuesta en el Anexo 2, como la radiacion solar recibida inciden en la potencia
solar fotovoltaica instalada. El Anexo 2 expone que las Comunidades Autébnomas con
una mayor extension son Castilla y Leon, con 94.200 km2, Andalucia, con 87.600 km2,
Castilla — La Mancha, con 79.500 km2, Aragoén, con 47.700 km2, y Extremadura con
41.600 km2. Si comparamos estos datos de extension del territorio con los datos de la
radiacion solar recibida de la Figura 18, podremos observar que éstos concuerdan con la
potencia fotovoltaica de cada Comunidad Auténoma. Por ejemplo, Castilla y Ledn es la
Comunidad Autéonoma con mayor extension, pero recibe menos radiacion solar que la

meseta sur, y por ello se encuentra en la posicidn niimero cuatro en cuanto a potencia
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solar fotovoltaica. Por otro lado, Murcia es la novena Comunidad Autonoma con mas
extension, con 11.300 km2, pero es la que mas radiacion solar recibe junto a Andalucia,
y por ello se encuentra en la quinta posicion de potencia fotovoltaica entre las

Comunidades Autonomas de Espafia.

2.3.3 Crisis de la Energia Solar Fotovoltaica en Espaifia

Como se ha comentado anteriormente, durante los afios 2007 y 2008 se fomentd por parte
del Gobierno del presidente José Luis Rodriguez Zapatero la inversion en energia solar
fotovoltaica, lo que genero a su vez un gran endeudamiento por parte de los ciudadanos
e instituciones financieras que confiaron en un negocio limpio, sostenible, viable y
seguro. El Gobierno de Espafa prometi6 y respaldd, con el Real Decreto 661/2007, un
negocio que parecia no solo econdmicamente rentable, sino que también seria un negocio
que tendria consecuencias positivas para la sociedad espafiola. Dicha campafia para la
inversion en energia solar llevo a Espafia a convertirse en una de las mayores potencias
fotovoltaicas del mundo. Pero la crisis de la energia solar fotovoltaica comenzé en el
momento en el que, estando muchos inversores, también internacionales, endeudados, el
Gobierno de Espafia decide cambiar la regulacion que existia en un momento en el que
ya se habian realizado las inversiones para el desarrollo de las plantas fotovoltaicas

(Lopez Frias, 2018).

En un principio, con el Real Decreto 661/2007, el Gobierno se comprometia a dar una
serie de primas para compensar la alta inversion inicial que se realizo sobre la tecnologia
de la energia solar fotovoltaica, con una rentabilidad esperada del 6% al 9% y la
recuperacion de la inversion en un plazo de 10 o 12 anos. Se trataba, a priori, de un
negocio muy seguro que atrajo en los afios posteriores una inversion de 25.000 millones
de euros con los que se instalaron mas de 4.200 megavatios en Espafia. El problema
comenzé en el momento en el que los bancos empezaron a especular con la energia solar
fotovoltaica como si fuera un producto financiero, lo que cre6 una burbuja por el efecto
llamada que se alej6 de los 400 megavatios de instalacion previstos en un primer

momento por el Gobierno (Terrasa y Lolli, 2017).

Al afio siguiente, en 2008, debido a las excesivas inversiones en energia fotovoltaica y a
la deficiente prevision del Gobierno ante esta situacion, puesto que tendrian que pagar
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una cantidad total mayor de primas a los inversores y no eran capaces de afrontar un
desembolso tan grande, el Gobierno de José Luis Rodriguez Zapatero creo una nueva
regulacion, el Real Decreto 1778/2008, que modificaria las condiciones establecidas por
el Real Decreto 661/2007 con el fin de corregir el déficit tarifario del sector eléctrico.
Dichas modificaciones supusieron un recorte del 45% a las ayudas a los huertos solares,
un 25% a las instalaciones de placas grandes y un 5% a las placas solares pequenas
(Terrasa y Lolli, 2017). En resumen, ante una inversiéon mayor de la esperada por el
Gobierno en energia solar fotovoltaica, se tuvo que reducir la subvencidon que se pagaba
a los inversores de forma retroactiva, lo que supuso un dafo irreparable a los inversores
que contaban con una subvenciéon mayor y que se habian endeudado teniendo en cuenta

unos flujos de cajas mayores que serian con los que iban a repagar la deuda en el futuro.

Este cambio en la legislacion generd una incertidumbre que tendria un gran impacto en
el sector de la energia solar fotovoltaica, puesto que, siendo un sector tan regulado, era
dificil confiar en un negocio que dependia tanto de un Gobierno que no cumple con las
normas establecidas en un Real Decreto. Asimismo, esta crisis se vio empeorada por la
decision del ejecutivo del presidente Mariano Rajoy en 2012 de realizar un nuevo recorte
del 50% a la tarifa regulada que se habia pactado con los propietarios de las instalaciones
fotovoltaicas. Ademas, se estableci6 un impuesto de un 7% a todas las energias
renovables, lo que agravdé mucho la situacion de inversores que tuvieron que pedir
refinanciaciones a las instituciones financieras, lo que demord su retorno en la inversion
hasta los 18 afios (EL ESPANOL, n.d.). Ante esta situacion insostenible para algunos
inversores, existen plataformas de apoyo a los productores fotovoltaicos, como Anpier,
que tratan de buscar justicia para los pequefios y grandes inversores que sufrieron el
cambio legislativo. De hecho, ya hay empresas e inversores extranjeros que han llevado
el caso ante arbitrajes internacionales y les han dado la razon por el incumplimiento del
Estado espafiol ante los cambios retroactivos que realizaron sobre las energias
fotovoltaicas. Dichas sentencias recalcan el cardcter injusto de las medidas del Gobierno
espafiol, que, con ellas, reducia el valor de las inversiones, por lo que estos inversores
estan a la espera de que se resuelvan los casos y ver si los tribunales les dan la razon (EL

ESPANOL, n.d.)
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Para profundizar un poco mds en este tema, mas adelante, se analizard brevemente la
legislacion del sector de las energias renovables, y en concreto el de la energia solar

fotovoltaica, asi como su régimen retributivo.

3.3.4 Impacto Macroeconomico de la Energia Solar Fotovoltaica en Espafia

El sector de la energia solar fotovoltaica, a pesar de ser un sector con un peso total de tan
solo el 0,19% sobre el PIB espaiiol (Unidn Espafiola Fotovoltaica, 2018), se encuentra en
una tendencia positiva desde 2015 y que se espera que aumente su importancia en los
proximos afios. A continuacidn, se mostraran dos figuras donde se puede observar la
aportacion al PIB espafiol del sector de la energia solar fotovoltaica y su tendencia en los

ultimos anos.

Figura 19: Aportacion al PIB espafiol de la energia solar fotovoltaica (millones de €
corrientes)
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Fuente: Elaboracion Propia a partir de datos de APPA Renovables en su Estudio del Impacto
Macroeconomico de las Energias Renovables en Espaiia.

L

La Figura 19 muestra la aportacion al PIB espaiol del sector de la energia solar renovable
y, como se puede observar, estd teniendo una tendencia positiva desde el afio 2015. El
gran aumento sufrido en el afio 2017, de un 16,8% respecto al afio anterior, se debe a la
mayor actividad del sector ocasionada por las subastas celebradas donde se adjudicaron
4.000 MW, una cifra que es muy representativa de las positivas expectativas de futuro

que se tienen actualmente. Asimismo, otro factor que ha podido impulsar la aportacion
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del sector de la energia solar fotovoltaica al PIB espafiol es la actividad ligada al
autoconsumo de energia solar, ya que se estd fomentando entre las empresas ya existentes
en el sector y estan apareciendo nuevos actores que tendran un papel fundamental en los
proximos afos en lo que respecta al autoconsumo de energia solar fotovoltaica

(Asociacion de Empresas de Energias Renovables (APPA), 2018; p.97-102).
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Capitulo 3. Legislacion en el sector Energia Renovable, en
concreto en la Energia Fotovoltaica

3.1 Panorama Actual Legislativo en Espaia

En este apartado se plasmaré brevemente cual es la legislacion que rodea al sector de las
energias renovables, y en concreto al sector de la energia solar fotovoltaica en la
actualidad. En primer lugar, y como legislacion consolidada, nos encontramos con el Real
Decreto 413/2014, de 6 de junio, por el que se regula la actividad de produccion de
energia eléctrica a partir de fuentes de energia renovables, cogeneracion y residuos, cuya
norma fundamental es la Ley 54/1997 del Sector Eléctrico. Cabe mencionar otras
regulaciones anteriores y relacionadas con el sector de la energia solar fotovoltaica como
el Real Decreto 661/2007, que regula la actividad de produccion de la energia eléctrica,
en especial la energia solar fotovoltaica, que fue modificado por el Real Decreto
1778/2008 debido a que se superaron los objetivos fijados de potencia instalada y con
dicho decreto se cambi6 la modalidad de retribucion de la actividad de produccion de

energia eléctrica a través de tecnologia solar fotovoltaica.

A continuacion, se pasa a profundizar sobre el Real Decreto 413/2014, donde se regula
actividad de produccion de energia renovable y su régimen retributivo, asi como la tltima
convocatoria para el otorgamiento del régimen retributivo de nuevas instalaciones,
especificado en el Real Decreto 359/2017. A dicho real decreto le sigue la Orden
ETU/315/2017, que asigna el régimen retributivo y recoge el procedimiento de la subasta
que también se regula en el Real Decreto 413/2014. Tanto el régimen retributivo
especifico como los procedimientos de subasta e inspecciones administrativas
dependeran del tipo de tecnologia de energia renovable con la que nos encontremos, como

veremos a continuacion.

El articulo 2 del Real Decreto 413/2014 establece una serie de categorias, con grupos y
subgrupos para concretar el &mbito de aplicacion de dicha ley. En concreto, y a efectos
de este trabajo, haremos especial mencion a todo aquello que se refiera a la categoria b)
sobre aquellas tecnologias dirigidas a las energias renovables no fosiles, y en concreto, al
grupo b.1) sobre energia primaria de la energia solar y dentro de este grupo, finalmente,

nos centraremos en el subgrupo b.1.1) sobre la tecnologia fotovoltaica. A pesar de ser
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energia renovable, y como establece el articulo 9 del Real Decreto 413/2014, se les
aplicard igualmente la normativa que regula el mercado de produccion, es decir, se
deberan realizar ofertas econdmicas al respectivo operador de mercado de forma directa

o0 a través de un representante.

3.1.1 Régimen Retributivo de las Energias Renovables en Espaiia

En cuanto al régimen retributivo especifico establecido en el Real Decreto 413/2014, que
nos encontramos en el articulo 11, a cada instalacion le corresponde una instalacion tipo
en funcidn de sus caracteristicas, y la retribucion dependera de la instalacion tipo que se
asigne en base a un procedimiento de concurrencia competitiva. Asimismo, tenemos que
diferenciar entre el término retributivo por unidad de potencia instalada (Rinv) y el

término retributivo a la operacion (Ro), que se explicaran a continuacion.

En primer lugar, el término retributivo por unidad de potencia instalada o retribucion a la
inversion se expresa en €/MW, es decir, el Rinv tendrd en cuanta la inversion inicial
realizada en funcion de los MW. Para el calculo de la retribucion a la inversion habra que
multiplicar el Rinv especifico de la instalacion tipo y multiplicarlo por la potencia
energética con derecho a régimen retributivo. En segundo lugar, el término retributivo a
la operacion o retribucion a la operacion se expresa en €/ MWh. En este caso, el calculo
se realiza multiplicando la Ro de la instalacion tipo en cada periodo de liquidacion por la
energia que se vende en el mercado de produccion en cada periodo. Los parametros
retributivos mas relevantes, segin el articulo 13, serdn la Rinv, la Ro, la vida qutil
regulatoria, el nimero de horas de funcionamiento minimo, el umbral de funcionamiento
el precio anual del mercado diario, el nimero de horas de funcionamiento maximas, los
limites anuales superiores en inferiores de precio y el incentivo a la inversion por
reduccion del coste de generacion. Dichos pardmetros retributivos podran ser revisados y
actualizados al término de casa periodo mediante una orden del Ministerio de Industria,
Energia y Turismo. Ademas del régimen retributivo anteriormente explicado, también
existen convocatorias de ayudas publicas dirigidas a las instalaciones de renovables que

aparecen en el Real Decreto 413/2014.
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3.1.2 Régimen de Subasta de las Energias Renovables en Espafia

Seglin el articulo 12 del Real Decreto 413/2014, para el otorgamiento de un régimen
retributivo especifico, se deben establecer a través de un Real Decreto las condiciones
que deben reunir las instalaciones concretas para poder participar en el mecanismo de
concurrencia competitiva. Por ello, a efectos del presente trabajo, tan solo nos fijaremos
en la ultima convocatoria que se ha realizado, que se efectuo a través del Real Decreto
359/2017, por el que se considera la introduccion de 3.000 MW nuevos de potencia de
energia eléctrica a partir de fuentes de energia renovable que se sitien en el sistema
eléctrico peninsular’. Para introducir dicha potencia de 3.000 MW en el sistema eléctrico
se realizaran subastas entre las distintas tecnologias de energias renovables por
concurrencia competitiva con el objetivo de otorgar los proyectos que sean mas eficientes

en lo que respecta a los costes.

En el Real Decreto 359/2017 se establece que el objeto de aplicacion son nuevas
instalaciones de produccion de energia a partir de fuentes de energia renovable que se
encuentren dentro de la categoria b) del articulo 2 del Real Decreto 359/2017 que se
comento anteriormente y dentro de la cual se encuentra la energia solar fotovoltaica. Por
ello, no se podrd otorgar dicho régimen retributivo a aquellas instalaciones cuya
construccion suponga el cierre o reduccion de potencia de una instalacion anterior, o
aquellas instalaciones cuyos equipos principales no sean nuevos o hayan tenido un uso
previo. El Real Decreto 359/2017 tan solo es una convocatoria de la subasta en régimen
de concurrencia competitiva, por ello nos tendremos que fijar en la Orden ETU/315/2017,
que asignara realmente en régimen retributivo especifico de la convocatoria para las
nuevas instalaciones con una nueva potencia total de 3.000 MW y explicara cual es el

procedimiento de la subasta de dicha nueva potencia.

La subasta, como se ha dicho antes, en este caso, se realizara para un cupo inferior o igual
a los 3.000 MW establecidos en el Real Decreto 359/2017, ya que el objeto de la subasta
se trata de la nueva potencia instalada que tendra un derecho a la percepcion del régimen

retributivo especifico para dichas nuevas instalaciones de energia renovable. Se trata de

3 Tan solo habla del sistema eléctrico peninsular porque los sistemas eléctricos no peninsulares tienen
unas caracteristicas especificas y no participaran en dicha convocatoria.
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una subasta tecnoldgicamente neutra supervisada por la Comision Nacional de los
Mercados y la Competencia, por lo que todas las tecnologias renovables que entren dentro
de apartado b) del articulo 2 anteriormente mencionado podran participar. Las
instalaciones adjudicatarias de la subasta seran aquellas que tengan un menor sobrecoste
unitario, que serd calculado como el cociente entre la retribucion a la inversion y el
numero de horas equivalentes de la instalacion tipo. Por ello, la tltima oferta que entre
dentro de los nuevos MW de potencia sera la que determine cual es el valor del sobrecoste

unitario marginal.

Los parametros retributivos de las instalaciones tipo de referencia son expuestos en el
Anexo 1 de la Orden ETU/315/2017, asi como la evolucion anual del precio de mercado.

Dichas tablas son expuestas a continuacion.

Figura 20: Parametros retributivos de las instalaciones tipo para la convocatoria en la
Orden ETU/315/2017

Cédigo de Valor Namero de N.° horas Retribucién s
identificacién Al deb Z estandar horas Costes de equivalentes ala \;mitaru;
7 de 1a autorizacién Vldla utllI deia A p 3 a6 : Urlnbral re Tadesarka m xlmo e
Tacnologias instalacién aa 1epuIstosls Inversién de primer afio | funcionamiento uncionamiento | 55,7 5039 >
explotacién (afios) anual (Uf) (h) instalacién
tipo de definitiva Inicial | funcionamiento (€/MWh) minimo anual (€/Mw) tipo de
f i MW Nhmi h Rinv. §
referencia (€/MW) (Nhmin) (h) ITRJ2 | referencial
2017 25 1.200.000 3.000 20,52 3.000 0 47.684 15,89
Eélica ITR-0103 2018 25 1.200.000 3.000 20,57 3.000 0 46.578 15,53
2019 25 1.200.000 3.000 20,72 3.000 0 45.056 15,02
2017 25 1.200.000 2.367 21,46 2.367 0 39.646 16,75
Fotovoltaica | ITR-0104 2018 25 1.200.000 2.367 21,49 2.367 0 38.480 16,26
2019 25 1.200.000 2.367 21,63 2.367 0 36.908 15,59
Resto de 2017 25 2.000.000 5.000 39,55 5.000 0 148.875 29,78
tecnologias
distintas de | ITR-0105 2018 25 2.000.000 5.000 39,79 5.000 0 147.655 29,53
edlica y
fotovoltaica 2019 25 2.000.000 5.000 40,12 5.000 0 145.636 29,13

Fuente: Orden ETU/315/2017, de 6 de abril (BOE). Anexo I.

Figura 21: Evolucion anual del precio de mercado y establecimiento de limites inferiores
y superiores en la Orden ETU/315/2017

Sobrecoste

2017 2018 2019 2020 en adelante
Precio estimado del mercado (€/MWh) | 42,84 | 41,54 41,87 52,00
LS2 (€/MWh) 49,81 | 48,30 | 48,68 60,00
LS1 (€/MWh) 46,33 | 44,92 | 45,28 56,00
LI1 (€/MWh) 39,35 | 38,16 38,46 48,00
LI2 (€/MWh) 35,87 34,78 35,06 44,00

Fuente: Orden ETU/315/2017, de 6 de abril (BOE). Anexo 1.

Como se puede observar en la Figura 20 y la Figura 21, la Orden ETU/315/2017 establece
un régimen retributivo donde, en funcion de la instalacion tipo de que se trate, se

estableceran un numero de horas equivalentes, un sobrecoste unitario maximo unitario o
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una retribucion a la inversion. Asimismo, se establece una evolucion anual del precio de
mercado con los limites inferiores y superiores, a pesar de que existe un precio estimado,

para los aflos que siguen a la publicacion de la Orden OTU/315/2017.

Para terminar, es necesario resaltar la descompensacion existente entre la energia
fotovoltaica y la energia edlica en lo que respecta a las subastas, puesto que, como se ha
comentado, la subasta de MW se otorga a aquellas instalaciones que tengan un menor
sobrecoste, calculo realizado atendiendo a la retribucion a la inversion y al numero de
horas equivalentes. En este punto es donde se da la descompensacion citada, puesto que
la energia edlica lleva consigo un mayor niimero de horas de funcionamiento, ya que
mientras que no existe radiacion solar por la noche, si que hay viento por la noche y por
lo tanto las instalaciones eolicas siguen en funcionamiento durante las 24 horas del dia,
mientras que, por otro lado, las instalaciones de energia solar fotovoltaica solo generan
energia mientras exista radiacion solar. Ante esta situacion de sinrazon hacia las
instalaciones de energia solar fotovoltaica, la Union Espafiola Fotovoltaica en 2017
presentd un recurso al Tribunal Supremo para que se corrigiesen los errores y no se siga
dando tal discriminacion. Tras este recurso, el Tribunal Supremo corrigié de forma parcial
dichos errores, actuacion que tuvo efectos positivos en las subastas posteriores para la

energia solar fotovoltaica (Lafraya, 2018).

3.2 Comparacion del régimen retributivo de Espafia con otros paises

A continuacidn, se analizard brevemente cual es el régimen retributivo utilizado en otros
paises de la Unién Europea con el objetivo de compararlo con el régimen retributivo
existente en Espafia. Para ello, nos apoyaremos en la Figura 22, que contiene el tipo de
retribucion que se da en los diferentes paises a los productores de energias renovables y

cudl es el porcentaje de cada una de ellas dentro del régimen retributivo.
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Figura 22: Régimen retributivo en la Union Europea y Noruega (2015)
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Fuente: Datos de CEER (2017); Grafico del informe “Global Landscape of Renewable Energy Finance
2018,

Como se puede observar en la Figura 22, el régimen retributivo de Espafia es
completamente distinto a los regimenes que se dan en otros paises de la Unioén Europea,
ya que, como se ha explicado antes, el régimen retributivo de Espafia se sustenta en el
término retributivo por unidad de potencia instalada (Rinv) y el término retributivo a la
operacion (Ro), por lo que entra dentro de la categoria “Otros”. En la mayoria de los
paises de la Unidon Europea utilizan una mezcla de mecanismos para conformar el
régimen retributivo, por lo que se procedera a explicar brevemente a continuacion cuéles
son dichos mecanismos. Serd muy interesante fijarse en cual es el régimen de Alemania
pues, como vimos anteriormente, en el caso de la energia solar fotovoltaica, a pesar de no
tener tanta radiacion solar como los paises del sur de Europa, ocupaba la posicion numero

uno en cuanto a capacidad instalada.

El “feed-in tariff”, también conocido como balance neto o medicion neta de electricidad,
se trata de una forma de retribucidon destinada tanto a empresas e inversores privados
como a ciudadanos normales. Es una politica economica destinada a fomentar la inversion
y produccion de energia renovable (Kenton, 2018). Es un modo de retribuciéon muy
expandido en el sector de la energia solar fotovoltaica, ya que se retribuye por la energia
excedentaria, es decir, por la energia que no se consuma por el propio productor (LG
Solar FAQs, n.d.). El sistema de “feed-in tariff”” es muy utilizado en paises como Francia,

con mas de un 90% o Alemania, con mas de un 40%.
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El “feed-in premium” se trata de un sistema en el que los productores de energia
renovable venden la electricidad en el mercado corriente al precio de mercado y
posteriormente reciben un “premium” o una prima por encima de dicho precio
(Energypedia.info, 2014). El “feed-in Premium” es el sistema retributivo mas utilizado

en Alemania, y también estd muy extendido en Italia y Republica Checa.

Por tultimo, los “Green Certificates” son activos intercambiables que demuestran que la
energia ha sido producida mediante instalaciones de energia renovable. Normalmente
cada certificado es emitido por | MWh de energia renovable, aunque se pueden obtener
mas certificados en funcion de la sostenibilidad de cada instalacion. Estos certificados se
intercambian de manera separada al resto de energia y tienen un precio menor (Kyos,
n.d.). Los paises donde este régimen retributivo estd mas extendido son Bélgica y Polonia,
donde supone el 100% de su régimen retributivo, y Gran Bretafia donde supone mas del

80%.
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Capitulo 4. Analisis de las Inversiones dirigidas a Energias
Renovables, en especial a la energia solar fotovoltaica

4.1 Introduccion a la Inversion en Energias Renovables

La inversion en energias renovables estd en auge debido a su caracter seguro, rentable y
estable, lo que la coloca por encima de otros activos como el oro o los bonos soberanos,
segun la gestora de activos financieros Kaiserwetter (Europa Press, 2018). Al caracter
seguro, rentable y estable de las energias renovables se le suman los compromisos de la
Unién Europea para detener el cambio climatico, asi como acuerdos de caracter global
dirigidos a este mismo objetivo, que favorecen la aparicion de nuevas plataformas de
inversion para que las energias renovables tengan un papel fundamental en las inversiones

energéticas que se realizan actualmente (Fundeen Blog I, 2018).

La inversion en energias renovables, ademas de ser una inversion rentable, también es
una inversion ética y accesible que, al contrario de sectores mas tradicionales, tiene
externalidades positivas, es decir, permite a los inversores aumentar su capital invertido
al mismo tiempo que preservan el medio ambiente combatiendo el cambio climatico. El
factor ético es muy importante a la hora de realizar una inversion en energias renovables,
ya que la transformacion energética tiene como objetivo un consumo responsable de la
energia y una produccion que realice el menor dafo posible al medio ambiente. Ademas,
como se ha dicho al principio de este punto, la seguridad es otro rasgo caracteristico de
la inversion en energias renovables puesto que la Union Europea se ha comprometido a
que, para el afio 2030, el 27% de toda la energia provenga de energias limpias, por lo que
nos encontramos en una situacion de seguridad donde las Administraciones Publicas de
los distintos paises miembros tomaran medidas para favorecer la transformacion
energética (Fundeen Blog I, 2018). Ademas de lo anteriormente mencionado, las energias
renovables tienen otras ventajas como su cardcter inagotable, la reduccion de la
dependencia energética con respecto a otros paises, el hecho de que tan solo requieren
una gran inversion inicial y pequefias inversiones posteriores de mantenimiento, y la
promocion de puestos de trabajo para la instalacion y mantenimiento (Fundeen Blog II,

2018).
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En resumen, la inversiéon en energias renovables es una muy buena oportunidad de
negocio debido a que las energias renovables se encuentran entre las prioridades en las
agendas estatales e intergubernamentales en armonia con los objetivos de transformacion
energética establecidos, tiene costes decrecientes en la tecnologia utilizada por lo que se
espera que sea incluso mas rentable en el futuro, y, por ultimo, tendra una facil
autogestion debido a las nuevas tecnologias relacionadas con el big data y el blockchain

(Fundeen Blog I, 2018).

4.2 Inversiones en Energia Renovable por Tipo de Economia

En este apartado se analizard como son y cuanto se invierte en energias renovables
dependiendo del pais en el que nos encontremos. Para ello, se realizard una distincion
entre paises desarrollados, como pueden ser Estados Unidos, Australia o los miembros de
la Unién Europea, paises que estan en vias de desarrollo, como pueden ser paises de
Oriente Medio, Africa o Sudamérica, y en tltimo lugar distinguiremos las tres potencias
de China, Brasil e India, que a pesar de ser economias en vias de desarrollo, se les
considera un bloque separado debido a su auge en las inversiones en energias renovables

en los ltimos afos (Frankfurt School of Finance & Management, 2018).

Para poder observar de una manera mas clara cual ha sido la inversion realizada en
energias renovables por parte de los tres bloques anteriormente mencionados, nos vamos
a fijar en la Figura 23, que muestra la inversion global realizada por cada tipo de economia

desde el afio 2004 hasta el ano 2017.
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Figura 23: Nueva Inversion Global en Energia Renovable por tipo de economia desde
2004 hasta 20017 (BN$)
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Fuente: Traduccion propia, datos de UN Environment, Bloomberg New Energy Finance; Grafico del
informe “Global Trends in Renewable Energy Investment 2018

En la Figura 23 se puede observar como en el afio 2017, China, India y Brasil han
superado en nueva inversion en energia renovable a los paises desarrollados. Es muy
importante resaltar que de los 144 BNS invertidos por China, Brasil e India en 2017, 126,6
BNS fueron invertidos por la potencia China, 6 BN$ por Brasil y 10,9 BN$ por India.
Estos datos demuestran la capacidad de aumento que siguen teniendo India y Brasil,
paises con grandes extensiones de terreno que no estan explotando tanto como podrian,
dada su grandisima poblacion, una fuente de energia que esta decreciendo en costes y que
comienza a ser muy rentable. De entre los paises desarrollados, que invirtieron un total
de 103 BNS en el afio 2017, los paises miembros de la Union Europea invirtieron 40,9

BNS$, mientras que Estados Unidos invirtié una suma que ascendio a 40,5 BN$ (Frankfurt

School of Finance & Management, 2018).

Al analizar la Figura 23, es muy importante tener en cuenta la bajada de los costes de las
energias renovables, es decir, el hecho de que una inversion muy grande de dinero hace
unos anos pudo no generar los mismos gigavatios que esa misma inversion generaria en

el presente. Es decir, si la inversion record en paises desarrollados de 197 BNS$ del afio

47



2011 se repitiera este mismo afio, generaria una mayor cantidad de gigavatios que la que
se genero aquel ano. Esta tendencia decreciente de los costes de las energias renovables
estd siendo muy favorable para todos los paises a la hora de acometer un proyecto dirigido
al fin de construir una planta para producir energia renovable (Frankfurt School of

Finance & Management, 2018).

En la Figura 23 se puede observar un gran cambio en el afio 2017 con respecto al afo
2016, y la respuesta al porqué de este intercambio de posiciones entre paises desarrollados
y paises no desarrollados se puede deducir del grafico que se muestra a continuacion en

la Figura Y.

Figura 24: Nueva Inversion Global en Energia Renovable por tipo de economia y tipo
de energia renovable en el afio 2017 (BNS)
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Fuente: Traduccion propia, datos de UN Environment, Bloomberg New Energy Finance; Grafico del
informe “Global Trends in Renewable Energy Investment 2018

Como podemos observar en la Figura 24, la inversion en energia edlica, tanto de los paises
desarrollados como de los paises en vias de desarrollo, es ligeramente superior a los 50
BNS. El punto diferencial entre los paises desarrollados y los paises en vias de desarrollo,
entre los que se encuentran Brasil, China e India, en el afio 2017, es la energia solar, ya

que la diferencia es de 70 BNS$. Esta diferencia se debe a una bajada del 17% de inversion
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en energia solar de los paises desarrollados y a un aumento en un 41% de los paises en
vias de desarrollo, impulsados por una gran inversion en energia solar fotovoltaica por
parte de China (Frankfurt School of Finance & Management, 2018). Este grafico muestra
la gran importancia que va a tener la energia solar fotovoltaica en el futuro, que estara

mas desarrollado en el ultimo punto, sobre proyecciones de futuro, del presente trabajo.

4.3 Tipos de Inversiones en Energias Renovables

En este apartado se hablara de cudles son los vehiculos de inversion en energia renovable,
es decir, cudles son los tipos de inversiones y quiénes son las partes que realizan
inversiones en energias renovables. Para ello, en primer lugar, se expondré en la Figura
25 una gréafica con la nueva inversion global cada afio en energia renovable por tipo de

inversion, y posteriormente se hablaréd individualmente de cada uno de ellos.

Figura 25: Nueva Inversion Global en Energia Renovable atendiendo a la clase del activo
($BN)
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Fuente: Traduccion propia, datos de UN Environment, Bloomberg New Energy Finance; Grafico del
informe “Global Trends in Renewable Energy Investment 2018

Como se puede observar en la Figura 25, la mayor parte de la inversiéon en energia
renovable la conforman la financiacién de activos y la pequefia capacidad distribuida. A
continuacion, se tratard brevemente cada uno de los tipos de inversidn en energia

renovable.
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4.3.1 Inversion por financiacion de activos

La financiacion de activos, también conocida como “asset finance”, se trata de un tipo de
financiacion utilizado por las empresas para crecer y conseguir las instalaciones que
necesitan (Wise, 2016). En el afio 2017, se invirtieron en energias renovables a través de
la financiacion de activos $216.1 billones, lo que supone un 0,2% mas que en el afio 2016
(Frankfurt School of Finance & Management, 2018). A su vez, la inversion por
financiacion de activos se puede dividir en “on-balance sheet financing”, que se trata de
aquellas financiaciones que aparecen en el balance de situacion, “project finance”, que es
una financiacion de grandes proyectos sustentada en los flujos de caja estables del mismo

(Furid, 2016), y por tltimo los bonos, que son titulos de deuda.

En cuanto al tipo de energia renovable al que se dirige la inversion por financiacion de
activos, la Figura 26 muestra la variacion existente de dicha inversion desde el afio 2004

hasta el afio 2017.

Figura 26: Inversion global por financiacion de activos por sector renovable ($BN)
(2004-2017)
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Fuente: Traduccion propia, datos de UN Environment, Bloomberg New Energy Finance; Grafico del
informe “Global Trends in Renewable Energy Investment 2018

En la Figura 26 podemos observar la predominancia actual de la energia solar y la energia

edlica en lo que respecta a la inversion por financiacion de activos, llevandose a cabo una
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inversion superior a los 104 BNS en cada una, lo que supone mas de un 97% de la
inversion total del afio 2017. En cuanto al sector de la energia solar fotovoltaica, la
inversion por financiacion de activos subid6 un 20% con respecto al afio 2016,
principalmente impulsado por la gran inversion que realiz6 China, que conforma el 63%
del total de la inversion en energia solar. Asimismo, la gran bajada de los costes ha
favorecido este aumento de la inversion, ya que el coste por megavatio en 2017 es un
25% mas barato que en 2015, por lo que se espera que este sector continie con una

tendencia positiva (Frankfurt School of Finance & Management, 2018).

4.3.2 Pequeiia capacidad distribuida

Se trata de inversiones en proyectos de energia solar fotovoltaica de menos de 1 MW,
inversiones que, a pesar de ser pequefias, han aumentado en 2017 un 15% con respecto al
afio 2016, llegando hasta una inversion total global de 49,4 BNS. Este tipo de inversiones
incluyen una mezcla de instalaciones en los tejados de comercios y residencias,
instalaciones en areas aisladas y proyectos en tierra con agrupaciones de paneles solares.
En este tipo de inversiones hay que tener también en cuenta el descenso del coste por
vatio de la construccioén de una planta fotovoltaica residencial, puesto que, por ejemplo,
en el caso de Alemania, que se puede extrapolar a Espafia, el coste por vatio ha descendido
alrededor de un 57% desde 2010, desde $ 3,90 por vatio hasta tan solo $ 1,69 en el afo
2017. Ademas, es muy importante atender a los precios de los modulos, que han bajado
mas de un 14% solo en el afio 2017, y se espera que sigan disminuyendo al mismo ritmo

(Frankfurt School of Finance & Management, 2018).

4.3.3 Inversiones en el mercado publico

En cuanto a las inversiones a través de mercados publicos, tan solo 5,7 BN§ fue levantado
por 62 compaiiias de energia renovable y fondos en 27 mercados de acciones. Con
inversiones en el mercado publico nos referimos a OPAs, es decir, ofertas publicas de
adquisicion o salidas a bolsa, a los mercados secundarios, a acciones convertibles y, por
ultimo, a operaciones “Over the Counter” (OTCS), es decir, las que son realizadas a
medida del que las ejecuta. En el ano 2017, este tipo de inversiones ha realizado su
inversion mas baja desde el afio 2012, llegando a 5,7 BNS. A pesar de estos malos

resultados de inversion, hay que tener en cuenta el buen rendimiento que ha tenido el
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indice NEX (“The WillderHill New Energy Global Innovation Index”), que es un indice
compuesto por empresas cotizadas globales cuyo fin es la generacion y el fomento de
energia renovable a través de su tecnologia, en comparacion con otros indices como el
S&P o el Nasdaq. Una de las razones de la baja inversion en el mercado publico es la
privatizacion de grandes empresas de energia solar como Trina Solar y JA Solar Holdings
en el afio 2017, debido a las bajas cotizaciones que se realizaban en el mercado publico

(Frankfurt School of Finance & Management, 2018).

4.3.4 Venture Capital y Private Equity

Los “Private Equity” se tratan de instituciones financieras que invierten en otras
compaiiias privadas que tienen una gran proyeccion de futuro a cambio de una porcion
de su capital o de sus acciones, con el objetivo de mejorar dicha empresa y venderla en
un futuro. Por otro lado, los “Venture Capital” realizan las mismas acciones que los
“Private Equity” pero suelen invertir en empresas mdas jovenes y tecnoldgicas un

porcentaje menor debido a que tienen un riesgo mayor (Novoa, 2013).
A continuacion, en la Figura 27, se muestra un grafico con la inversion a través de
“Venture Capital” y “Private Equity” en los ultimos afios en base al tipo de energia

renovable de que se trate.

Figura 27: Inversion a través de PE/VC en energia renovable por sector ($BN)
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Fuente: Traduccion propia, datos de UN Environment, Bloomberg New Energy Finance; Grafico del
informe “Global Trends in Renewable Energy Investment 2018
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Como podemos ver en la Figura 27, la inversion total en energia renovable a través de
“Venture Capital” y “Private Equity” ha descendido en los ultimos afos. La principal
razon de que esto esté ocurriendo es la mayor madurez del sector de la energia renovables,
puesto que esto implica unas mayores barreras de entrada debido a las avanzadas
tecnologias y al hecho de que las grandes empresas controlan los esfuerzos de
Investigacion y Desarrollo. En cuanto a la energia solar fotovoltaica, de los 1,8 BN$
invertidos en energias renovables, 1,2 BNS fueron dirigidos a energia solar fotovoltaica,
y 27 de los 40 proyectos mas grandes realizados en 2017 estuvieron relacionados con la
energia solar fotovoltaica, llevados a cabo por grandes fondos como Sunlight Financial,

Greenlight Planet o Nova Lumos (Frankfurt School of Finance & Management, 2018).

4.3.5 Inversion en Investigacion y Desarrollo

La inversion en investigacion y desarrollo en energias renovables tiene como objetivo la
creacion de nuevas tecnologias o la mejora de las ya existentes, es decir, buscar mejorar
la eficiencia a la hora de generar energia renovable. En lo que respecta a la inversion en
investigacion y desarrollo de energias renovables, tenemos que diferenciar entre la
inversion que realizan las empresas y la inversion que realizan los gobiernos, y para ello

nos apoyaremos en el grafico de la Figura 28 que aparece a continuacion.
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Figura 28: Inversion en [+D para energias renovables (BN $) (2004-2017)
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Fuente: Traduccion propia, datos de UN Environment, Bloomberg New Energy Finance; Grafico del
informe “Global Trends in Renewable Energy Investment 2018

Como se puede observar en la Figura 28, la inversion global en investigacion y desarrollo
estd teniendo una tendencia positiva, llegando al méximo anual en el afio 2017, con una
inversion total de 9,9 BNS, potenciado por un aumento en 12% de la inversion realizada
por las empresas, que llegd hasta los 4,8 BNS, mientras que la inversion realizada por los
gobiernos se mantuvo en 5,1 BNS$. Dentro de la inversion en investigacion y desarrollo,
el sector en el que se realiz6 una mayor inversion en el afio 2017 fue el de la energia solar
fotovoltaica, con una inversion total de 4,7 BNS$, seguido por el sector de la energia edlica
con una inversion de 1,9 BNS$. El aumento en la inversion en investigacion y desarrollo
evidencia su gran funcionamiento y la mejora que supone para el sector en general, ya
que incrementa la eficiencia de la linea de producto, asi como su tecnologia (Frankfurt

School of Finance & Management, 2018).

En el caso de la energia solar fotovoltaica se han producido los mayores avances del
sector de las energias renovables en cuando a investigacion y desarrollo, llegando a
puntos méaximos de eficiencia productiva. Por un lado, tenemos a los grandes fabricantes,
que estan tratando de mejorar sus técnicas ya existentes, y por otro lado tenemos a los
pequetios fabricantes, que estan tratando de mejorar su eficiencia eliminando etapas del

proceso productivo. En general, las empresas de energia solar fotovoltaica estan tratando
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de automatizar el proceso productivo, asi como la mejora del disefio de las plantas
fotovoltaicas con el objetivo de incrementar la eficiencia y reducir costes (Frankfurt

School of Finance & Management, 2018).
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Capitulo 5. Proyecciones de futuro

A lo largo del trabajo hemos podido ver la evolucion del sector de las energias renovables
en los ultimos afios en diferentes partes del mundo y atendiendo a diferentes sectores, y
en este apartado del trabajo se vera cuales son las proyecciones de futuro que existen

sobre dicho sector.

El sector de las energias renovables seguiré creciendo a un ritmo mayor del observado en
los ultimos afos debido a la innovacién tecnologica, la eficiencia en costes y el
incremento en la demanda de energias renovables de los consumidores (Motyca,
Slaughter y Amon, 2018). Como hemos podido observar a lo largo del presente trabajo,
la potencia instalada y las inversiones en energia renovable estdn aumentando, y esas
acciones se complementan con las medidas que deben llevar a cabo los gobiernos para
cumplir con los objetivos que se fijaron en el pasado, como pueden ser los objetivos del
Tratado de Paris o los establecidos por la Comision Europea. A continuacion, veremos
una serie de graficos con las proyecciones realizadas por distintos organismos con
respecto a diferentes &mbitos en las energias renovables, prestando especial atencion a la

situacion concreta de Espafia y de la energia solar fotovoltaica.

Como pudimos observar en la Figura 2, los paises o territorios que mas se espera que
crezcan en cuanto a demanda de electricidad van a ser China, India y los territorios del
Sudeste Asiatico, por lo que estos paises van a ser un punto clave para la transformacion
energética en el futuro, aunque, como vimos en la Figura 23, China, India y Brasil ya
conformaban un bloque més potente que los paises desarrollados en lo que respecta a
nueva inversion en energias renovables. En especial, tendrd un papel fundamental China
en la transformacion energética, siendo el tinico pais actualmente que tiene una capacidad
instalada de mas de 100 GW, tanto en energia e6lica como en energia solar. Pero incluso
sin la potencia china, los paises en desarrollo son los que tienen un mayor potencial para

llevar a cabo un gran cambio energético en el futuro (Motyca et al., 2018).

Otro factor importante para tener en cuenta para el futuro son los coches eléctricos, puesto

que en la actualidad la mayoria de los coches funcionan a base de gasolina o diésel, y se
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espera que en el futuro exista una transformacion en el mundo del transporte, como se
puede observar en la Figura 29.

Figura 29: Proyeccion de coches eléctricos en el futuro (2025 y 2040)

E 300 .
b Otros paises
é Estados Unidos
@ India
g5 <00 Unién Europea
S China

100

2016 2025 2040

Fuente: Traduccion Propia a partir de Datos de IEA y grafico del World Economic Forum.

El sector del automoévil va a ser uno de los mas importantes en la transicion energética,
ya que, como vemos en la Figura 29, el cambio es mas que notorio entre la cantidad de
coches eléctricos que habia en 2016 y los que se espera que haya en el afio 2040. Un
cambio impulsado principalmente por China y la Unién Europea, paises que en los
ultimos afios estdn tomando mas medidas para que se produzca esta transicion energética

y se contamine menos el planeta.
Para entender el futuro, no solo de las energias renovables, sino también del resto de

energias, nos remitiremos a la Figura 30, que muestra las proyecciones de capacidad

instalada en el mundo hasta el afio 2040.
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Figura 30: Capacidad Instalada Total de Energia en el mundo (2000-2040)

Carbén Nuclear [ Otras renovables [l
Gas Natural Edlica [ Hidroeléctrica [
Petroleo I Solar Almacenamiento Baterfa

Fuente: Traduccion Propia a partir de datos y grafico del International Energy Agency (2017).

En la Figura 30 se puede observar que el tipo de energia que va a tener un mayor aumento
en un plazo de mas de 20 afios va a ser la energia solar fotovoltaica. Esto se debe
principalmente a la mejora en la tecnologia, ya que se estan investigando nuevos
materiales que permitiran fabricar células fotovoltaicas con un coste mas bajo y que se
podran integrar en construcciones, vehiculos e incluso en la ropa (Velasco, 2018).
Ademas, investigadores como Emilio Palomares afirman que la energia solar es muy
democratica al estar al alcance de todos, por lo que si se hace un buen uso de esta energia
se conseguird una transformacion energética con la que podremos apartarnos de las

energias finitas que se encuentran en manos de unos pocos (Velasco, 2018).

Por otro lado, la energia edlica también va a sufrir un gran aumento. Al igual que en la
energia solar fotovoltaica, este aumento se debe a las mejoras de la tecnologia que
permiten a las energias renovables competir con energias como el carbon o el gas. En este
caso concreto, uno de los factores que ha ayudado a la reduccion de costes es el aumento
continuado del tamaio de los aerogeneradores, asi como la gran instalacion de parques

edlicos en las costas, que estan teniendo un crecimiento exponencial (Martil, 2018).

A pesar de que se espera una gran transformacion energética, la Figura 30 muestra como
energias como el carbon, el gas natural o el petréleo siguen aumentando, lo que es logico
debido a que la cantidad de energia consumida en los proximos afios va a seguir

aumentando, como ya vimos en la Figura 2 con las proyecciones de demanda de
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electricidad. Por otra parte, se puede observar una desaceleracion en el crecimiento del
carbon y de la energia nuclear, que practicamente permanece plana, asi como un descenso
del petroleo, que viene inducido por el aumento de coches eléctricos visto en la Figura

29.

En cuanto a la energia solar fotovoltaica en el caso de Europa, vamos a remitirnos a la
Figura 31, donde se muestran las proyecciones para el afio 2022 de capacidad instalada

total en diferentes paises.

Figura 31: Proyeccion Capacidad Instalada Energia Solar Fotovoltaica en Europa (2017-
2022) (MW)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos del informe “Global Market Outlook 2018-2022" de Solar
Power Europe.

La Figura 31 nos da una imagen del panorama de la energia solar fotovoltaica en unos
afios, y parece que, en la mayoria de los paises de Europa, las previsiones son muy
positivas. El pais que mds va a crecer en términos absolutos es Alemania, con un
crecimiento de mas de 20,000 MW, seguido por Francia, con 11,700 MW y Turquia, con
10,900 MW, y en un discreto cuarto lugar se encuentra Espafia con una nueva capacidad
esperada absoluta de 8,800 MW. En términos relativos, el pais que mas va a crecer sera
Rusia, con una tasa de crecimiento de un 66%, seguido por Polonia con un 55% y Turquia
y Holanda con un 34%. En este sentido, Espafia crecera a una tasa compuesta de
crecimiento de un 21% en cuanto a capacidad instalada de energia solar fotovoltaica

(Schmela, 2018).
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Capitulo 6. Conclusiones

Tras un andlisis del sector de las energias renovables, tanto a nivel mundial como de
Espaia, asi como un analisis mas profundo del sector de la energia solar fotovoltaica, nos
damos cuenta de la importancia que va a tener este sector en el futuro, dadas las
previsiones que existen sobre la demanda de energia y el gran aumento de poblacion que
vamos a sufrir. Ante la situacion insostenible que se ha expuesto durante este trabajo con
respecto a la contaminacion, surge la necesidad de potenciar el uso y la inversion en

energias renovables, caracterizadas por su naturaleza infinita y poco contaminante.

Con las previsiones existentes de demanda de electricidad para el afio 2040 de un
incremento de mas de un 30%, ante los grandes aumentos en paises como China o India,
se ha visto una necesidad urgente de que ese aumento en la demanda de electricidad esté
acompafiado también de un incremento en la inversion y el consumo de fuentes de energia
renovable. Ante esta situacion insostenible de contaminacion, que previsiblemente se
prologaria en el tiempo si no se tomaran medidas, han surgido acuerdos como el Acuerdo
de Paris del 12 de diciembre de 2015, que van a tratar de frenar la contaminacion y
fomentar el uso de energias sostenibles y limpias para nuestro planeta. Esta
transformacion energética no sera facil, puesto que las energias renovables se enfrentan
a grandes sectores y empresas energéticas que tienen mucho poder en el mercado y que
ya tienen una gran infraestructura instalada, lo que pone las cosas mas dificiles al sector
de la energia renovable debido a sus altos costes iniciales. A pesar de esta alta inversion
inicial, la mejora de la tecnologia y la ayuda de los gobiernos estan favoreciendo que sea

mas econdmico realizar inversiones en este tipo de energias renovables.

En cuanto a la Union Europea, es pionera en la implantacion de medidas para fomentar
la utilizacion de energias renovables, cuyo objetivo para el afio 2020 es que el 20% del
consumo energético tenga como origen las fuentes de energia renovable. De entre los
paises europeos, paises nordicos como Suecia, Finlandia, Letonia o Dinamarca encabezan
la lista de paises con una mayor cuota de electricidad procedente de fuentes de energia
renovable. En el caso de Espafia, la cuota de electricidad procedente de fuentes de energia
renovables es de un 17,5%, por lo que es necesario un mayor impulso de cara a conseguir

los objetivos fijados por la Uniéon Europea.
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Durante el trabajo hemos profundizado mas en el sector de la energia solar fotovoltaica,
ya que creemos que esta energia es la que mas potencial tiene debido a sus ultimas
mejoras tecnologicas. Ademas, puesto que el sol irradia més energia a la superficie
terrestre en una hora que lo que la tierra utiliza en todo un afio, creemos que se trata de
una fuente de energia renovable a la que hay que prestar mucha atencion de cara a la
transformacion energética que se producird en el futuro. Ademas, en el caso de Espaiia,
que se trata del pais de Europa que mas radiacion solar recibe, debemos ser lideres en este
tipo de energia renovable, y no debemos permitir que paises como Alemania, que reciben
mucha menos radiacion solar, generen una mayor cantidad de ésta. Y para ello, se debe
garantizar un sistema legal y una seguridad juridica que garanticen la prosperidad de este
tipo de energia. En relacion con otros paises de Europa, Espafia se encuentra en la quinta
posicion con un discreto 5,6% de toda la potencia acumulada fotovoltaica, mientras que
paises sin tanto nivel de radiacion solar como Alemania, con un 42%, o Reino Unido, con

un 12,7%, disfrutan de grandes inversiones en dicha energia renovable.

En este trabajo se ha observado que la baja potencia solar fotovoltaica instalada
anualmente en Espafna es consecuencia directa de las actuaciones de los diferentes
gobiernos que han creado situaciones de incertidumbre e inseguridad a la hora de
acometer una inversion en dicho sector. Estas situaciones llevaron a una crisis de las
energias solares fotovoltaicas, puesto que se fomentd por parte del Gobierno la inversion
en energia solar fotovoltaica para después modificar el régimen retributivo por haber
cometido un error en las previsiones de la potencia instalada esperada. La crisis redujo de
manera drastica la inversion en energias renovables, en concreto en la energia solar
fotovoltaica, puesto que los ciudadanos dejaron de confiar en los gobiernos, dada
facilidad para modificar el sistema retributivo y de subastas de la potencia energética.
Nos parece 16gico que las instalaciones de energias renovables hayan descendido tras
estas actuaciones del Estado, puesto que nos encontramos ante una situacion de
inseguridad juridica en la que los ciudadanos no estan dispuestos a volver a comprometer
su dinero a una causa sin saber a ciencia cierta cuales son las condiciones de la inversion,

y sin que se les asegure que €stas no van a ser modificadas.

En cuanto a la legislacion espainola sobre las energias renovables, tenemos que diferenciar
entre el régimen de subastas y el régimen retributivo, dentro del cual hay que distinguir

entre término retributivo por unidad de potencia instalada (Rinv) y término retributivo a
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la operacion (Ro), que es la retribucion fijada por el gobierno y su modificacion fue la

causante de la crisis de las fotovoltaicas en Espafia.

En cuanto al régimen de subastas, se esta tratando de subsanar un error, que, en nuestra
opinidn, es muy grave y afecta de manera muy negativa a la energia solar fotovoltaica en
concreto. El hecho de que se otorgue la subasta atendiendo al menor sobrecoste, es decir,
que se tenga en cuenta el nimero de horas de funcionamiento, supone un handicap para
la energia solar fotovoltaica, puesto que tan solo recibe radiacion solar durante las horas
de sol, mientras que la energia edlica recibe viento durante las 24 horas del dia. Por esta
razon, el Tribunal Supremo ha corregido de forma parcial dicho error y, se espera que, en
el futuro se subsane de forma completa para que la energia solar fotovoltaica pueda tener

las mismas oportunidades que otras fuentes de energia renovable.

Respecto al régimen retributivo, se observa que, a pesar de ser Espaiia el pais de Europa
con mas radiacion solar, no estamos a la altura de otros paises como Alemania o Gran
Bretafia. Por ello, se podria proponer un cambio en el sistema retributivo y copiar a estos
paises que van un paso por delante en la transformacion energética, es decir, se podria
probar con sistemas como el “Feed-in tariff”, el “Feed in Premium” o los “Green
Certificates”. El “Feed-in tariff” seria una manera de fomentar la instalacion de energia
renovable no solo a empresas e inversores privados, sino también a ciudadanos de “a pie”,
de tal forma que, en Espafia, pais con gran radiacion solar, muchas personas serian
capaces de generar su propia energia a través de placas fotovoltaicas y ademads
beneficiarse de la energia excedentaria. En cuanto al “Feed-in Premium”, se trataria a la
energia renovable como una energia mas en el mercado, pero recibirian un “Premium”
tras la venta, lo que favoreceria asimismo la competencia entre todos los tipos de energia.
En lo que respecta a los “Green Certificates”, se trataria de separar aun mas la energia
renovable de otros tipos de energia, por lo que nos parece que los otros dos métodos de

retribucion son mas adecuados para lo que necesita Espana actualmente.

Con respecto a las inversiones, la diferencia entre los paises desarrollados y los paises en
vias de desarrollo es cada vez mas estrecha, por lo que, teniendo en cuenta que los paises
en vias de desarrollo son los que mas van a crecer en los préximos afios, hay que prestar
especial atencion a la forma en la que van a realizar la transformacion energética y tratar

de promover de la mejor manera posible la instalacion de energias renovables para
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acompafiar este gran cambio. Ademas, hemos podido observar que la energia solar
fotovoltaica es la que genera una mayor cantidad de inversion, y esto se puede deber
principalmente a la bajada en mas de un 70% del coste de produccion, ya que la gran
inversion inicial era la principal barrera de entrada a la que se enfrentaban los inversores

a la hora de acometer una inversion en energia solar fotovoltaica.

A pesar de los detractores de la existencia de un cambio climatico, es evidente que la
sociedad consume y contamina mas afio tras afio, y que los efectos que hay detras de este
sistema productivo son muy negativos para el planeta. Por esta razén, es mas que
necesaria una transformacion energética que debe ser fomentada por los gobiernos de los
respectivos paises y por las instituciones internacionales. Asimismo, creemos que las
grandes empresas energéticas deben dejar paso a la inminente transformacion energética,
y que, si se ponen de acuerdo y cooperan entre las empresas, no es necesario que exista
un ganador y un perdedor, sino que pueden existir acuerdos que favorezcan a las dos caras

de la moneda.

Para concluir, nos encontramos en un punto de inflexion en el que somos mas conscientes
de la repercusion que tienen nuestras acciones y las medidas que tomemos en la forma de
vida de las generaciones futuras. Por esta razdn, en necesario concienciarnos y pensar en
la sociedad futura y en nuestro planeta, de tal forma que se fomente la utilizacion de
fuentes de energia renovables que, no solo generan energia limpia y sostenible, sino que
ademads seran un buen sustitutivo de fuentes de energia como el carbon o el petrédleo, que
eventualmente sufrirdn su naturaleza finita y seran los ciudadanos los que sufran las

consecuencias negativas de ello.

Ante esta situacion tan insostenible, la tinica solucion es una transformacion energética
impulsada por los gobiernos y organismos internacionales que conseguira un futuro mas
limpio. De esta forma, se debe fomentar y dar ayudas para que se mejoren las tecnologias
que hay detras de las energias renovables. Es verdad que ya existen muchos avances, pero
el coste econdmico sigue siendo la principal barrera al hacer una inversion en energias
renovables, por lo que el principal objetivo de gobiernos e instituciones debe ser la
implantacion de medidas para que las energias renovables sean mas baratas y conseguir

que la cuota de energias limpias sea lo mas alta posible.
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Anexos

Anexo 1: Implantacion prevista de las fuentes de energia renovables (FER) en los Estados
miembros y objetivos en materia de energias renovables para 2020
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Fuente: Comision Europea, sobre la base de proyecciones TU Wien (Green-X) (2014).

Anexo 2: Extension de las Comunidades Auténomas de Espafia

s
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. Castillay Leén = 94 200 km?.

Andalucia = 87 600 km?.
Castilla-La Mancha = 79 500 km?.
Aragén =47 700 km?.
Extremadura = 41 600 km?.
Catalufia = 32 100 km?*.

Galicia = 29 500 km?.

Valencia = 23 300 km?.

Murcia = 11 300 km?.

. Asturias = 10 600 km?.

Navarra = 10 400 km?.
Madrid = 8000 km?.

Islas Canarias = 7450 km?.
Pais Vasco = 7250 km?.
Cantabria = 5300 km?.

La Rioja = 5050 km?.

Islas Baleares = 5000 km?.

(*) Ceuta = 19 km? Melilla = 13 km=.
Fuente: Saber es Practico
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