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Descripcion del trabajo

Este trabajo tiene como objetivo analizar la viabilidad financiera de llevar a cabo un proyecto de
instalacion de centros de minado de bitcoin, con el afiadido de capturar el calor residual y venderlo
aredes de distrito como suministrador de calor. Se analizaran los retornos y la inversiéon como si
se tratase de una empresa industrial, la cual se dedicara exclusivamente a las actividades de este
proyecto, con el capital necesario para llevarlo a cabo y empezando desde 0, sin deudas, cargas,

empleados ni actividades anteriores.

La naturaleza del trabajo es bastante técnica y requiere de conocimientos sobre como funcionan
las redes de calor de distrito, como funciona Bitcoin, sobre el minado de Bitcoin y cdmo convertir
el calor residual de las maquinas en un producto listo para la venta. Por lo tanto, a lo largo del
trabajo se explica todo lo necesario sobre las redes de calor de distrito y como les venden calor
los suministradores, Bitcoin, el minado de Bitcoin y el proceso de captura de calor, para que el
lector pueda entender el trabajo y comprobar de donde salen las conclusiones finales, desde las

primeras hipoétesis utilizadas.

Posteriormente, un analisis profundiza en qué redes de calor de distrito de Europa presentan una
mejor oportunidad para vender el calor residual de los centros de minado. Se tienen en cuenta una
serie de factores que resultan en una lista reducida de estas, de las que finalmente se escogen 5

para analizar financieramente.

También se exploran casos de uso de utilizar el calor residual de mineros de Bitcoin para calentar
espacios de distintas maneras, con casos especificos pioneros en su sector que tratan coémo se

combina exactamente el minado de Bitcoin con la industria donde operan.

Una vez hecho esto, el trabajo recorre el andalisis hecho para disefar la planta estandar del
proyecto, detallando sus caracteristicas y por qué se ha escogido hacer asi. El objetivo es
simplificar el proyecto a un prototipo de planta estandar para que sea idéntica en todas las
instalaciones a lo largo de todas las ubicaciones. De esta manera se calculan todas las
especificaciones de la planta en cuanto a consumo, capacidad de generacién de calor y

rendimiento, ademas de la inversion necesaria.

Con el porfolio de plantas a llevar a cabo decidido, se toman las hipotesis necesarias para cada
planta segtn el pais en el que se desarrollen. Se hacen proyecciones financieras de los estados de
pérdidas y ganancias y flujos de caja libre, resultando en una TIR esperada en el periodo

proyectado para cada planta individualmente como métrica de rentabilidad.

Se descartan aquellas plantas con una TIR baja o negativa. Con las restantes se hace una

comparacion entre la TIR estimada sin instalaciones de venta de calor y la TIR con estas



instalaciones y actividad para determinar si la venta de calor a redes de distrito suma a la

rentabilidad de la planta, o al contrario, resta.

El trabajo trata un activo relativamente nuevo como es Bitcoin, y de un proceso que se ha
empezado a monetizar profesionalmente hace también relativamente poco, como es el minado de
Bitcoin. El minado, al estar directamente ligado al desarrollo de chips, experimenta avances y
mejoras increiblemente rapidas, por lo que puede ser dificil estimar a futuro el desempefio de este
0 como sera la red y la dificultad en el minado de aqui al largo plazo. Sin embargo, se hard un
analisis a futuro de los factores mas influyentes que afectan a este trabajo, ilustrando su posible

trayectoria, por qué y como influiran en los resultados posiblemente en el futuro.
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1. INTRODUCCION

1.1 Justificacion del provecto

A medida que la industria de minar Bitcoin evoluciona y crece la competitividad, surge una
necesidad de conseguir maneras de lograr una ventaja frente al resto de mineros para poder
mantener unos buenos margenes de negocio. Debido a la naturaleza de la industria, de la que se
hablara mas tarde, esto se puede hacer instalando las maquinas en una zona donde el coste

energético sea inferior al resto, o innovando de algiin modo.

Una manera de hacer esto es logrando aprovechar recursos que de otra manera se habrian perdido,
y convirtiéndolos en un producto adicional que reporte beneficios. Una planta de minado de
Bitcoin que hiciese esto tendria unos ingresos adicionales con unos costes de produccion casi

idénticos, mejorando su margen y, por lo tanto, su competitividad en el mercado.

El aprovechamiento de calor y su venta es una innovacién identificada y compatible con las
operaciones estindar de una planta de minado de Bitcoin. Capturando este calor residual que
expulsan los mineros en todos los casos mientras operan, se logra formar una linea de ingresos
adicional. Este proyecto trata, por lo tanto, esta idea, buscando profundizar en todos sus detalles

y analizar su viabilidad.

El analisis no es sencillo e implica conocer tecnicismos sobre Bitcoin, su minado y la industria, y
comprender como funcionan los clientes pensados para comprar el calor residual capturado, estos
siendo las redes de calor de distrito de Europa. Por lo tanto, el proyecto necesitarad contar con
varias secciones dedicadas a profundizar en estos temas para que el lector pueda comprender al

completo lo que analiza el trabajo y entender como se ha llegado a las conclusiones.

1.2 Objetivos

Este trabajo tiene como objetivo analizar la viabilidad financiera de llevar a cabo un proyecto de
desarrollar un porfolio de plantas de minado de Bitcoin que capturan calor y lo venden a la red de
distrito de la zona. El objetivo final es determinar si la captura y venta de calor residual aporta a
las plantas una ventaja competitiva, y poder estimar en caso de que sea asi su magnitud. También
tiene como objetivo evaluar los aspectos técnicos de capturar el calor residual de los mineros y

de su venta a la red.
Los objetivos definidos son:

1. Analizar la viabilidad financiera de un porfolio de plantas de minado de Bitcoin

capturando y vendiendo calor.



2. Estimar la rentabilidad adicional de capturar y vender calor residual en una planta de
minado de Bitcoin frente a una planta de minad de Bitcoin ordinaria.

3. Investigar la viabilidad técnica de capturar el calor residual de los mineros.

4. Investigar la viabilidad de vender calor proveniente de los mineros de la planta.

5. Explicar los conceptos y temas técnicos que se traten en el proyecto, o sean relevantes a

este.

Se espera que los resultados e investigaciones de este estudio puedan aportar conocimientos que
sean de utilidad tanto académicamente como para aquellas empresas involucradas en este sector
o que estén considerando iniciar actividades en ¢l. Se intentara llevar a cabo un analisis imparcial
que refleje unos resultados utiles y que puedan servir para tomar decisiones o servir como base

para nuevas investigaciones.
Palabras clave en espaiol: Bitcoin, minado de Bitcoin, andlisis financiero, captura de calor

Palabras clave en inglés: Bitcoin, Bitcoin mining, financial analysis, heat capture

2. REDES DE DISTRITO

2.1 Introduccion

Las redes de distrito las forman una distribucion de tuberias, las cuales transportan el frio o el
calor en forma de agua desde los puntos de suministro de la red hasta los consumidores de ese
calor o ese frio a través de sistemas cerrados. Hay redes de calor de distrito o redes de frio de

distrito, aunque en este trabajo me voy a centrar en las redes de calor de distrito.

Una red de calor de distrito funciona de manera que hay una o diversas fuentes de calor dispersas
por la red, las cuales sirven para calentar el agua que fluye por el sistema, esencialmente
suministrando calor a la red. Este agua recién calentada se pasa por tuberias de impulsion, que la
sacan al resto de la red. Un consumidor de calor que quiera usar la red de distrito ha de,
resumidamente, conectar el sistema de calefaccion del espacio que quiera suministrar a la tuberia
de impulsion de la red de distrito a través de un intercambiador. Tras fluir por todo el sistema de
calefaccion, el agua habra perdido temperatura al haberla transmitido a su entorno durante el
proceso. Es por eso que se inyecta de vuelta a la red de distrito, pero esta vez en una tuberia de
retorno que la llevara de vuelta a la fuente de calor para repetir el proceso. Las redes de calor de
distrito, de forma similar a otros servicios como la fibra Optica, han de pasar a una distancia

minima de sus posibles clientes para que estos se puedan conectar a las tuberias de impulsion y



retorno, y ampliar la red es un proceso que habitualmente requiere planificacion, permisos y obras
en los centros de las ciudades, por lo que la expansion de nuevas redes de distrito es relativamente

lenta.

Las primeras redes de distrito se desarrollaron a finales del siglo XIX y funcionaban transportando
calor a través de vapor de agua via tuberias de manera muy ineficiente y con riesgos de
explosiones de tuberias. La siguiente generacion paso a utilizar agua a temperaturas superiores a
100°C (LowTEMP, 2021) que circulaba por las tuberias a gran presion, sustituyendo asi al vapor
de agua. Con la existencia de redes de calor de distrito que funcionaban con agua, se fueron
mejorando los sistemas de aislamiento de calor para mejorar la eficiencia de la red vy,
progresivamente, a través de innovaciones, se fueron desarrollando redes mas eficientes que
permitian inyectar agua a la red a menor temperatura por parte de los proveedores de calor de la
red. Al perder menos calor en el recorrido, la temperatura al comienzo del recorrido puede ser
mas baja y aun asi llegar al consumidor a la temperatura 6ptima, resultando en que las redes de
tercera generacion ya permitian el suministro de agua a temperaturas menores a 100°C (Li &

Wallin, 2021).

Las redes de calor de distrito de cuarta generacion posibilitan el suministro de agua entre 60-70°C
(Li & Wallin, 2021), lo cual abre las puertas a otros proveedores de calor, en forma de soluciones
de aprovechamiento de calor residual de instalaciones como supermercados o centros de datos,
algo en lo que profundizaré mas tarde. En estas redes de calor de distrito se empiezan a
implementar mas bombas de calor y sistemas de almacenamiento de calor con el fin de mejorar
la operabilidad de la red, haciéndola mas eficiente. A largo plazo, sin embargo, las bombas de
calor posiblemente puedan perder importancia por la instalacion de suministradores que capturen
calor residual distribuidos a lo largo de la red. Estas redes de distrito de cuarta generacion estan
empezando a disefiarse, no habiendo muchas en este momento. Es por esto que los
suministradores de calor que originan calor residual no son muy comunes, pero tienen una gran

proyeccion a futuro a medida que las redes de calor de distrito se desarrollen.

Las redes de quinta generacion se estan empezando a estudiar, las cuales bajan el calor de
suministro a temperaturas marginalmente por encima de la temperatura de consumo. En estas
redes existe una transmision de frio y calor entre los mismos que se conectan a la red de distrito
a través de un sistema bidireccional de tuberias, edificios de forma descentralizada, facilitando el
almacenaje de calor. Estas redes necesitan las bombas de calor en cada edificio para funcionar y
elevar la temperatura del agua para su uso doméstico. Actualmente, no son mas que un caso bajo
estudio y no se pueden sacar conclusiones hacia cuando se implementaran; sin embargo, reflejan
hacia donde se esta enfocando el futuro de las redes de calor de distrito, continuando con la vision

de las redes de cuarta generacion. Este camino allana el paso a la implementacion de mas



soluciones de aprovechamiento de calor residual, al ser la temperatura de suministro cada vez mas

baja.

2.2 Ventajas e inconvenientes

Las redes de calor de distrito traen consigo numerosos beneficios, siendo uno de los principales
la optimizacion de consumo energético entre los consumidores de calor que se benefician de ella.
Se estima que la reduccion del consumo de energia primaria puede llegar a ser entre el 30% y el
50% frente a un sistema de calefaccion de calderas individuales (ARANER, s.f.) especialmente
si se implementan bombas de calor y soluciones de almacenamiento de calor. En consecuencia,
se experimenta una reduccion en las emisiones de CO2 si lo comparamos con un escenario en el

que la fuente de calor de los consumidores son calderas independientes.

Al sustituir calderas individuales por un sistema de calefaccion que abarca a todos los
consumidores, se consigue un ahorro de gastos en forma de economias de escala a través de un
menor mantenimiento agregado y una disminucion del capital a invertir, ademas de que las
facturas de mantenimiento no tienen que pagarlas ellos directamente. Los hogares y demads
edificios también ganan espacio al no necesitar reservar metros para sus instalaciones de
calefaccion domésticas, porque al conectarse a la red les bastaria con unas mucho mas pequefas.
Estas ultimas ademds ofrecen mucha mas flexibilidad a ampliaciones o reducciones de

necesidades de calefaccion con una menor inversion.

Por ultimo, las redes de calor de distrito aportan fiabilidad a los consumidores con sistemas
profesionalizados de monitorizacion de la red, distribuciéon energética y, como he comentado
antes, equipos de mantenimiento con un servicio de atencion al cliente las 24 horas.
Adicionalmente, desaparecen los de gases inflamables del interior de los edificios, eliminando el

riesgo de accidentes por esta causa.

Como primer inconveniente, las redes de distrito necesitan una gran inversion inicial de manera
centralizada, en vez de distribuir el gasto en las instalaciones de calefaccion individualmente
como lo hacen las calderas, y pueden tener un coste de entre 5000 y 15000€ para los hogares u
otros espacios que se quieran conectar a la red (Autarc Energy, s.f.). Desarrollar una nueva red de
distrito requiere, en primer lugar, de un marco regulatorio que lo permita, y después un proceso
largo de permisos y licencias, para poco a poco poder ir desplegando toda la infraestructura
necesaria. La mayoria de las redes de distrito necesitan empresas con una capacidad de inversion
importante para poder ser capaces de construir y mantener la red, inversion que, a falta de una
regulacion clara, presenta mucho riesgo para inversores. Estas circunstancias hacen que el proceso

de expansion de las redes de distrito sea lento.
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Los consumidores de calor de una red de distrito no tienen influencia y, por lo tanto, eleccion
sobre el origen energético del calor, por lo que, si una red de distrito se nutre de energias fosiles,
aquellos que se surtan su calor no podran hacer nada directamente para cambiarlo. De la misma
manera, existe el riesgo de depender de una red, que puede fallar o averiarse, afectando a un gran
numero de personas, que cuales no tendrian la capacidad de solventar el problema, sino que

tendrian que esperar a que se resolviese desde la propia entidad que maneja la red de distrito.

Las redes de distrito pueden tener el inconveniente que el operador de la red cree un monopolio
sobre el mercado de consumidores de calor conectados a ella, ya que desarrollar una red paralela
con toda la infraestructura e inversion que esto supone no tiene mucho sentido teniendo ya una
infraestructura funcional desplegada. Esto crea riesgos de subidas de precios y, por lo tanto,
conlleva en ocasiones la intervencion estatal en forma de control de precios. El problema aqui es
que, tras una manipulacion estricta del precio por parte del Estado, la operadora de la red puede
encontrarse con una situacion en la que el precio de venta al consumidor no cubre el coste de
producir y distribuir el calor. Sin embargo, hay otras vias para conseguir un equilibrio, como por
ejemplo, a través de un marco regulatorio que facilite el trabajo al operador de la red, a cambio
de ciertas exigencias, como estan haciendo en Paises Bajos, o una reduccion en el IVA a los

consumidores de la red, como se ha hecho en Francia.

2.3 Escenario del mercado europeo

En 2024, en un estudio por parte de Euroheat, encontraron un total de 19.037 redes de distrito de
calor entre los paises europeos analizados, las cuales que suministran a 77,3 millones de
habitantes, a través de un total de 194.845 kilometros de tuberias, y que consumen 608 TWh en
total (Euroheat & Power, 2024). Por supuesto, esto engloba redes muy grandes como son las de
las principales ciudades, de mas de 1000 kilometros de tuberias, y redes rurales o redes que
suministran solo a unos pocos edificios. Ese afo las redes de calor de distrito cubrieron el 13%
de la demanda de calor en el continente, con casi el 50% de la energia proveniente de fuentes

renovables.

La tabla a continuacion (Figura 1) enumera los principales paises en Europa por volumen de
ventas de calor a través de redes de distrito en 2022, en gigavatios hora, siendo una métrica de
volumen de consumo energético. Se incluye adicionalmente la capacidad instalada de calor de
distrito en gigavatios térmicos hora, que, multiplicindola por las horas totales del afio (8.760), da
como resultado el maximo volumen suministrado posible teéricamente. La tltima columna
representa como de saturada esta la red en cuanto al volumen suministrado, frente a la capacidad

teodrica a la que puede llegar la red en cuanto a suministro. Este indicador esta lejos del 100%, ya
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que no se suministra calor ni mucho menos todas las horas del afio, habiendo caidas estacionales
en la demanda y, mas importante, la capacidad se instala tomando precauciones para poder cubrir
picos de demanda, por lo que las redes con un menor porcentaje de volumen suministrado sobre
volumen maximo han sido més conservadoras o tienen mas estacionalidad en la demanda. Como

indicador adicional del tamafio de las redes de distrito, también se puede apreciar informacion

sobre la longitud total de las tuberias sumada de las redes de cada pais.

Volumen Capacidad Longitudde % de volumen sobre
suministrado (GWhl/y) instalada (GW) redes (Kms) volumen méaximo

Alemania 107.231 44,0 34.180 27.8%
Polonia 59.462 53,1 22.000 12.8%
Suecia 49.902 27,9 24.300 20.4%
Finlandia 34.034 24,7 14.239 15.7%
Dinamarca 29.638 25,3 33.000 13.4%
Francia 26.206 26,8 10.480 11.2%
Republica Checa 20.775 38,1 7.048 6.2%
Austria 19.564 11,2 7.522 19.9%
Eslovaquia 15.033 - - -

Reino Unido 13.100 - - -

*Datos de 2022

(Figura 1), elaboracion propia.

Alemania fue el pais en el que mas volumen de calor fue suministrado a través de redes de calor
de distrito a edificios residenciales y comerciales, aunque no cuente con la capacidad instalada
mas alta, que corresponde a Polonia. Esto puede ser debido, como se comento anteriormente, a
que Polonia puede tener picos de demanda mas altos o una estacionalidad en la demanda mayor
y, por lo tanto, su red requiera de una mayor capacidad instalada. Destacan en la parte superior de
la tabla los paises nordicos, los cuales, debido a su clima frio, especialmente en invierno, tienen
una gran demanda de calor, y también han desarrollado una infraestructura de redes de distrito
que se distribuye por casi todo el pais. Asi podemos comprobar coémo su volumen suministrado
en 2022 es mayor que el de otros paises con mayor poblacion, como puede ser Francia o Reino

Unido.

A continuacion (Figura 2), se puede ver una representacion del porcentaje de calor suministrado
proveniente de redes de calor de distrito sobre el total del calor suministrado para una lista de

paises europeos, con datos de 2021:
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Pais %o sobre el total

Islandia 92%
Dinamarca 66%
Suecia 58%
Finlandia 45%
Estonia 45%
Lativia 45%
Lituania 44%
Polonia 40%
Republica Checa 40%
Serbia 26%
Austria 18%
Bosnia 17%
Suiza 11%
Eslovenia 11%
Alemania 10%
Noruega 10%
*Datos de 2022

(Figura 2), elaboracion propia.

En esta tabla se representa mejor el grado en el que las redes de distrito estan desplegadas en cada
pais. Podemos ver como, por ejemplo, en Alemania, que mientras en la Tabla 1 lideraba con el
mayor volumen suministrado de calor en 2022, aqui al hacer un porcentaje sobre el total, es de
los paises en los que las redes de calor de distrito cubren menos las necesidades de calor totales.
Mientras tanto, otros paises como los nérdicos en la otra tabla estaban por detras de Alemania en
calor suministrado, ya que son paises mas pequefios y con menos necesidades de calor, por lo que
lideran la tabla en cuanto a mayor porcentaje de calor suministrado por redes de calor de distrito.
Destaca Islandia, donde parece que practicamente toda la demanda de calor de la isla esta
suministrada por redes de calor de distrito, y Noruega, que, aun siendo nérdico, es el inico con
un porcentaje tan bajo. Esta tabla nos da una idea de la capacidad de expansion que tienen las

redes de distrito en muchos paises y el nivel de consolidacion al que pueden llegar en otros.

En Europa en 2022, el calor residual tan solo representd un 3,6% del calor total suministrado a
redes de distrito, aunque es un valor conservador y dificil de medir. Las zonas donde las redes de
calor de distrito estdn muy establecidas y donde hay un ambiente favorable en forma de
planificacion a la incorporacion de este suministro de calor, o que gozan de incentivos fiscales
para este tipo de proyectos, fueron las que mas aprovecharon el calor residual como suministro

de la red.
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Espafia no esta entre los principales paises europeos en cuanto a redes de distrito; sin embargo, la
tendencia del sector es de crecimiento, tanto en nimero de redes como en nimero de edificios
conectados. En 2023, segtin la Asociacion de Empresas de Redes de Calor y Frio (ADHAC), habia
533 redes de calor y frio, con un total de 6200 edificios conectados a ellas y un total de 1000
kilometros de tuberias. La potencia instalada ascendié a 1.275 MW de calor. La comunidad
auténoma que mas redes de distrito tiene desplegadas es Cataluia, con aproximadamente un tercio

de las del pais, seguida de Castilla y Leon, Navarra, Pais Vasco y Madrid.

2.4 Seleccion de las mejores oportunidades

Partiendo del hecho de que las plantas de minado de Bitcoin producen agua a baja temperatura,
por lo que para seleccionar las mejores oportunidades, he investigado en qué zonas de Europa
estan implementando redes de calor de baja temperatura. Si es verdad que se podria utilizar una
bomba de calor para calentar el agua del centro de minado de Bitcoin unos grados extra. Pero en

la medida en que esto no fuera necesario se ahorrarian gastos operativos y de inversion.

El problema viene de la escasez de redes de calor de distrito de baja temperatura ya desarrolladas
en Europa. He buscado los proyectos ya puestos en marcha de construccion de estas redes y
proyectos con potencial a futuro en fase de planificacion. Es verdad que la oferta de redes de calor
de distrito se pueden suministrar de los centros de minado de Bitcoin sin demasiada ayuda por
parte de bombas de calor ahora mismo no es muy grande. Pero siendo este tipo de redes el futuro
del sector, se podria comenzar suministrando calor para los proyectos de redes de baja temperatura
y posicionarse como un referente en el sector de cara a futuro cuando, a su debido tiempo, las
redes de calor del continente evolucionen. Las redes de distrito mas interesantes que he
encontrado para llevar a cabo este proyecto en la actualidad estan enunciadas en la tabla (Figura

3) a continuacion:
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Temperatura Edificios Longitud

Ciudad (°C) conectados  (Kms)
Hgje-Taastrup Dinamarca  Copenhague @sterby 73 6800 233
Brunnshdg Suecia Lund Brunnshdg 55 - -
Vitoria-Gasteiz Espafia Vltoné_ Vitoria-Gasteiz - - -

Gasteiz
Red de calor de Valladolid Oeste Espafia Valladolid Oeste - 10200 25
Gleisdorf Austria Gleisdorf Gleisdorf 50 - -
Bunhill Reino Unido  Islington Bunhill - - -
Beoelektrane Serbia Belgrado Belgrado 55 - 750
Tartu Estonia Tartu Tartu - 54 4,6
Varsovia Polonia Varsovia Varsovia - - 1700
Bilbao Espafia Bilbao Bilbao - - -
Malinas Bélgica Malinas Malinas - - -

(Figura 3), elaboracion propia.

En general, todas las redes aptas para instalar centros de minado de Bitcoin son en proyectos
pequeiios de prueba en los que ya se podria entrar tedricamente, o bien en proyectos grandes, pero

a mas largo plazo.

La red de Hoje-Taastrup en Dinamarca esta haciendo pruebas en una subred de 158 viviendas el
desarrollo de una red de baja temperatura, con una segunda fase que se expande a 350 viviendas
mas. De entre los origenes de calor ya considerados, se encuentra el calor residual de un centro
de datos de la zona, entre otras fuentes de calor residual, por lo que presenta una oportunidad

perfecta y con mucho potencial a posibles expansiones a futuro.

En Lund, Suecia, se comenzo la construccion de una nueva red de calor de distrito en 2018, con
el objetivo de que sea la red de baja temperatura mas grande de Europa, y un campo de pruebas
para este tipo de redes. La zona que abastecera, Brunnshdg, contara segin estimaciones con
40.000 personas en 2050, y sera un centro de innovacion. La red de distrito aprovechara calor
residual de un acelerador de particulas, aunque presenta por su naturaleza una muy buena

oportunidad para instalar un centro de minado de Bitcoin como suministrador de calor.

En Vitoria-Gasteiz, Espafia, se estd estudiando la construccion de una red de calor de distrito
nueva en su mayoria, usando una mezcla de fuentes de calor, entre las que consideran el calor
residual de camaras frigorificas. El proyecto es bastante grande, siendo una ciudad de

aproximadamente 120.000 viviendas, y aunque no sea una red en la que poder invertir a corto
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plazo, representa una buena oportunidad para considerar y planear inversiones para dentro de

unos anos.

La Red de Calor de Valladolid Oeste es un proyecto que se esta llevando a cabo en una ciudad
donde hay unas cuantas redes de calor de distrito, todas utilizando calderas centrales de biomasa
como fuente de calor principal. Al ser una red en proceso de construccion, contara con los niveles
de aislante modernos y, por lo tanto, una buena eficiencia térmica que la convierte en una

oportunidad. La red es bastante grande para ser en Espafa, suministrando a unas 10.200 viviendas.

Otra red que esta invirtiendo en mejoras es la de Gleisdorf en Austria. Esta red utiliza la biomasa
como fuente principal de calor; sin embargo, ha integrado fuentes de calor de baja temperatura a
través de bombas de calor y el calor residual de las plantas de depuracion de agua de la ciudad.
La ciudad cuenta con 11.000 habitantes y estos desarrollos la hacen una buena opcidon para

suministrar calor via una planta de minado de Bitcoin.

En Islington, Reino Unido, hay un proyecto para desarrollar una red que se abastece en parte del
calor residual del metro de Londres. Hay dos fases para el proyecto, llegando a abastecer a 1500
viviendas en total, y pensando en construir seis nuevas redes de calor en otras partes del
municipio. La presencia de fuentes de calor residual y el hecho de que sean redes modernas
convierten a Islington en un buen candidato para instalar un centro de minado de Bitcoin como

suministrador de calor.

En la red de calor de distrito de Belgrado, se han hecho pruebas en una subred que suministra a
un grupo de edificios y viviendas con aislamiento moderno. Se ha conseguido bajar la temperatura
de suministro a 55°C y conectar una planta de produccion de calor solar. El potencial de
crecimiento es enorme, siendo la red de calor de distrito de Belgrado la suministradora del 50%
de las necesidades de calor de la ciudad, y debido a esta subred ofrece la oportunidad para conectar

un centro de minado de Bitcoin.

De la misma manera, en Tartu, Estonia, se ha desarrollado una red de baja temperatura de 4,6 km,
compuesta por 54 consumidores. La red de Tartu al completo suministra a mas de 1500
consumidores de la ciudad, y crece progresivamente cada afio, por lo que también ofrece un buen
punto de partida en la subred de baja temperatura para después poder expandir el numero de

centros de minado de Bitcoin a la vez que se moderniza el resto de la red de calor.

La red mas grande en la lista es la de Varsovia, que suministra aproximadamente el 90% de las
necesidades de calor de la ciudad. Es una red muy vieja y se esta llevando a cabo un proyecto
para sustituir las partes mas antiguas con componentes nuevos de aislamiento moderno, ademas
de la planificacion de una red de calefaccion inteligente. Por su tamafio, ofrece un potencial

increible, aunque por la misma razon también presenta un reto muy grande de modernizacion.
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En la ciudad de Bilbao, a causa del objetivo de lograr la neutralidad climatica en 2050, se ha
elaborado un plan estratégico de calefaccion y refrigeracion 2050, en el que entra la promocion
de redes de calefaccion y refrigeracion de baja temperatura. El estado de estas redes est4 en fase
de estudio, pero la ciudad presenta una buena oportunidad a futuro para la instalacién de centros

de minado de Bitcoin que suministren a esas futuras redes de baja temperatura.

Por ultimo, la ciudad belga de Malinas esta también planeando una red de distrito de calor de baja
temperatura. Con una poblacion de 87.000 habitantes, ésta futura red moderna utilizara el calor
residual de plantas de tratado de agua, centros de datos y zonas industriales. El proyecto es de
gran importancia para la ciudad, y esta, al ser pequefia, no tardara demasiado en llevarlo a cabo.
Por lo tanto, Malinas presenta una muy buena oportunidad a futuro para la instalacion de centros
de minado de Bitcoin como suministradores de calor de la red, y las subredes de Keerdok y

Ragheno.

De entre estas redes de distrito de calor, actualmente solo unas presentan una oportunidad
inmediata de conexidn a centros de minado de Bitcoin como suministradores de calor, al ser
muchas de ellas proyectos a futuro. He considerado que las mejores opciones son aquellas redes
que cuentan con subredes de baja temperatura ya de prueba, en las que poder entrar como
suministrador a dia de hoy, y que tienen un buen potencial de expansion. Por lo tanto, las redes
de calor de distrito elegidas para este proyecto son cinco: la de Haje-Taastrup en Dinamarca, la
de Lund en Suecia, la de Gleisdorf en Austria, la de Belgrado en Serbia y la de Tartu en Estonia.
El resto sera de mucho valor en el futuro cuando se establezca la red y se pueda lograr una
conexion como parte de una fase dos de este proyecto. En algunas de ellas, como la red de
Malinas, se podria construir y dejar lista la planta, rentabilizando el minado de Bitcoin

exclusivamente hasta que se establezca la nueva red de distrito.

3. BITCOIN

Al referirme a la red Bitcoin en general en esta seccion, lo haré utilizando una maytscula en la
primera letra, de manera que quede como “Bitcoin”, mientras que, al referirme a la propia moneda

digital, lo har¢ con la primera letra en mintiscula, quedando como “bitcoin”.

A dia de hoy, Bitcoin esta entre los 5 mayores activos del mundo por capitalizacion bursatil, por
encima de la plata y gigantes tecnologicos americanos. Es la red descentralizada méas grande y la
criptomoneda mas valiosa del mundo, mas que todo el resto combinado. Estimo importante

explicar resumidamente como funciona Bitcoin por la naturaleza del trabajo.
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Bitcoin es esencialmente un registro que se gestiona de manera descentralizada. Un registro
centralizado seria, por ejemplo, el registro de depositos de un banco, el cual se lleva desde las
instalaciones de este banco como entidad legal en una direccion fisica. Para manipular el registro,
lo podria hacer el banco directamente u otra entidad a través del banco, como el estado queriendo
congelar una cuenta. Este registro es, por lo tanto, manipulable directamente y puede ser atacado

al estar a cargo de una entidad con una direccion fisica y localizable.

Un registro es descentralizado cuando ninguna entidad tiene control sobre ¢él. En el caso de
Bitcoin, funciona a través de nodos, los cuales no son mas que simples procesadores como
ordenadores comunes o pequefios dispositivos que se han fabricado con la tnica intencion de
servir como nodos. Cualquiera con un ordenador puede convertirlo en un nodo simplemente
descargando un software, copiando el registro de transacciones de Bitcoin hasta ese momento de
otro nodo y dejando que el ordenador funcione encendido y conectado a internet. Bitcoin funciona
de manera descentralizada, ya que una persona, al mandar una cantidad “x” de bitcoin a otra
persona, crea una transaccion, la cual, tras pasar por un proceso en el que profundizaré més tarde,
se actualiza en todos los nodos del mundo simultaneamente, o en todas las copias del registro de
Bitcoin que hay, ya que los nodos son eso, basicamente. Nadie controla el registro, no hay un
nodo mas relevante que otro. Habria dos maneras de manipular el registro, la primera serian
conseguir que mas del 50% de los nodos conectados verifiquen tu version del registro, es decir,
hackear mas del 50% de los nodos de la red, y la segunda apagar o destruir todos los nodos del
mundo. Actualmente existen decenas de miles de nodos distribuidos por todo el planeta, haciendo

un intento de estos practicamente imposible.

Bitcoin esta programado para limitar el suministro de bitcoins a 21 millones. El suministro de
nuevos bitcoins se hace a través de un proceso llamado “minado”, el cual es extremadamente
relevante en este trabajo sobre el cual profundizaré posteriormente. De forma resumida, la red
tiene un calendario de minado programado, en el cual cada 10 minutos se reparten bitcoins a un
minero en forma de recompensa. Esta recompensa, siendo una cantidad de bitcoin, se divide por
dos cada cuatro afos, por lo que si la recompensa cada 10 minutos era de 25 bitcoins hace cuatro
aflos, ahora serian 12,5. Asi sucesivamente hasta que la recompensa se vuelve infinitesimalmente
pequefia y cesa una vez se han creado y repartido los 21 millones de bitcoins. Esto es una cualidad
principal de Bitcoin y no se puede cambiar sin romper la red tras una votacion de los nodos,

resultando en un derivado con esta cualidad cambiada, lo cual es muy improbable.
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4. MINADO DE BITCOIN

4.1 Descripcion técnica

El minado de Bitcoin utiliza a dia de hoy dispositivos electronicos desarrollados especificamente
para esa funcion. Hace muchos afios se podia minar bitcoin con un ordenador convencional y
tener éxito, pero a medida que la red se ha ido haciendo mas popular, la competencia ha ido
creciendo hasta el punto en el que necesitas uno de estos dispositivos llamados “mineros” para

poder llegar a sacar una minima rentabilidad fiable.

Como comenté anteriormente, el minado de bitcoins se produce en forma de recompensas. Estas
provienen de una fusion que hacen los mineros para la red, una funcion indispensable. Las
transacciones de la red no se hacen instantaneamente, sino que cuando una se “manda” por un
usuario, queda en forma de solicitud en la red, en una especie de cola de espera de transacciones
a hacer. Cada 10 minutos se crea un “bloque”, el cual es esencialmente un espacio limitado para
transacciones, en el que se meten todas las que quepan. Los mineros de la red compiten por minar
el bloque, o ser ellos quienes tengan el privilegio de encontrarlo, y cuando lo hacen, las
transacciones que han cabido dentro de €l se efectiian y se actualizan en los nodos. El minero que
ha encontrado el bloque recibe una recompensa por parte de la red Bitcoin en forma de nuevos
bitcoins, que actualmente es de 3,125 bitcoins, y ademas recibe pago por parte de las transacciones
en la cola de espera, que pagan al minero por tener preferencia en el bloque y ser reconocidas

antes. Las que no quepan en el primer bloque esperaran al siguiente y asi sucesivamente.

Todos los mineros estan hechos de chips, que son la base del minado. Estos chips son los que
buscan el bloque, y por lo tanto un dispositivo de un solo chip puede minar un bloque y recibir
recompensas, pero los dispositivos con muchos chips tienen mas posibilidades. Estos chips se
dedican a producir cadenas de unos y ceros muy largas, a las cuales se les denomina “hashes”, y
la mayoria produce millones cada segundo, que se denomina “hashrate”, significando niimero de
hashes por segundo. Si un chip produce una cadena de unos y ceros de una dificultad suficiente,
se queda con el bloque, o en otras palabras, lo mina. La red va ajustando la dificultad de minado
automaticamente en funcion de la cantidad de hashes que se produzcan en agregado por todos los

chips en el mundo para mantener el tiempo entre el minado de un bloque y otro fijo en 10 minutos.

Teniendo un dispositivo o varios como persona individual, se puede intentar minar un bloque por
cuenta propia, pero es increiblemente improbable que esto suceda, ya que al fin y al cabo compites
contra el mundo entero. Lo que se suele hacer es formar grupos de muchas personas con mineros,
que pondran a disposicion el hashrate de estos a favor del grupo, de este modo creando
concentraciones de hashrate mas grandes y con mas probabilidad de conseguir minar un bloque.

Si lo consiguen, se distribuyen las recompensas entre todos en funcidon del porcentaje de hashrate
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que contribuya sobre el total del grupo. De este modo se consiguen beneficios mas estables y
seguros para conseguir amortizar la inversion en mineros de manera mas previsible. Estos grupos

se denominan “pools”.

4.2 Analisis estratégico: Industria vy competidores

La actividad principal de este proyecto es, al fin y al cabo, el minado de Bitcoin, lo que
representara el grueso de los ingresos, por lo que el analisis de los competidores en esta industria
deberia ser en principio el mas relevante. Sin embargo, la industria de minado de Bitcoin no es
una industria donde un competidor se pueda diferenciar de otro por vias de imagen de marca o
marketing. Lo unico relevante al estudiar competidores de la industria son métricas y datos de la
eficiencia de los equipos de minado, coste medio de la electricidad y necesidades de inversion,
entre otras. En resumen, la manera de crecer mas rapido que el resto en esta industria es siendo
mas eficientes, ya que a la red Bitcoin, que es al final la que distribuye los ingresos, no le importa

nada mas que el hashrate.

Cuanto mas hashrate, significa mas competencia y se necesitaran mineros mas potentes para
conseguir los mismos resultados que se conseguian a un hashrate mas pequefio, basicamente. La

grafica a continuacion ensefa la evolucion del hashrate desde el inicio de Bitcoin:
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(Figura 4), (Bitcoin Visuals, 2025)

Se puede comprobar como el hashrate sube a un ritmo casi exponencial, estando en la actualidad

aproximadamente en los 848 Exa Hashes por segundo (EH/s).

Dentro de esta cifra de hashrate se pueden encontrar varios tipos de mineros. Los primeros serian
los mineros profesionales, los cuales tienen grandes granjas de mineros y cuentan con mucho
capital para asumir inversiones muy potentes. Su unico objetivo es sacar el maximo rendimiento

a sus instalaciones, con una cierta constancia y previsibilidad sobre sus ingresos, por eso suelen
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minar dentro de los pools que se comentaron anteriormente. Empresas destacadas dedicadas a la
mineria de Bitcoin son Marathon Digital, la cual cotiza en el NASDAQ (Ticket: MARA) con una
capitalizacion de mercado de aproximadamente $5,49 mil millones. Marathon Digital report6 en
el primer trimestre de 2025 un hashrate de la compaifiia de 54,3 EH/s, lo que equivale a un 15,6%
del total. Hay un total de 24 empresas cotizadas cuya actividad es la mineria de Bitcoin, y se
estima que el nimero supera las 100 si les sumamos las empresas mineras no cotizadas. La tabla
a continuacién enumera las diez empresas cotizadas mas grandes dedicadas a la mineria de

Bitcoin en orden por el hashrate en operacion actualmente:

Hashrate operativo  Capitalizacion de

Compainiia (EH/s) mercado (€)

Marathon Holdings, Inc. 57,7 4.83 mil millones Estados Unidos
CleanSpark, Inc. 40,1 1.60 mil millones Estados Unidos
IREN Limited 36,6 1.29 mil millones Australia
Cango Inc. 29,9 361 millones China
Riot Platforms, Inc. 29,3 2.69 mil millones Estados Unidos
Core Scientific, Inc. 18,1 2.28 mil millones Estados Unidos
Bitfarms Ltd. 17,2 332 millones Canada
Cipher Mining, Inc. 13,5 970 millones Estados Unidos
Bitdeer Technologies Group 12,4 2.40 mil millones Singapur
Hut 8 Corp. 9,3 1.43 mil millones Canada

(Figura 5), elaboracion propia.

Se puede apreciar que la gran mayoria de estas empresas lideres en el sector provienen de EEUU,
y que la capitalizacion de mercado no esta tan correlacionada con el hashrate operativo, debido a
que la eficiencia de costes es muy importante en este negocio, principalmente las necesidades de

CAPEX y el coste energético para lograr una buena rentabilidad y generacién de caja.

Ademas de las empresas dedicadas a esta actividad, hay una gran cantidad de individuos que
poseen sus propios mineros y, por lo tanto, suman hashrate. Entre ellos hay un poco de todo; hay
quienes deciden optar por un retorno seguro y previsible y minan a través de los pools. Sin
embargo, hay muchos otros, especialmente un movimiento muy grande dentro del espacio de la
mineria actualmente llamado Bitaxe, que minan en solitario. Esto quiere decir que estos mineros
arriesgan a encontrar un bloque solo con su hashrate, compitiendo contra el hashrate total o todo
el resto de los mineros del mundo, con el incentivo de que si lo consiguen, se podran quedar con

la totalidad de la recompensa. Los Bitaxe estan siendo muy populares, ya que son muy pequefios,
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no hacen ruido practicamente y no se calientan casi nada, lo que permite a cualquiera tenerlos en

casa.

Actualmente, el 95% del hashrate proviene de pools de minado, mientras solo el 5% corresponde

a mineros independientes.

S. COMBINANDO REDES DE DISTRITO Y EL. MINADO DE
BITCOIN

5.1 Metodologia de venta de calor a una red de distrito

El calor suministrado se paga en megavatios térmicos hora (MWth), como indicador del volumen

de calor inyectado en la red.

Al negociar el precio de compra de calor con un nuevo suministrador de calor, la operadora de la
red de distrito solo aceptara un trato si el nuevo suministrador presenta una alternativa de precio
mas barata que con la que ya contaba la red de distrito. Por otro lado, el suministrador de calor

solo aceptara un acuerdo con el que cubra sus gastos de generacion de calor.

En las negociaciones entre una red de distrito y un futuro suministrador de calor, ambas partes
evaluan la inversion necesaria y determinan cual de ellas debera realizar una mayor para lograr la
conexion y el suministro de calor a la red. La parte que tenga que asumir una mayor inversion
también estard asumiendo un mayor riesgo, y por lo tanto es un factor importante en la
negociacion del precio o condiciones del contrato a firmar entre ambos. Mientras que el
suministrador de calor prefiere un retorno de su inversion mas a corto plazo, la red de distrito mira
mas a largo plazo. Una posible solucion a esto es acordar un calendario de pagos de suministro
en el que los pagos iniciales son mas grandes y se compensan con pagos mas reducidos en el

futuro.

En una red de distrito con multiples suministradores, habra distintos costes de suministro de calor
para estos, y por lo tanto distintos precios de suministro posibles. La red de distrito siempre querra
tener la opcion de suministrarse con el calor mas barato posible, lo que significa no cerrarse a
cambiar el volumen de calor que compra a los suministradores en funcion del precio de venta que
estos puedan ofertar. Se puede dar el caso en el que la red acuerde con el suministrador una
cantidad minima de compra de calor asegurada, suficiente para que al suministrador le compense
el trato y dejando el resto de un volumen sin obligacion de compra, segun las necesidades y

preferencias de la red.
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Es posible también encontrar acuerdos en donde la red de distrito participa directamente en los
costes de desarrollo de la planta del suministrador, a cambio de un precio reducido de venta de

calor y un acuerdo de suministro de calor a la red a largo plazo.

Las posibilidades, como en toda negociacidon, son muy diversas, aunque en el caso de los
suministradores de calor residual, los precios de compra de calor por parte de la red son menores
que los que paga la red a otros suministradores. Esto se debe a que el origen de este calor es a
causa de otra actividad, siendo la venta de calor una fuente de ingresos secundaria para aquellos
y por lo tanto su coste de produccion es muy reducido, por lo que se aceptan precios muy bajos,

que cubran los gastos de capturar ese calor e inyectarlo, pero no de las instalaciones en general.

5.2 Casos de aprovechamiento de calor

Este trabajo se ha inspirado en intentos de capturar calor de mineros de Bitcoin que ya se han
desarrollado, implementado y comercializado exitosamente. Hay muchos casos como este en el
que dispositivos con uno o varios mineros de Bitcoin calientan espacios, piscinas, invernaderos y

demas.

El primero de estos ejemplos son los calefactores de aire que aprovechan el calor residual de un
minero en su interior para calentar el espacio a su alrededor, compitiendo contra los calefactores
de aire convencionales. Estos calefactores de aire dan beneficios en forma de bitcoin al estar
enchufados, pero consumen mas electricidad, con el objetivo de que los beneficios superen el
incremento en el gasto energético. Ejemplos de estos son marcas como Heatbit, 21energy, Migodi

o d-central.

De la misma manera, hay calefactores que utilizan el calor residual de mineros de Bitcoin para
calentar circuitos de agua, a la vez que se refrigeran con la misma. Este tipo de calefactores se ha
empleado en piscinas climatizadas, circuitos de calefaccion de viviendas y suelos radiantes, entre
otros. Un ejemplo es la marca Asicdip, que vende un tanque de inmersion de este tipo listo para
que el cliente seleccione los mineros y conectarlo a las tuberias necesarias, asegurando lograr una
capacidad de calefaccion de 15 metros cuadrados por cada minero instalado ((Asicdip, 2025).
Migodi también ofrece un calefactor de agua, y la marca Constellation Heating vende este tipo de

calefactores especializados en calentar piscinas.

Se han comercializado calefactores de este tipo para uso industrial; principalmente son
calefactores de aire, pero mas grandes que los no industriales, usando mas mineros y teniendo un
alcance de area mucho mayor. La empresa 21energy vende varios de este tipo, con el mas grande

pudiendo calentar hasta 360 metros cuadrados. Otro ejemplo de calefaccion industrial usando
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mineros de Bitcoin es el caso de un invernadero en Paises Bajos cuya calefaccion funciona

utilizando una serie de mineros dispersos por el invernadero (Cointelegraph, 2023).

5.3 Ventaja competitiva frente a centros de datos

Se han llevado a cabo una serie de proyectos de centros de datos, con la intencion de utilizar el
calor residual de estos para calentar agua, de manera muy parecida a la que detalla este trabajo.
Mas importante atin, leyendo sobre el futuro de suministradores de calor residual en las redes de
distrito, se comentan muy a menudo a los centros de datos como candidatos. Debido al clima frio
del norte del continente, Europa ha atraido mucha inversion en centros de datos que aprovechan
la refrigeracion que aporta el clima para conseguir una mejor eficiencia. Esta gran expansion de
centros de datos en el continente es lo que lleva a pensar qué hacer con el calor residual que estos
generan, y la solucion de que se conviertan en suministradores de las redes de calor de distrito

que abundan en los paises europeos parece logica.

Sin embargo, los centros de datos presentan limitaciones en cuanto a su capacidad de suministrar
agua caliente a las redes de distrito. En primer lugar, los centros de datos tradicionales refrigerados
por aire son capaces de capturar calor hasta una temperatura entre 25°C y 35°C (Lund et al.,
2018), siendo esta muy insuficiente, aunque en teoria se podria alcanzar un rango de captura de
calor de entre 50°C - 60°C si son refrigerados con liquido, que ya seria un rango de temperatura
muy adecuado. Ademas de esto, los centros de datos que se estan construyendo normalmente
estan localizados en zonas apartadas de las ciudades y, por lo tanto, de las redes de distrito, a
excepcion de pequeios centros de datos que si pueden estar cerca o dentro de las ciudades; sin
embargo, estos no tienen una capacidad de generacion de calor muy grande. En consecuencia, el
tener que transportar el agua caliente una distancia muy grande, incrementa significativamente

las pérdidas de temperatura.

La solucion seria un sustituto que en un espacio compacto sea capaz de tener una capacidad de
generacion de calor grande y la posibilidad de capturar calor a temperaturas cercanas a la que
utiliza la red de distrito. De este modo se podria conectar esta planta a la red de distrito sin pérdidas
de calor, con un suministro de calidad y posibilitando un rapido despliegue por no necesitar la
construccion de una tuberia de larga distancia para lograr la conexion. Esto es lo que ofrece un
centro de minado de Bitcoin. Los mineros convierten en promedio el 95% de la energia que
consumen en calor, haciéndolos una fuente de calor muy eficiente. Segiin un analisis interno de
Marathon Digital, los mineros refrigerados con liquido refrigerante a través de un sistema de
captura de calor de doble circuito pueden calentar agua hasta los 75°C (MARA, 2024). Segln sus

datos internos, Marathon Digital asegura que la capacidad de produccion de calor de una planta
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de minado de Bitcoin de dos megavatios de potencia instalada puede llegar a ser suficiente como

para suministrar calor a aproximadamente 4.000 personas en un espacio de 225 metros cuadrados.

Los centros de minado de Bitcoin ofrecen como ventaja adicional la capacidad de adaptarse a
cada red de distrito segun las necesidades especificas de estas, ya que, a diferencia de los centros
de datos, su tamafio no lo dictamina una demanda de consumo adicional, como puede ser el
requerimiento de una capacidad fija de almacenaje de datos para consumidores que tienen los
centros de datos. De este modo, los centros de minado de Bitcoin son mas flexibles a las propias

necesidades de la red de distrito.

La ventaja competitiva de los centros de minado de Bitcoin frente a los centros de datos es clara

en cuanto a:

1.  Mayor capacidad de generacion de calor (volumen).
Capacidad para calentar el agua a una temperatura mayor.

Necesidad de menos espacio para suministrar el mismo calor.

v

Posibilidad de ubicar una alta capacidad calorifica dentro de una ciudad y al lado de
una red de distrito promedio en una zona urbana.

5. Flexibilidad.

Los centros de minado de Bitcoin ofrecen, por lo tanto, unas sinergias mucho mayores con las
redes de distrito. Aprovechando ventajas de densidad calorifica, de espacio, de proximidad y de

adaptabilidad completa, crean una alternativa a los centros de datos convencionales determinante.

5.4 Descripcion técnica

Para lograr capturar el calor de un grupo de mineros, se necesita emplear un sistema que los
refrigere y después sea capaz de transmitir el calor capturado a un volumen de agua. La manera
mas eficiente de capturar calor de los mineros es a través de una refrigeracion de inmersion. En
este método se sumergen los mineros al completo en un liquido refrigerante, por lo que el 100%
del calor producido por estos se disipa en el liquido, haciéndolo més eficiente en este aspecto. De
esta manera, los mineros estan fuera del alcance de particulas en el aire que de otra manera se
acumularian en ellos, logrando asi extender su vida util un 30% mas frente a los mineros
refrigerados por aire (Naueihed, 2023). Este método de refrigeracion aporta ademas otras ventajas
como mayor eficiencia energética, menor ruido y mayor densidad de mineros por metro cuadrado.
El liquido empleado para esto, sin embargo, no puede ser agua convencional como la que fluye
por nuestras tuberias, por lo que se usa un liquido refrigerante especifico o agua destilada para

imposibilitar que sirva de conductor eléctrico.
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Por ello se necesita un sistema de inmersion de doble ciclo, el cual funciona con un primer ciclo
en el que el liquido refrigerante absorbe el calor liberado por los mineros y lo lleva hasta un
intercambiador de calor. Ahi pierde temperatura para después volver a pasar por los mineros, en
un circuito cerrado accionado por una bomba hidraulica. El segundo ciclo es el del agua
convencional que fluye por el intercambiador para absorber el calor del liquido refrigerante e
impulsarlo a través de la red de distrito, en el caso de este trabajo. Una vez que ha fluido por la
red y necesita volver a coger temperatura, vuelve a pasar por el intercambiador. A continuacion,

se puede ver este proceso representado graficamente:

4 )

| |

Intercambiador Red de distrito
de calor

J |

. J

Figura 6, (MARA, 2023)

6. PROPUESTA DE VALOR

6.1 Diseino de la planta

En esta seccion, el objetivo es crear un modelo de planta estandar que se pueda replicar en todas
las ubicaciones elegidas para instalar un centro de minado de Bitcoin, teniendo todas, por lo tanto,
la misma capacidad instalada, suministrando el mismo volumen de calor y a la misma
temperatura. De esta manera se simplifica el poder hacer una proyeccion y no se entra en tanto

tema técnico, que seria mas apropiado para un trabajo de ingenieria.
6.1.1 Seleccion de mineros

Los componentes principales de las plantas son los mineros, que seran los que ingresen
recompensas en forma de bitcoin, y produzcan el calor que después se capturara. Hay dos tipos
de mineros: los que se refrigeran con liquido exclusivamente y los que se refrigeran en principio
con aire, pero pueden ser sumergidos en liquido refrigerante como alternativa. Por las
caracteristicas de la planta en este trabajo, los mineros buscados son aquellos que pueden ser

refrigerados por aire o sumergidos en liquido refrigerante, ya que, como se ha visto anteriormente,
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se ha elegido un método de refrigeracion de inmersion. Hay una gran cantidad de empresas
dedicadas a la producciéon y venta de mineros, por lo que para poder decidir hay que hacer un

pequefio analisis del sector. A continuacion, se puede ver una tabla de los mineros que representan

los principales candidatos:

D ) Temperatura : :
: Eficiencia Hashrate Potencia ,_ Precio Ruido
Minero (Modelo) Marca ) méaxima de e
(TH/J)  (TH/s) (Vatios) » ($) (Decibelios)
operacion
Sealminer A2 Pro Hyd BitDeer 14.9 515 7675 70 7500 10
Bitmain Antminer S21XP o
N Bitmain 15 380 5676 45 7368 50
(Inmersion)
MICROBT WhatsMiner )
) Whatsminer 15,5 348 5394 45 6229 50
M66S++ (Immersion ready)
Canaan Avalon A1566I Canaan 18,07 249 4500 50 3212

(Figura 7), elaboracion propia.

Es necesario recalcar que las cifras de potencia, eficiencia y hashrate no son fijas ni exactas, y
cambian dependiendo de factores como el ambiente donde trabajan los mineros. Estas cifras

pueden tener una desviacion de un incremento o reduccion del 10%.

De entre todos estos, el inico modelo que no esta hecho especificamente para ser refrigerado via
inmersion es el Sealminer A2 Pro Hyd, y se le tendrian que hacer unos ajustes para los que esta

preparado el minero. Como elemento adicional de la comparativa, podemos ver una tabla que

estima los ingresos y el periodo hasta cubrir costes de los cuatro modelos:

: Beneficio por Cubrir costes
Minero (Modelo) Precio (€)
dia (€) (Meses)

Sealminer A2 Pro Hyd 9.84 6696 56.71
Bitmain Antminer S21XP (Inmersion) 7.35 6579 74.59
MICROBT WhatsMiner M66S++

) 7.28 5562 63.66
(Immersion ready)
Canaan Avalon A1566I 3.88 2868 61.59

(Figura 8), elaboracion propia.

El beneficio por dia esté calculado a través de un estimador de ingresos web que utiliza el hashrate
del minero, hashrate de la red en ese momento, precio por Bitcoin en ese momento y coste

energético. Este beneficio es susceptible a los cambios en estas variables, algunas de las cuales
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pueden ser relativamente volatiles. Sin embargo, estas variables cambian de la misma manera
para todos los mineros, por lo que el uso de esta métrica para la comparativa es de gran ayuda. El

problema en el uso de estas variables vendra en la proyeccion de estos ingresos mas adelante.

Se ha asumido un precio de la energia de 0,08 €/kWh para todos los mineros, y el precio en euros
de los mineros se ha obtenido partiendo del precio en délares y haciendo el cambio a euros a un

tipo de cambio de 1,12 dolares por cada euro.

Se puede ver como el Sealminer A2 Pro Hyd ofrece un rendimiento mayor en cuanto a hashrate
y eficiencia frente a los otros, siendo también el minero que cubre costes antes. Ademas de esto,
es capaz de gestionar temperaturas mas altas, algo muy importante en este proyecto. Por estas
razones, el Sealminer A2 Pro Hyd ser4 el modelo elegido para los centros de minado de Bitcoin

de este proyecto.
6.1.2 Caracteristicas y métricas
Ademas de los mineros, la planta ha de contar con las siguientes instalaciones para poder operar:

Tanques de inmersion

Intercambiador de calor

Bomba de calor

Estaciones de conexion a la red de distrito
Red de tuberias

Cableado ¢ instalaciones eléctricas

Oficina de supervision

® N Vv kWD

Equipos de seguridad y vigilancia

En esta seccion se ha llevado a cabo una estimacion siempre conservadora de las posibilidades y
métricas de la planta, con el objetivo de que el analisis sea relevante, y en todo caso la realidad

pueda ser mejor y no al revés.

El disefio de la planta comienza por decidir su potencia instalada. Al haber una oferta de redes de
distrito de baja temperatura limitada en estos momentos, con la mayoria siendo subredes de
prueba, lo mas sensato es disefar una planta pequeia, que sea facil de integrar en esas subredes
que cuentan con una cantidad de viviendas y edificios relativamente reducida. La potencia

instalada sera, por lo tanto, cercanaa 1 MW.

Partiendo de esa base, cabrian cinco tanques de inmersion, cada uno conteniendo 24 mineros de
7675 vatios de potencia cada uno. Esta cifra es el punto intermedio en un rango de consumo,
dependiendo de condiciones en el ambiente del minero y el modo de consumo en que puede ser

puesto. La potencia instalada total de mineros seria de 921 KW. Posteriormente, se ha de tener en
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cuenta los 100 KW de potencia instalada de la bomba de calor, y otros 50 KW de para las bombas
hidraulicas y demas componentes eléctricos de la planta, también dejando un margen de

precaucion.

Asumiendo una eficiencia térmica del 85% la planta tendria una capacidad de suministro de
18.788 KWh/dia. Cada tanque de inmersion seria capaz de calentar agua desde los 45°C hasta los
65°C a un ritmo de 1,87 litros por segundo. La planta, por lo tanto, tendria la capacidad en estas
condiciones de procesar 9,35 litros por segundo. Se ha elegido poner el tope en 65°C para no
superar el limite de 70°C que tienen los mineros como rango seguro para funcionar. Los 45°C
provienen de investigar las temperaturas de retorno en las redes de distrito seleccionadas, y

poniendo unos grados menos también como margen.

La planta tendria, por lo tanto, el potencial de suministrar bajo estos parametros 807.840 litros
cada dia, o 807,84 metros cubicos de agua caliente. Basandonos en una planta similar a esta ya
desarrollada en Finlandia por Marathon Digital, podemos estimar que una planta de I MW como
la de este proyecto podria abastecer a aproximadamente 2.000 viviendas. La planta de minado de
Bitcoin de Marathon Digital es de 2 MW y abastece calor a 11.000 residentes de una pequena
ciudad. La cantidad de viviendas suministradas cambiara en funcién del promedio de personas
por vivienda en cada pais. En este caso se hizo la estimacion con la cifra de 2,78 personas por
vivienda, el promedio de Finlandia en 2020 (Hoffman, 2024). Se ha decidido que la mejor
referencia para estimar la capacidad de suministro, al ser un tema complejo técnicamente es una

comparable de un caso real, en vez de intentar hacer un calculo propio.

La planta debera contar con una bomba de calor capaz de elevar la temperatura de este volumen
de agua entre 5°C y 15°C como precaucion y para asegurar que en cualquiera de las redes de

distrito llegue el agua suministrada a la temperatura de impulsion sobradamente.

El disefio de los tanques de inmersion esta inspirado en un tanque de inmersion de 24 mineros
que se comercializa actualmente (Bitmars, 2025). Cada uno ocupa un area de 1,85 metros
cuadrados, pero para dejar un espacio de un metro entre ellos se necesitaria dedicarles 6,1 metros
cuadrados a cada uno, resultando en un total de 30,4. Hay que sumar el espacio que ocuparan los
intercambiadores de calor con las tuberias que llegan hasta estos y la bomba de calor. También
habria que sumarle la sala de gestion de la planta, un espacio para almacenar productos necesarios
para su operabilidad, como liquido refrigerante y las estaciones de conexion a la red de distrito.

Un espacio de 200 metros cuadrados deberia bastar para lograr instalar todo esto en su interior.

En resumen, la planta de minado de Bitcoin a replicar en todas las ubicaciones de este proyecto

tiene las siguientes caracteristicas:
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Resumen de la planta

N° de mineros 120
N° de tanques de inmersion 5
Mineros por tangque 24
Potencia instalada mineros (KW) 921.000
Potencia instalada Bomba de calor (KW) 100.000
Potencia instalada adicional 50
Potencia instalada total (KW) 1.071
Hashrate total (TH/s) 61.800
Capacidad de suministro (KWh/dia) 18.788
Capacidad para calentar, volumen de agua por tanque (Litros/s) 1,87
Capacidad para calentar, volumen total (Litros/s) 9,35
VVolumen suministrado (Litros/dia) 807.840
Viviendas promedio suministradas 5.628
Superficie (m"2) 200

(Figura 9), elaboracion propia.

6.2. Valor anadido adicional

Los centros de minado de Bitcoin ofrecen muchas ventajas a la zona donde se instalan. Para
empezar, contribuyen a la economia local generando ingresos y creando puestos de trabajo a
personas de la zona, ya sea directa o indirectamente para su tramitacion, disefio, construccion y

mantenimiento.

Son una fuente de calor residual capaz de suministrar a miles de personas de los alrededores agua
caliente todo el aflo, siendo independientes a otros cambios de demanda a diferencia de los centros
de datos, y 100% fiables siempre y cuando tengan acceso a la electricidad que necesitan para
funcionar. Ademas, el hecho de que la fuente de calor sea calor residual contribuye a reducir la
dependencia de energias fosiles en las redes de calor de distrito, lo cual es un problema que se

esta intentando solucionar en todos los paises de Europa donde abundan estas.

Estas plantas son ademas muy faciles de desconectar y conectar cuando se necesite, y esto es
importante porque pueden ayudar en tareas de monitorizacion de la red eléctrica local cuando se
necesite reducir la demanda energética o incrementarla. De este modo, las plantas de minado de
Bitcoin podrian ayudar en la estabilizacion de la red eléctrica y contribuir a su seguridad,

sumando a evitar un percance como el sucedido en Espaiia y Portugal este mismo afio. Si se
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instalasen suficientes plantas como estas a lo largo del pais podrian servir como estabilizador de

consumo a nivel nacional.

7. ANALISIS DE VIABILIDAD FINANCIERA

7.1. Hipotesis v datos de entrada asumidos

Se han asumido las siguientes hipotesis para alimentar al modelo financiero:

wok WD

10.

11.

12.

13.

Las inversiones son a fecha 01/09/2025.

Las plantas comienzan a operar el 01/01/2026.

Los mineros calentaran agua de la red 20°C.

Se asume 0 deuda.

El beneficio por minero el primer afio se ha fijado en la cifra de 9,84€ vista anteriormente,
aunque habria que recoger el ingreso al dia, siendo éste 22,3€.

Los ingresos de minado se reduciran en un 5% anual hasta su reemplazo, como prevision
al crecimiento del hashrate y asumiendo que el precio de Bitcoin se mantiene igual, ante
la dificultad de proyectarlo.

Se ha asumido un precio de venta de calor de 0,07€/KWh (Epp, 2022). Esta cifra esta
basada en un articulo que detalla instalaciones de generacion de calor solar, segtin el cual,
vendiendo este calor a la red de distrito local por esta cifra. Se mantendrd constante
durante el periodo analizado.

El coste por minero es de 6.696€, con un descuento del 5% por volumen.

El precio de los tanques de inmersion es de 3.214€, un 5% mas caro que la comparativa
directa al asumir un coste extra para hacer ajustes que les permitan trabajar a mayor
temperatura (Bitmars, 2025).

El precio de la bomba de calor es de 9.000€. Para calentar el volumen de agua de la planta
(9,35 litros/s) 15°C, se necesitaria una bomba de unos 65KW de potencia; con esta de
100KW se tiene una seguridad adicional (Flexpro Industry, 2025).

Los intercambiadores de calor cuestan 2.298€ cada uno. Cada tanque requiere de un
intercambiador de calor segin su potencia instalada de 184 KW. Se han elegido unos
capaces de procesar 210 KW para tener margen de error (Piscinas y Productos, 2025).
Se estima usar 205 metros de tuberias PP-R con aislamiento de espuma elastomérica, con
un coste total entre estas, valvulas y accesorios de 60.000€.

Gastos de cableado e instalacion de 150.000€.
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14.

15.

16.

17.
18.

19.

20.

21.

22.
23.

24.

Se necesitaran 750 litros de liquido refrigerante por tanque; a 210€ por 20 litros y con un
5% de descuento por volumen, el coste seria de 37.506€. Se repone un 20% al afio.
Coste de la oficina de supervision de 200€ por metro cuadrado, y un total de 20 metros
cuadrados, resultando en 4.000€.
Vida 1til de los mineros de 6 afios.
Inflacion del 2%
El nimero promedio de meses de uso de calefaccion en cada pais, estimado contando los
dias de temperaturas inferiores a 15°C es de:

a. Suecia: 7,5

b. Estonia: 7,5

c. Dinamarca: 7

d. Austria: 6,5

e. Serbia: 6
Los precios de la electricidad (€/KWh) promedios de mercado de PPAs en cada pais segun
Statista (Statista, 2024); se asume que incrementaran al ritmo de la inflacion. Se asume
poder contratar un PPA también al tener un tamafio considerable y planes para permanecer
operando mas de 10 afios:

a. Suecia: 0,141

b. Estonia: 0.067

c. Dinamarca: 0.112

d. Austria: 0.097

e. Serbia: 0.107
Vida qutil de los mineros de 5 afios y del resto de las instalaciones de 10. Depreciacion
lineal.
Se estima que los cobros y pagos son instantaneos.
Mantenimiento anual por valor del 5% de la inversion inicial.
Precios de alquiler de un espacio comercial por metro cuadrado de:

a. Tartu: 10€

b. Belgrado: 20€

c. Lund: 22€

d. Gleisdorf: 15€

e. sterby: 25€

Sueldos de 5000€ al mes por operarios.
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7.2. Metodologia

Debido a los cambios en cada pais en los precios de la energia, tiempo de duracion del invierno y
precios del alquiler, entre otras cosas, se han proyectado los flujos de caja libres para cada planta
independientemente, usando las hipotesis vistas anteriormente. El periodo de proyecciones es de
10 afios, suficiente para terminar con la vida util de todas las instalaciones segln el supuesto de

la vida util de estas.

El calculo ha comenzado con una cuenta de pérdidas y ganancias. Se ha sumado la depreciacion
de vuelta al resultado neto para llegar al flujo de caja operativo, asumiendo que los periodos de
cobro y pago son 0, por lo que no habria que tener en cuenta estas partidas. Posteriormente, se
han proyectado todas las partidas de inversion en las instalaciones, que sumadas al flujo de caja

de operaciones dan un flujo de caja libre por planta.

Al tener los flujos de caja libres en cada afio, se ha podido calcular una TIR para cada planta.
Aquellas plantas con una TIR cercana a 0 o negativa se han descartado, y en las de TIR positiva
se ha proyectado un flujo de caja libre de la planta sin las instalaciones necesarias para la venta
de calor, ni los ingresos de la venta de calor. De este modo se puede obtener una TIR de la planta
en el supuesto de que venda calor a la red de distrito, y en el supuesto de que no, y por lo tanto

hacer una comparacion.

7.3. Analisis de resultados

Los precios altos de energia de Suecia, Dinamarca, Austria y Serbia imposibilitan financieramente
la instalacion de las plantas de minado de Bitcoin, ya que se obtiene una TIR cercana a 0 o
negativa en todas ellas. Queda, por lo tanto, como proyecto viable el desarrollo de la planta de

Estonia.

Las proyecciones financieras para esta planta son las siguientes:
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01/09/2025 01/01/2026 01/01/2027 01/01/2028 01/01/2029 01/01/2030 01/01/2031 01/01/2032 01/01/2033 01/01/2034 01/01/2035

2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2%
Ingresos de minado 0 976,740 927,903 881,508 837,432 795561" 976,740 927,903 881,508 837,432 795,561
Ingresos venta de calor [ 300,843 306,860 312,997 319,257 325,642 332,155 338,798 345,574 352,485 359,535
Ingresos totales 0 1,277,583 1,234,763 1,194,505 1,156,689 1,121,203 1,308,895 1,266,701 1,227,082 1,189,918 1,155,096
Coste de electricidad planta 0 -569,899 -581,297 -592,923 -604,782 -616,877 -629,215 -641,799 -654,635 -667,728 -681,082
Coste de electricidad Bomba de calor 0 -23,909 -24,387 -24,875 -25,372 -25,880 -26,397 -26,925 -27,464 -28,013 -28,573
Sueldos 0 -60000 -61200 -62424 -63672.48 -64945.9296 -66244.8482 -67569.7452 -68921.1401 -70299.5629 -71705.5541
Alquiler 0 -24000 -24480 -24969.6  -25468.992 -25978.3718 -26497.9393 -27027.8981 -27568.456 -28119.8251 -28682.2216
Costes totales [ -677,808 -691,364 -705,192 -719,296 -733,681 -748,355 -763,322 -778,589 -794,160 -810,044
Depreciacién 0 -182334.714 -182334.714 -182334.714 -182334.714 -182334.714 -182334.714 -182334.714 -182334.714 -182334.714 -182334.714
Resultado antes de impuestos o 417,440 361,064 306,978 255,059 205,187 378,205 321,044 266,158 213,423 162,718
Impuestos 0 -91837 -79434 -67535 -56113 -45141 -83205 -70630 -58555 -46953 -35798
Resultado Neto o 325,603 281,630 239,443 198,946 160,046 295,000 250,414 207,604 166,470 126,920
Flujo de caja operativa 0 507937.8095 463964.289 421777.7982 381280.7528 342380.283 477334.6159 432749.0314 389938.2355 348804.3989 309254.4019
Mineros -763393 -842847
Mantenimiento 0 -55073 -56174 -57298 -58444 -59613 -60805 -62021 -63262 -64527 -65817
Tanques de inmersion -16071
Bomba de calor 9000
Tuberias, accesorios y valvulas -60000
Cableado e instalacién -150000
Intercambiadores de calor -11490
Estaciones de conexion a la red -50000
Liquido refrigerante -37506 -7501 -7651 -7804 -7960 -8120 -8282 -8448 -8617 -8789 -8965
Oficina de supervision -4000
Total inversion -1101460 -62574 -63826 -65102 -66404 -910580 -69087 -70469 -71878 -73316 -74782
Flujo de caja libre -1101460 445364 400139 356676 314876 -568199 408248 362280 318060 275489 234472

TIR 29.88%

(Figura 10), elaboracion propia.
Se puede ver como la TIR de la planta en el periodo proyectado alcanza 29,88%.

Las proyecciones de la planta sin las instalaciones de venta de calor ni los ingresos de esta

actividad son las siguientes:

Planta - Estonia

Infla 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2%

Ingresos de minado 0 976,740 927,903 881,508 837,432 795,561 r 976,740 927,903 881,508 837,432 795,561

Coste de electricidad planta 0 -555,226 -555,226 -555,226 -555,226 -555,226 -555,226 -555,226 -555,226 -555,226 -555,226

Sueldos 0 -60000 -61200 -62424 -63672.48 -64945.9296 -66244.8482 -67569.7452 -68921.1401 -70299.5629 -71705.5541

Alquiler 0 -24000 -24480 -24969.6  -25468.992 -25978.3718 -26497.9393 -27027.8981 -27568.456 -28119.8251 -28682.2216
0 -639,226 -640,906 -642,620 -644,368 -646,151 -647,969 -649,824 -651,716 -653,646 -655,614

Depreciacion 0 -160285.714 -160285.714 -160285.714 -160285.714 -160285.714 -160285.714 -160285.714 -160285.714 -160285.714 -160285.714
0 177,228 126,711 78,602 32,779 -10,876 168,485 117,793 69,506 23,501 -20,339

Impuestos 0 -38990 -27876 -17292 -7211 2393 -37067 -25915 -15291 -5170 4475

Resultado Neto 0 138,238 98,835 61,310 25,568 -8,483 131,418 91,879 54,215 18,331 -15,864

Flujo de caja operativa 0 298523.5275 259120.2675 221595.4425 185853.2962 151802.8234 291704.1533 252164.5058 214500.5656 178616.5217 144421.3135

Mineros -763393 -763393

Mantenmiento 0 -43298.5143 -43298.5143 -43298.5143 -43298.5143 -43298.5143 -43298.5143 -43298.5143 -43298.5143 -43298.5143 -43298.5143

Tanques de inmersion -16071

Tuberias, accesorios y valvulas -15000

Cableado e instalacion -30000

Liquido refrigerante -37506 -7501 -7651 -7804 -7960 -8120 -8282 -8448 -8617 -8789 -8965

Oficina de supervision -4000

Total inversién -865970 385962 307005 231802 160162 -671491 371542 292297 216800 144860 76294

Flujo de caja libre -865970 385962 307005 231802 160162 -671491 371542 292297 216800 144860 76294

TIR 20.44%

(Figura 11), elaboracion propia.

La TIR de la planta con las instalaciones de venta de calor y los ingresos de esta es mas elevada

que la de la planta sin estas instalaciones ni ingresos (29,88% frente a 20,44%).

Se puede concluir de estos resultados que equipar a las plantas de minado de Bitcoin para la venta
de calor residual a la red de distrito incrementa su rentabilidad, aunque el factor mas importante
para considerar su instalacion sigue siendo en cualquier caso el precio de la electricidad. Una

localizacion con un precio de electricidad mas bajo, pero que no tenga la posibilidad de
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suministrar calor a una red de distrito, sera mas rentable que otra localizacion con un precio de la
electricidad mas alto y que si pueda vender calor. La planta mas rentable se consigue, por lo tanto,
en el caso de poder lograr un precio de electricidad bajo y, adicionalmente, la posibilidad de

vender calor a la red, como el caso de Estonia.

La venta de calor a la red incrementa la rentabilidad de una planta, pero no llega a ser el factor

determinante, como en el caso del precio de la electricidad, para decidir donde instalarla.

8. PROYECCIONES A FUTURO

8.1. Bitcoin v minado de Bitcoin

Debido a su volatilidad historica y actual, el precio de Bitcoin es muy dificil de predecir e
intentarlo no serviria de mucho. Sin embargo, se puede proyectar su uso. Desde junio de 2020, la
cantidad de Bitcoin atesorada por compaiiias ha crecido un 587% (River Financial, 2024), con
compaiiias como Strategy en EEUU liderando la estrategia de atesoramiento de Bitcoin.
Ultimamente, se anuncia una nueva empresa de estrategia de atesoramiento de Bitcoin por lo
menos cada mes. También se han introducido ETFs de Bitcoin que han tenido un récord de
entradas de capital. La tendencia de Bitcoin continuara siendo al alza, con cada vez mas empresas
que lo tendran en tesoreria y también cada vez mas empresas dedicadas a actividades relacionadas

con Bitcoin.

Se espera que el desarrollo de mineros mas potentes incremente el hashrate global, como ha estado
pasando desde que se inici6 la mineria comercial. El movimiento de mineria descentralizada
también seguira creciendo probablemente, por lo que los ingresos de las pools de minado deberian
reducirse. En el largo plazo, las comisiones de transaccion deberan ser suficientes como para
hacer de la mineria algo rentable a medida que las recompensas se vayan reduciendo hasta llegar

a0.

8.2. Redes de distrito en Europa

La tendencia de las redes de distrito en Europa es de crecimiento ascendente en nimero,
extension, consumidores y eficiencia en practicamente todos los paises. Los objetivos de
descarbonizacion de los paises europeos aumentan la necesidad de desarrollar las redes de distrito,
al representar estas una alternativa mas limpia y eficiente de calefaccion que un sistema de

calderas individuales.
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En Alemania, por ejemplo, se puso en marcha un plan para acelerar la expansion de redes de
distrito, con un presupuesto de 3.000 millones de euros hasta 2026. Desde septiembre de 2022

hasta marzo de 2024, se aprobaron 1.200 proyectos en el pais.

De forma similar, en Francia se aprobaron ayudas por valor de 840 millones de euros en 2024.
También cuentan con incentivos fiscales en forma de un IVA reducido en la compra de calor de

la red a suministradores de calor renovable.

En Paises Bajos se ha aprobado una ley para desincentivar el gas natural como suministrador de

calor. Se espera que como resultado 500.000 personas se conecten a redes de distrito para 2030.

En el Reino Unido, el gobierno estima que en torno al 20% del calor total demandado sera
suministrado por redes de distrito en 2050, comparado con el 3% actual. Se han constituido

también fondos de ayuda para los nuevos proyectos de desarrollo y renovacion de redes en el pais.

En los paises nordicos donde ya hay mucha red de distrito, se han acelerado los esfuerzos por

eliminar las caderas de energias no renovables.

Se estima que en Europa habra ocho millones de viviendas adicionales conectadas a redes de

distrito para el afio 2030.

(Euroheat & Power, 2024)

8.3. Precios de la energia en Europa

Los precios de la energia en Europa son dificiles de predecir; por un lado hay una gran cantidad
de proyectos que, de cumplirse, incrementarian la oferta de electricidad lo suficiente como para
bajar los precios de esta considerablemente. Segiin un estudio de dos investigadores de la
Universidad de Cambridge publicado en la revista 'Nature Energy’, se podrian experimentar
reducciones en el precio de la energia por pais de entre el 13% y el 44% para 2030. (Expansion,

2025).

Sin embargo, al igual que hay muchos proyectos que incrementan la oferta de electricidad en el
mercado, hay muchos otros que demandan una gran cantidad de esta, como son los centros de

datos.
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9. CONCLUSION

La venta del calor residual de una planta de minado de Bitcoin a una red de distrito es
perfectamente viable técnicamente, aunque en estos momentos, debido a su escasez, el nimero
de redes donde esto es posible sea reducido debido a la escasez de redes de baja temperatura. Sin
embargo, se espera que estas comiencen a desarrollarse en mayor cantidad a corto plazo, por lo
que las posibles localizaciones en Europa para instalar una planta de estas caracteristicas deberian

incrementar en los afios venideros.

Las plantas de minado de Bitcoin aportan un valor afiadido a las zonas donde se instalan. Para
empezar, son un suministrador constante de calor, inmunes a ningun otro cambio en la demanda
por otro cliente alternativo que pueda cambiar la produccién de la planta. Crean empleo y
actividad empresarial directamente en la zona donde se instalan. Adicionalmente, pueden ayudar
en el equilibrio de la red eléctrica al estar completamente disponibles para apagarse o encenderse

rapidamente segun esta lo necesite.

El andlisis financiero evidencia el incremento en rentabilidad de afiadir instalaciones de captura
y venta del calor residual a la red de distrito. Esto se ve a través de una TIR més grande en la
planta de Estonia con estas instalaciones frente a la misma planta sin ellas (29,88% frente a
20,44%). Es, por lo tanto, factible desarrollar plantas de minado de Bitcoin que capturen y vendan

el calor residual, como se describe en el trabajo, siempre y cuando sea posible.

El trabajo demuestra como, mientras la posibilidad de captura y venta de calor residual incrementa
la rentabilidad de la planta, no deberia ser el factor determinante en la eleccion del lugar donde
desarrollar esta. El precio de la electricidad sigue siendo lo mas importante a tener en cuenta,
mientras que la posibilidad de venta de calor residual deberia ser una consideracion secundaria,
hecha al comparar lugares con un coste energético bajo. A medida que se desarrollen mas redes
de distrito de baja temperatura, serd mas probable encontrar una localizacién que cumpla con

ambas condiciones.

Las proyecciones a futuro de las redes de distrito son buenas. Se espera una mayor cantidad de
estas, mas eficientes, y mas viviendas conectadas. Hay muchos proyectos a lo largo del continente
que cuentan con mucho apoyo institucional, por lo que, a largo plazo, el numero de redes de baja
temperatura deberia aumentar considerablemente. También hay buenas previsiones en cuanto al
precio de la energia, como se ha visto antes, lo cual es realmente importante. El uso de Bitcoin
estd en alza, con cada vez mas empresas integrandolo en su tesoreria, especialmente en EE. UU.
Nuevos productos financieros estan siendo ofrecidos al piiblico y empresas se estan creando cada

vez mas empresas del ecosistema Bitcoin, lo cual es un buen indicador de la tendencia de mercado.
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Todas estas consideraciones hacen presagiar un futuro prometedor a las plantas de minado de

Bitcoin con aprovechamiento y venta de calor.

10. DECLARACION DE USO DE CHATGPT

Declaracion de Uso de Herramientas de Inteligencia Artificial Generativa en Trabajos Fin

de Grado

ADVERTENCIA: Desde la Universidad consideramos que ChatGPT u otras herramientas
similares son herramientas muy utiles en la vida académica, aunque su uso queda siempre bajo la
responsabilidad del alumno, puesto que las respuestas que proporciona pueden no ser veraces. En
este sentido, NO estd permitido su uso en la elaboracion del Trabajo fin de Grado para generar
codigo porque estas herramientas no son fiables en esa tarea. Aunque el codigo funcione, no hay

garantias de que metodoldgicamente sea correcto, y es altamente probable que no lo sea.

Por la presente, yo, Ignacio Huarte Uhagon estudiante de E2 e inglés de la Universidad Pontificia
Comillas al presentar mi Trabajo Fin de Grado titulado "ANALISIS DE VIABILIDAD
FINANCIERA DE CENTROS DE MINADO DE BITCOIN Y APROVECHAMIENTO DE
CALOR", declaro que he utilizado la herramienta de Inteligencia Artificial Generativa ChatGPT

u otras similares de IAG de codigo solo en el contexto de las actividades descritas a continuacion:

1. Brainstorming de ideas de investigacion: Utilizado para idear y esbozar posibles areas
de investigacion.

2. Critico: Para encontrar contra-argumentos a una tesis especifica que pretendo defender.

3. Referencias: Usado conjuntamente con otras herramientas, como Science, para
identificar referencias preliminares que luego he contrastado y validado.

4. Metodélogo: Para descubrir métodos aplicables a problemas especificos de
investigacion.

5. Estudios multidisciplinares: Para comprender perspectivas de otras comunidades sobre
temas de naturaleza multidisciplinar.

6. Corrector de estilo literario y de lenguaje: Para mejorar la calidad lingiiistica y

estilistica del texto.

Afirmo que toda la informacion y contenido presentados en este trabajo son producto de mi
investigacion y esfuerzo individual, excepto donde se ha indicado lo contrario y se han dado los

créditos correspondientes (he incluido las referencias adecuadas en el TFG y he explicitado para
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que se ha usado ChatGPT u otras herramientas similares). Soy consciente de las implicaciones
académicas y éticas de presentar un trabajo no original y acepto las consecuencias de cualquier

violacion a esta declaracion.

Fecha: 21 de Mayo de 2025

Firma:
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