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ESTUDIO DE LA VIABILIDAD ECONOMICA DE UNA COMPANIA
ESPANOLA DE GENERACION CON BIOMASA

Autor: Puerta Amoedo, Jose
Director: Martin Alexandre, Ignacio

Coordinador: de Rédbago Marin, Jaime

RESUMEN DEL PROYECTO

“Estudio sobre la viabilidad econémica de una compariia espafiola de generacion
con biomasa” constituye un analisis sobre las posibilidades de éxito en la implantacion
de una compafia de generacion con biomasa en Espafia y de su rendimiento econdémico
a largo plazo. A lo largo del proyecto se explican los conceptos técnicos basicos para
entender una central de biomasa, se analiza su entorno de mercado y sus futuras
tendencias y se concluye con un analisis financiero de valoracion que tendra como
objetivo demostrar que existe una creacion de valor.

El panorama europeo actual demuestra que la produccién de biomasa es un
mercado en alza por muchos motivos, entre los cuales destacan la preocupacion por el
agotamiento de los combustibles tradicionales y la inquietud generada por el cambio
climatico. Logicamente, esto lleva al desarrollo de recursos energéticos novedosos o al
perfeccionamiento de aquellos que se consideran mas sostenibles; como la generacion
con biomasa.

Para generar electricidad a partir de biomasa es necesario utilizarla como
combustible en una central térmica. Estas centrales son muy similares a las tradicionales,
porque independientemente del tipo combustible utilizado, el esquema de
funcionamiento de todas las centrales termoeléctricas clasicas es practicamente el
mismo. Las unicas diferencias consisten en el distinto tratamiento que sufre el
combustible antes de ser enviado a la caldera y en el disefio de los quemadores de la
misma, que varian segun sea el tipo de combustible empleado. Esto es una gran ventaja,
ya que en una etapa de transicion energética se podrian adaptar las centrales de carbén
antiguas para aprovechar la biomasa. De este modo, los elementos mas relevantes para
incorporar en una central seran:

e La caldera: es el elemento mas costoso de las centrales termoeléctricas de
biomasa, suele costar mas del 50% de la inversién inicial. En la caldera se quema el
combustible (en este caso biomasa) y se crea el calor que convierte el agua en vapor
para mover la turbina, la cual a su vez mueve al generador eléctrico. Existen muchos
otros equipos que componen la caldera, entre los cuales se pueden mencionar: el
economizador (que aumenta la temperatura del agua a la entrada), el sobrecalentador



(en el cual se obtienen las condiciones de vapor sobrecalentado), valvulas, filtros y la
chimenea.

e La parrilla: es el dispositivo donde tiene lugar la combustidén de la materia prima
para obtener el calor que luego mediante la caldera sera entregado al agua del ciclo.
Esta ubicada en el hogar de la caldera y puede ser inclinada, escalonada o vieja.

e La turbina de vapor: es el elemento en el cual se transforma la energia térmica
del vapor en energia mecanica de rotacion. Las turbinas de vapor han establecido su
gran utilidad como motores primarios y se fabrican en muchas formas y distribuciones
diferentes.

o El generador eléctrico: este elemento permite convertir la energia mecanica de
rotacion del eje en energia eléctrica. En resumen, este equipo esta compuesto por un
estator y un rotor, los cuales al estar en movimiento rotativo generan un campo magnético
que origina el flujo de electricidad.

e Transformadores de alta y baja tensiéon

Por otra parte, existen numerosos tipos y métodos de clasificacion de la biomasa
(cultivos energeéticos, biomasa forestal, biomasa residual, etc.). En este estudio nos
centraremos en la biomasa de excedentes agricolas, muy abundante en Espafia en
sectores como el de la oliva. A continuacion, se expone una tabla con los valores
energéticos del orujo de oliva.

Combustible Poder Calorifico (kcal/kg) |
Gas Natural 11.300
Gas Oil 10.200
Fuel OIl 9.950
Carbén 5.800
Orujo de oliva (biomasa) 3.800

Tabla 1: Poder calorifico de diversos combustibles.

La principal diferencia entre los combustibles de la tabla superior (ademas de la
renovabilidad de la biomasa) es que la quema de orujo de oliva no supone emision
adicional de gases a la atmosfera en términos netos. La generacion de energia eléctrica
es una de las industrias que mas contribuye al aumento del efecto invernadero. Sin
embargo, quemar biomasa no afiade diéxido de carbono al medio ambiente, en contraste
con los combustibles fosiles. Esencialmente, el didxido de carbono liberado en la
combustion de la biomasa es el mismo que ya existia en la atmdsfera y que habia sido
captado anteriormente por la planta. En el caso de los combustibles fésiles, el didxido de
carbono obtenido en la combustion si se agrega a la atmosfera, ya que el éste se
encontraba originariamente depositado bajo la tierra. Ademas de este, existen
numerosos motivos por los que la biomasa se considera una fuente limpia de energia:



e Los combustibles de biomasa tienen un contenido insignificante de azufre
y por lo tanto no contribuyen a las emisiones de didxido de azufre que causan
junto con los oxidos de nitrogeno la lluvia acida.

e La combustion de la biomasa produce generalmente menos ceniza que la
combustion del carbdn, y la ceniza producida se puede utilizar como complemento
del suelo en granjas para reciclar compuestos tales como fésforo y potasio.

e La conversion de residuos agricolas, de la silvicultura, y la basura solida
municipal para la produccion energética es un uso eficaz de los residuos que a su
vez reduce significativamente el problema de la disposicion de basura,
particularmente en areas municipales.

e Gran variedad de combustibles disponibles aptos para consumo en la
misma caldera (independencia de suministro de combustible).

e La biomasa es una fuente de energia inagotable, siempre que se utilice de
forma sostenible.

Gracias a todos estos puntos, tanto la UE como los diferentes gobiernos europeos
estan construyendo un marco regulatorio que permita el ascenso de la generacion con
biomasa, lo cual supone un viento de cola para muchas industrias del sector. Entre las
principales medidas de estas instituciones destaca La Directiva (UE) 2018/2001 de fecha
11 de diciembre de 2018, promulgada por Parlamento Europeo y el Consejo de la Unién
Europea, donde se establece que la promocion de las energias renovables es uno de los
objetivos de la politica energética de la Union. Y exige a los Estados miembros que velen
conjuntamente por que la cuota de energia procedente de fuentes renovables sea de al
menos el 32 % del consumo final bruto de energia de la UE en 2030. Y dispone de
diversos instrumentos financieros para cumplir estas cuotas:

e Reducir el coste del capital para proyectos de energias renovables

e Desarrollar proyectos y programas para integrar las fuentes renovables en el
sistema energético, para aumentar la flexibilidad de este, para mantener la estabilidad
de la red y para gestionar las congestiones que se produzcan en ella.

Sin embargo, a pesar de los esfuerzos gubernamentales el mercado de la biomasa
espanol no consigue despegar. Las cifras indican que dicha produccidn es drasticamente
superior en los paises de nuestro entorno y sugieren que en la biomasa espafola se esta
infra explotando.
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Figura 1: Consumo bruto de energia de biomasa sdlida* por tep por habitante en la Unién Europea en 2017

Como se demuestra en la grafica anterior, el consumo de biomasa es inferior a la
media europea. El consumo de biomasa por habitante no llega a 0.12 tep anuales,
mientras que en paises como Dinamarca, Finlandia o Suecia alcanzan 0.559, 0.935 y
1.571 tep respectivamente.

En cuanto a la produccion de energia eléctrica a partir del uso de biomasa sdlida, el
Informe El estado de las Energias Renovables en Europa Edicion 2018 de Eurobserv’ER
reporta que Espafia ocupa el puesto 7 con una produccion total de 4,365 TWh, de los
cuales 3,458 TWh son plantas generadoras de electricidad, representando esta cifra el
8,5 % del total aportado por los Estados miembros de la Union Europea.

Figura 2: Potencia instalada de biogds / biomasa en Espafia



En el mapa anterior, se hace una comparativa de los paises de la Eurozona. Para
cada uno de ellos se muestra el porcentaje la potencia instalada de un conjunto de
renovables (biomasa, biogas, residuos renovables, estiércoles, etc.) sobre la potencia
total de cada pais de la Unién Europea. Es destacable que el valor de Espafia no llegue
al 1%. Comparandolo con otros paises similares vemos que tiene un porcentaje menor
que Portugal (3,2%), Francia (1,5%), Italia (4,1%) o Inglaterra (2%). Por tanto, podemos
decir que nuestro pais aun esta lejos de sus vecinos europeos en términos de biomasa.
Ademas, el crecimiento entre 2010 y 2017 ha sido practicamente nulo.

En conclusion, Espafia se encuentra en la retaguardia europea de aprovechamiento
de biomasa. A pesar de esto, no todos los datos son tan desalentadores. Espafia es un
lider europeo en cuanto a recursos de biomasa y presenta un potencial enorme. Es mas,
un estudio elaborado por Analistas Financieros Internacionales (AFl), calcula un balance
de las biomasas Espafia en aproximadamente 1.323 millones de euros, es decir, muy
positivo. Ademas, indica que con una reorganizacion del sector se podrian crear 12.596
nuevos empleos (hasta un total de 45.541), alcanzando un balance positivo anual de
2.147 millones de euros en 2021.

En términos de recursos, Espafa es el tercer pais europeo en biomasa forestal en
cifras absolutas (solo por detras de Suecia y Finlandia) y el séptimo en unidades por
habitante. Tiene un area forestal de 27.664.674 hectareas (mas de la mitad de su
superficie total), y presenta una tasa de crecimiento de la masa forestal mucho mayor
que la media europea; es de 2,2% frente a un 0,51% de la Unién Europea en su conjunto.

En la siguiente tabla podemos comprobar el potencial espafiol de biomasa:

Biomasa potencial disponible (t/af

Procedencia Biomasa [t/afio] Biomasa (tep/afio)

2.984.243

15.731.116 3.414.158

14.434.566

6.392.631
16.118.220

17.737.8é8 3.503.148

6.598.861 1.468.173

15.072.320 1.782.487

Total biomasa potencial en Espafia 88.677.193 17.2846.851

Figura 3: Biomasa disponible de Espafia



De la grafica se extrae que existe un potencial de consumo de 17,268,851 tep
anuales. Actualmente el consumo de biomasa espafiol es de aproximadamente
5,473,000, es decir, el aprovechamiento completo de los recursos disponibles supondria
algo mas de un 300% de aumento del sector.

Ademas, Espafia es una potencia lider mundial en dos sectores clave: la produccion
de aceite de oliva y la produccion de ganado porcino. En 2016 se generaron 1.401.600 t
de aceite de oliva, mientras que como resultado de la ganaderia porcina se producen
anualmente mas de 50 millones de toneladas de purines.

Tras este breve analisis del sector, podemos concluir que existe un claro desnivel
entre el potencial espafol y el aprovechamiento de éste. Dado que las politicas europeas
no se detienen en sus exigencias de produccidn de energia cada vez mas limpia, se
puede decir que existe una oportunidad de negocio.

En un analisis mas detallado de los recursos que presenta Espafa destaca
Andalucia por cantidad y tipo de bimasa (produccion de aceite de oliva). Andalucia es
una de las regiones con mayor potencial en Espafia, con una biomasa adicional
disponible de 2.963.134 tep/ano, es decir, aproximadamente el 20% del total disponible
en Espanfa.

La biomasa es una de las principales fuentes renovables en Andalucia y con mayores
posibilidades de desarrollo. Hasta el afio 2015 la biomasa ocupaba el primer lugar
superando a la energia solar y a la edlica. Si se tiene en cuenta que el consumo de
energia primaria en Andalucia en 2016 fue de 18.277,6 ktep significa que el potencial de
biomasa podria cubrir el 21,6 % de las necesidades energéticas en Andalucia.

Ademas, Andalucia es una de las regiones mas desarrolladas en cuanto a biomasa
con 257.5 MW instalados, un 34.7% del total espaiol, destacando las centrales de ENCE
biomasa (Huelva) con 50 MW y Argoenergética Baena (Cordoba) con 20 MW.

En consecuencia, Andalucia es un territorio vanguardista en este sector, pero con un
margen de mejora enorme. Por este motivo se ha decidido incorporar la central propuesta
en esta region para explotar el orujillo de oliva no utilizado.

Para implantarla, se ha realizado un estudio de los potenciales proveedores que, a
priori, suponen un doble problema. Por un lado, se tratan de un colectivo muy
fragmentado y estructuralmente deficiente. La propiedad agroforestal espafiola esta muy
dividida, lo cual supone que el suministro de biomasa puede estar vinculado a uno o
varios productores, aumentando el riesgo de las inversiones y dificultando la promocién
de proyectos. Por otro lado, es necesaria su cercania a la central, para abaratar costes
logisticos y mejorar eficiencias.

Un informe titulado “Analisis de la densidad de las plantaciones de olivar en
Andalucia”, publicado por la Junta de Andalucia, indica que las provincias con mayor



crecimiento en produccion de oliva son las provincias de Cordoba y Sevilla. Destaca el
caso particular de Carbonell (Oleicola El Tejar Nuestra Sefiora de Araceli, S. Coop. And.),
con sede en el Tejar (Cordoba) y que en la actualidad cuenta con 245 entidades
asociadas que, a su vez, procesan la aceituna de mas de 80.000 agricultores que cultivan
mas de 400.000 hectareas. Carbonell ha sido siempre pionera en la incorporacion de
nuevas tecnologias, tanto en la extraccion de aceite de orujo como en el
aprovechamiento de sus diversos componentes de este y de la biomasa del olivar.
Constituye, por tanto, un éptimo candidato como proveedor de biomasa para nuestro
proyecto.

Establecemos asi una central con las siguientes caracteristicas técnicas:

e Capacidad Instalada: 9 MW.

e Potencia 135,000 MWh al afio.

e Presion Caldera: 50 bar.

¢ Presion Condensador: 0,06 bar.

o Eficiencia Térmica: Caldera: 95 %.

e Eficiencia Mecanica Bomba presion: 75 %.
e Eficiencia Turbina: 85 %

e Temperatura Ambiente: 20 °C

e Temperatura Hogar Caldera: 1000 °C

e Poder Calorifico Inferior del Combustible: 3.800kcal/kg con un 15% de
humedad

La central tendra una capacidad para producir 9 MW de potencia y que entregara
135.000 MW/h al afio. Con esta potencia se consigue brindar energia eléctrica a
aproximadamente 50.000 habitantes, cifra que representa un 7% de la poblacion total de
la provincia de Cordoba.

En conclusion, desde un punto de vista cualitativo la biomasa en Espafa ofrece una
oportunidad sdlida para un proyecto de biomasa por la cantidad de recursos disponibles
y no aprovechados.

Por ultimo, también se realiza un ejercicio cuantitativo a través de un modelo
financiero. Se utiliza el método conocido como flujos de caja descontado o DCF que
consiste en proyectar los flujos de caja operativos fututos para calcular el valor del
proyecto.



Se siguen los siguientes pasos:

1. Proyeccién de las principales lineas contables (ventas, costes operativos,
amortizaciones, intereses, impuestos, inversiones y cambios en capital circulante). Estas
proyecciones se haran en linea con pronosticos macroeconomicos de GDP e IPC, asi
como asunciones estandar en la industria.

Evolucion del EBIT

7 5.8 6.0 6.1 6.2
45 56 57 58 6

34 55 76 27 2.8 29 3.0 3.1 32 36 I I I I I
pranrnnnnnll

A D D
AP A A0

W
Ay

(13) N

IR T VN S S O W SN SR SR N, R SO

ALY A A A A AV A AV AV AV A AT AR AT AR A AP A0 A
WA A VI AN AN LN M AN A LN AN A N

ESAE S AT S S SR SR S ST S A A S A S A A S S

NN NN
DY N AN

Figura 4: Evolucidn del beneficio de explotacion

2. Calculo de los flujos de caja libre

+ EBITDA
- DE&A
= EBIT

- Impuestos sobre EBIT (25%)
= NOPAT

+ Cambios en el capital circualnte
- Capex
= |[EEEE

Figura 5: Cdlculo de los flujos de caja libre

3. Calculo del valor terminal. Una vez terminado el periodo de proyeccion, se estima
un periodo de crecimiento constante al 1%, en linea con una estimacion conservadora
del crecimiento de PIB europeo.

FCE, x (1+ g) 1
W="Wwacc—g “waccr

Figura 6: Computo del valor terminal

4. Calculo de tasa de descuento. El resultado del calculo es de ¢.8.2%
5. Calculo de EV. La suma de los flujos de caja libre descontados a presente y del
valor terminal constituyen el valor del proyecto:

20
EV = Z FCE, +TV
- L1+ WAcCo)™
n
Figura 7:Cdlculo del EV del proyecto

El resultado del computo es de 12 millones de € aproximadamente. Es decir, se trata
de un proyecto rentable al generar un Enterprise Value positivo.



6. Calculo de TIR. EI TIR, o tasa interna de retorno, es el coste de capital para el que
el proyecto genera un EV nulo. En este caso es de 13.6%:

60,00
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EVen€m

20,00

1000 \ -
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Figura 8: Relacion entre el coste de capital y el valor del proyecto

Por tanto, el analisis cuantitativo indica que el proyecto seria viable con una
rentabilidad esperada del 13,6% y generando un valor de 12 millones de euros para un
coste de capital del 8.2%.

El estudio financiero indica que, a pesar de que las estimaciones relativamente
conservadoras, la tasa interna de retorno del proyecto seria de aproximadamente 13,6%
y su EV de 12,0 millones de euros. Dadas la coyuntura economica actual, caracterizada
por una dinamica bajista de tipos de interés, un TIR del 13,6% es alto. Por tanto, desde
un punto de vista financiero el proyecto es muy recomendable.

Es decir, una vez visto el estado de la cuestion, el detalle del sector en nuestro pais
y el ejercicio de valoracion se extrae una conclusion: existe un espacio de crecimiento y
de inversidn en este sector que todavia no ha sido ocupado.
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PARTE I: EL ENTORNO DEL PROYECTO

1. La generacidon con biomasa

a. Aspectos técnicos

i. La biomasa

La biomasa es materia organica renovable de origen vegetal, animal o
procedente de la transformacion natural o artificial de la misma. Es la materia
prima para la produccion de bioenergia (energia renovable) en sus diferentes
formas: electricidad, calor y biocombustibles. La biomasa se clasifica como
recurso primario cuando su origen es la cosecha directa de bosques y
plantaciones agricolas; como recurso secundario cuando se trata de residuos de
las industrias forestales y agricolas; y como terciario cuando su origen proviene
de residuos urbanos derivados de la construccion, embalaje y residuos
municipales.

En la agricultura se ha hecho uso de la energia solar desde hace miles de
afnos. Como se sabe las plantas son capaces de asimilar la luz solar y de crecer
con la ayuda de su energia. De esta manera, generan sustancias energéticas
como la proteina, los azucares y otros componentes celulares en grandes
cantidades. Todo esto en conjunto, se llama biomasa. Ademas, para la formacion
de nuevas sustancias vegetales también se necesita dioxido de carbono, tomado
del aire, lo cual conduce a retirar gases de efecto invernadero nocivos de la
atmosfera. Las excreciones de animales herbivoros también se conocen como
biomasa.

En la produccion de energia, tres tipos de biomasa son relevantes: Las
plantas energéticas que se cultivan especialmente para la generacion de
energia, el material de plantas muertas como la paja, la madera y los residuos
de madera, y el abono de animales herbivoros.

En la DIRECTIVA (UE) 2018/2001 DEL PARLAMENTO EUROPEOQO Y DEL
CONSEJO de 11 de diciembre de 2018 relativa al fomento del uso de energia
procedente de fuentes renovables, en su articulo 2, numeral 24, se define la



biomasa como: “la fraccion biodegradable de los productos, residuos y desechos
de origen bioldgico procedentes de actividades agrarias, incluidas las sustancias
de origen vegetal y de origen animal, de la silvicultura y de las industrias conexas,
incluidas la pesca y la acuicultura, asi como la fraccion biodegradable de los
residuos, incluidos los residuos industriales y municipales de origen bioldgico.”

El cultivo energético, es cualquier tipo de cultivo agrario cuya unica finalidad
sea proporcionar material para destinarlo a su aprovechamiento energético. Los
cultivos que labrados con esta finalidad se caracterizan por dos aspectos
concretos. Por una parte, por su alta produccion por unidad de superficie y afio
y, por otra, por los pocos requerimientos que exige su cultivo. Segun Ubelacker
(2006), de acuerdo con estimaciones, por afio y por hectarea de superficie se
puede generar con plantas energéticas tanta energia como la que se encuentra
en 300.011.000 de litros de combustibles (p.35).

El valor energético de la biomasa de materia vegetal proviene originalmente
de la energia solar a traves del proceso conocido como fotosintesis. La energia
quimica que se almacena en las plantas y los animales (que se alimentan de
plantas u otros animales), o en los desechos que producen, se llama bioenergia.
Durante procesos de conversion tales como la combustién, la biomasa libera su
energia, a menudo en la forma de calor, y el carbon se oxida nuevamente a
diéxido de carbono para restituir el que fue absorbido durante el crecimiento de
la planta. A grandes rasgos, el uso de la biomasa para obtener energia es el
proceso inverso de la fotosintesis.

También el estiércol y los excrementos de los animales son utiles, al igual
que otros residuos bioldgicos, puesto que pueden metabolizarse parcialmente
en biogas. Se estima que la explotaciéon de las heces de 100 vacas puede
producir 80 m?3 de biogas diarios. La produccién anual de biogas corresponde a
la potencia calorifica de 19.000 litros de combustible y, al ser gaseoso, es
facilmente almacenable.

En dltima instancia y de manera natural toda la biomasa se descompone en
sus moléculas elementales acompanada por la liberacion de calor. Por lo tanto,
la liberacion de energia de conversion de la biomasa en energia util imita
procesos naturales a una tasa mas rapida. Por lo tanto, la energia obtenida de

la biomasa es una forma de energia renovable. Utilizar esta energia no afade



didxido de carbono al medio ambiente, a diferencia de los combustibles fosiles.

El dioxido de carbono liberado en la combustion de la biomasa existia ya en la

atmésfera, habiendo sido captado anteriormente por la planta. En el caso de los

combustibles fésiles, el dioxido de carbono obtenido en la combustion se agrega

a la atmdsfera puesto que se encontraba almacenado bajo tierra.

En el Balance Socioecondémico de las Biomasas en Espana 2017-2021, se

dice que:

R/
A X4

Esparia es el tercer pais europeo por recursos absolutos de biomasa
forestal (solo por detras de Suecia y Finlandia) y el séptimo en términos
per capita. Cuenta con una superficie forestal de 27.664.674 hectareas
(57 % del total), y es el pais de Europa con mayor incremento de bosques,
con un ritmo de crecimiento anual del 2,2%, muy superior a la media de
la UE (0,51 %).

Por otra parte, Esparia es el principal productor de aceite de oliva del
mundo (1.401.600 t en la camparia 2015-2016, muy por delante de Italia
con 474.000 t) y ha alcanzado el primer puesto en la produccion de
ganado porcino en Europa, generando mas de 50 millones de toneladas
anuales de purines. Sin embargo, se encuentra a la cola en el ranking
europeo por aprovechamiento de los recursos forestales y agro-
ganaderos en la generacion de energia eléctrica, térmica, biogas /
biometano y valorizacion de la fraccion orgéanica de los residuos
municipales (FORM).

La biomasa representa un porcentaje muy modesto en el mix de
generacion eléctrica en Espana. Del total de la produccion nacional de
energia eléctrica en 2017, la biomasa, el biogas y la FORM solo suponen
alrededor del 2% del total. El crecimiento entre 2010 y 2017 ha sido
practicamente nulo. Por su parte, los combustibles fosiles (gas natural y
otros productos petroliferos) siguen representando un 35% del mix
eléctrico.

La biomasa ofrece un amplio abanico de oportunidades profesionales, del
que se podrian beneficiar zonas rurales con riesgo de despoblamiento
que concentran una elevada cantidad de recursos biomasicos accesibles
y aptos para ser valorizados energéticamente. Actualmente, el sector de
la biomasa empleal de manera directa, indirecta e inducida a cerca de



33.000 personas, aporta el 0,28% del PIB espariol y el 0,9% de los
recursos de la Administracion General del Estado (AGE).

La valorizacion energética de la biomasa es una alternativa eficiente y
sostenible a la urgente necesidad de reorientar el modelo productivo
hacia un modelo circular basado en la bioeconomia. El tratamiento de
todo tipo de residuos permite mitigar emisiones de gases contaminantes,
evitar el deterioro de ecosistemas y reducir el riesgo de incendios. La
biomasa anualmente contribuye al medioambiente en alrededor de 334
millones de euros, como minimo, por el COZ2 evitado (por sustitucion y
vertido), asi como en 150 millones de euros por el ahorro en prevencion

y extincion de incendios.



ii. El proceso en una central

En la eleccion del proceso de conversion mas adecuado de la biomasa en

energia, es necesario considerar ciertos parametros y condiciones que la

caracterizan, ya que los recursos biomasicos se presentan en diferentes estados

fisicos.

Las caracteristicas fisicas que influyen en la eleccion del proceso de

conversion son las siguientes:

Composicion quimica y fisica: determinan el tipo de combustible o
subproducto energético que se puede generar.

Contenido de humedad (humedad relativa): es la relacidon de la masa de
agua contenida por kilogramo de materia seca. Para cualquier proceso de
conversion debe ser inferior al 30%.

Porcentaje de cenizas: indica la cantidad de materia solida no combustible
por kilogramo de material.

Poder calorifico: el contenido calérico por unidad de masa determina la
energia disponible en la biomasa. Esta directamente relacionado con el
contenido en humedad.

Densidad aparente: peso por unidad de volumen del material en estado
fisico, por tanto combustibles con alta densidad favorecen la relacion de
energia por unidad de volumen.

Recoleccion, transporte y manejo: son factores determinantes en la
estructura de costos de inversidn y operaciéon en todo el proceso de

conversion energetica.

Para la gran variedad de biomasa existente, se pueden aplicar distintas

tecnologias para transformarla en diferentes formas de energia, tales como:

Produccion de biocombustibles
Produccion de gases combustibles
Generacion de electricidad
Generacion de energia térmica

Cogeneracion



El presente proyecto considera las tres (3) ultimas tecnologias mencionadas,
las cuales se describen a continuacién brevemente:
Generacion de electricidad: En este caso se utiliza la biomasa residual (restos
de cosecha y poda), cultivos energéticos lefiosos de crecimiento rapido, cultivos
herbaceos y biogas resultante de la fermentacion de ciertos residuos (lodos de
depuradora, vertederos de residuos solidos urbanos, etc.).
Generacion de energia térmica: Las industrias utilizan fuentes de biomasa para
generar el calor necesario para diferentes procesos como, por ejemplo, el de
secado. La forma convencional de aprovechar la biomasa natural y residual es
guemandola para liberar calor, que puede ser utilizado para actividades como
secados, calefacciéon, etc. También puede aprovecharse en la produccion de
vapor para procesos industriales y electricidad. La electricidad generada a partir
de los recursos biomasicos puede ser comercializada como “energia verde”,
pues no contribuye al efecto invernadero por estar libre de emisiones de CO2.
Cogeneracion: Generacion simultanea de calor y electricidad. Se utiliza con

frecuencia en industrias que requieren las dos formas de energia.

La energia eléctrica se produce como resultado de una serie de
transformaciones de energia. Estas transformaciones de energia se realizan

precisamente dentro de la central (ver figura 1).

Actualmente las tecnologias mas desarrolladas para generar energia

eléctrica son a través de centrales térmicas, centrales hidroeléctricas y centrales

nucleares.
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Figura 1: Transformaciones de energia en una central de generacion eléctrica.



Existen tres tipos principales de centrales de generacion eléctrica:
e Centrales Térmicas.
e Centrales Hidroeléctricas.

e Centrales Nucleares.

A continuacion se realiza una breve explicacion de acerca del funcionamiento

de una central térmica:
Central Térmica

El objeto de las centrales térmicas es aprovechar la energia calorifica de un
combustible para transformarla en electricidad. Esta transformacion sigue el
siguiente proceso:

1) La energia contenida en el combustible se transforma por combustion en

energia calorifica.

2) La energia calorifica que absorbe el fluido de trabajo se convierte en

energia térmica.

3) La energia térmica del fluido de trabajo al expansionarse en la turbina o

motor se convierte en energia mecanica.

4) La energia mecanica es transformada en energia eléctrica a través del

generador eléctrico.

El ciclo Rankine es el ciclo termodinamico que se emplea en las centrales

térmicas de vapor.

La energia cal6rica en una central térmica se puede obtener de un
combustible fosil, tal como el carbdn, fuel oil, gas natural o gas oil, pero también
una gran variedad de materiales de biomasa y de subproductos de procesos
industriales, como la turba, la madera y sus desechos, la paja, las cascaras de

cereales, entre otros.

Una central termoeléctrica clasica se compone principalmente de un
generador de vapor (caldera), una turbina de vapor (que mueve el generador
eléctrico), un generador eléctrico, un condensador de vapor y una bomba de
agua de alimentacién; ademas de otros equipos auxiliares necesarios. La
generacion de electricidad en una central térmica es una instalacion en donde la
energia mecanica que se necesita para mover el rotor del generador eléctrico y,

por lo tanto, obtener la energia eléctrica, se obtiene a partir del vapor de agua
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producido en una caldera. El vapor de agua generado tiene valores de presion y
temperatura adecuados para hacerlo llegar hasta la turbina de vapor para que
en su expansion sea capaz de mover los alabes de las mismas. La caldera es el
elemento fundamental y en ella se produce la combustién del combustible y la
generacion del vapor. El condensador enfria el vapor a la salida de la turbina y
la bomba de agua de alimentacion tiene como funcidn aumentar la presion del

agua para facilitar la entrada en la caldera.

Independientemente del tipo combustible utilizado, el esquema de
funcionamiento de todas las centrales termoeléctricas clasicas es practicamente
el mismo. Las unicas diferencias consisten en el distinto tratamiento previo que
sufre el combustible antes de ser enviado a la caldera y en el disefio de los
quemadores de la misma, que varian segun sea el tipo de combustible

empleado.
Cogeneracién

La cogeneracidon es la produccién simultanea de varias formas utiles de
energia (térmica, mecanica, eléctrica, etc.), a partir de un combustible unico. En
la practica se concreta en la produccion de electricidad, a la vez que se realizan
otras operaciones industriales, como calefaccion, calentamiento de procesos,

gasificacion de un combustible, entre otros.

Los sistemas de cogeneracion se dividen en dos disposiciones basicas:

e Ciclos de cabeza (ciclos superiores). Ver figura 2.

Combuslible

Clcko

Conexlon a red eléctrica i
Vapor (subproducto)

Energia electrica

Proceso industrial

Calor residual

Figura 2: Ciclo de cabeza
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e Ciclos de cola (ciclos inferiores). Ver figura 3.

Calor y otras fuentes energeéticas

e Proceso Industrial

Calor residual

Clelo

Energia alactrica
-

Figura 3: Ciclo de Cola

En la figura 4 se observa una central de cogeneracion eléctrica, utilizando

biomasa.

Figura 4: Central de Generacion Eléctrica, utilizando biomasa y para cogeneracion
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Generacion Eléctrica con Biomasa en la Uniéon Europea y en Espaiia

En Espafa, son varias las plantas de biomasa que han entrado en
funcionamiento en los ultimos afos. Solo inscritas a la Asociacion de
Productores de Energias Renovables, en el afio 2014 se contaban un total de 22
plantas de biomasa repartidas a lo largo de la geografia espafola. Gracias a los
avances en ingenieria se ha aumentado la eficiencia en la produccion de

biomasa, reduciendo los costes y provocando un aumento del consumo.

La mayor planta de biomasa en Espafia, se encuentra en Huelva y es
propiedad de ENCE. Tiene una capacidad de 50 MW y produce anualmente 337
millones de KWh. La planta se incorpord al sistema eléctrico en 2013. Esta
misma empresa también ha construido una planta de 20 MW de potencia en
Mérida (Extremadura), y ya supone un impulso a la economia de la region.

Andalucia es la comunidad auténoma que cuenta con mas plantas de
biomasa, un total de 17, que generan un total de 207 MW. Es el 39% de la
potencia instalada en Espafia. Estas cifras son posibles gracias a la materia
prima que genera la comunidad, sobre todo a través del cultivo del olivar.

La instalacion de una caldera de biomasa puede suponer un ahorro
importante, ademas de contribuir a la sostenibilidad.
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iii. Tecnologia actual

Como se ha explicado, las centrales termoeléctricas de biomasa son
centrales que a través de la combustion de biomasa permiten producir energia
eléctrica. Son centrales renovables y con un impacto medio ambiental mucho
inferior a las centrales termoeléctricas tradicionales. Al contrario de otras
energias renovables como la solar fotovoltaica o la edlica, estas tienen una

capacidad de almacenamiento del material combustible.
La caldera de biomasa y sus principales tipos

La caldera es el elemento mas costoso de las centrales termoeléctricas de
biomasa, coliendo costar mas del 50% de la inversion inicial. En la caldera se
quema el combustible (en este caso biomasa) y se crea el calor que convierte el
agua en vapor para mover la turbina, la cual a su vez mueve al generador

eléctrico (ver figura 5).
Entre los tipos de caldera de biomasa mas utilizadas se tienen las siguientes:

Tecnologia de parrillas: Este es el sistema mas economico y mas difundido,
aproximadamente el 90 % de las calderas son de este tipo. EI combustible, en
astillas o trozos de varios centimetros, se introduce sobre unas placas vibrantes
o parrillas inclinadas, en las que se quema al tiempo que se desplaza hacia un
colector de cenizas en el extremo opuesto a la inyeccion. A través de sistemas
moviles se desplaza el combustible dentro de la caldera para quemarlo. Las
parrillas pueden ser:

e Parrilla viajera.

e Parrilla inclinada.

e Parrilla escalonada.

A través de una inyeccion principal, el aire entra por debajo de las parrillas,
este aire tiene la funcion de refrigerar las parrillas y proporcionar comburente.
Hay también una inyeccion secundaria de aire por arriba de las parrillas para

permitir la combustidon de los compuestos organicos volatiles.
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1. Produccidn de vapor
Chimenea

CALDERA

Economizador Vapor,

Precalentador ~ —~ Calderin
~ === Vapor

Filtro de;humos - = Sobrecalentador \ Agua que ze toma del
—_— : e o,

Agua
V -~
N
2

>

Depositos de cenizas Pagedes Parrilla
con agua

Contenedor circulante
de cenizas de fondo

Trituradora de paja
Depdsitos de inquemados

Figura 5: Vista general de una caldera de biomasa.

Tecnologia de lecho fluidizado: En este tipo de caldera se coloca arena
caliente en la camara de combustion, a través de la inyeccion de aire se mueve
la arena y de esta manera se varia su densidad. La mezcla de arena y aire se
comporta como un liquido: si una masa tiene una densidad mayor ira por debajo,
si es al contrario, se quedara arriba. Controlando la densidad de la arena caliente
se puede controlar la distribucién de la temperatura en la caldera. Una vez
quemada la biomasa, los residuos (ya que tienen una densidad mayor de la
arena), van por debajo y se pueden recoger de forma sencilla. Existen dos tipos
de calderas de lecho fluidizado:

Calderas de lecho burbujeante: Estas operan con aire de fluidificacion a
baja velocidad haciendo que la mayor parte de los solidos permanezcan en el
lecho. Se utiliza preferiblemente para quemar combustibles con mayores
contenidos de compuestos organicos volatiles y para combustibles con mayor
contenido de humedad. Esta tecnologia tiene las ventajas que tienen una buena

transferencia de calor y evita la formacion de otros gases contaminantes.

Calderas de lecho circulante: Este tipo de calderas operan con velocidades
elevadas, inyectando aun mas aire, de manera que la arena se desplaza hasta

la chimenea y se forma un lecho fluido circulante. Estas calderas tienen la
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desventaja de ser muy costosas, pero tienen la ventaja de permitir quemar
residuos de cualquier tamafio y con granulometria y poder calorifico muy
variados, por lo cual resultan adecuadas para el quemado de residuos soélidos
urbanos. La temperatura se mantiene constante en todo el ciclo y se generan

menos pérdidas.

Tecnologia de inyeccion: Estas calderas se caracterizan por utilizar un
combustible muy fino, que es arrastrado en el quemador mediante una corriente
de aire. Las particulas de biomasa utilizadas tienen un diametro maximo de 5
mm y una humedad inferior al 15 %. El rendimiento de estas calderas es alto,
suele estar alrededor del 80%. En estas calderas la combustién se produce en
cuatro zonas:

e Llama primaria: En esta zona se realiza la primera combustion.

¢ Llama secundaria: En esta zona se continua la combustion, pero a una

temperatura inferior.

e Combustion de volatiles: Se produce en zonas alejadas de los

gquemadores.

e Parrilla: En esta zona se queman los compuestos de combustién mas

dificiles y lentos.

La combustién suele tener dinamicas muy rapidas, lo que permite una
respuesta mucho mas rapida que otras calderas, por lo cual las centrales con
calderas de este tipo son mas adecuadas para efectuar servicios de red como la

regulacion de la frecuencia.

El hogar de la caldera es el espacio donde se combustiona la biomasa y se
transmite calor a las tuberias por radiacion. Las paredes del hogar pueden ser
de material refractario, de tubos de agua o de una combinacion de los dos.
Ademas, existen muchos otros equipos que componen la caldera, entre los
cuales se pueden mencionar:

a) Economizador, elemento en el cual se aumenta aun mas la temperatura

de del agua de alimentacion a la entrada de la caldera.

b) Sobrecalentador, elemento en el cual se obtienen las condiciones de

vapor sobrecalentado.

c) Valvula principal de asiento/retencion de salida del vapor.

d) Valvulas de seguridad con accionamiento automatico.
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e) Indicadores de nivel.

f) Filtro de los gases de combustion (humos). Este sistema de depuracion
de los gases de combustion permite eliminar antes de su salida hacia la
atmosfera, las particulas solidas (cenizas). Este sistema representa
aproximadamente el 10% de la inversién total.

g) Chimenea, mediante la cual se dirigen y expulsan los gases de

combustion (humos) hacia la atmésfera.
Ciclo agua vapor

Podria decirse que este ciclo comienza a la salida del condensador de vapor.
El agua a la salida del condensador puede hacerse circular a través de
precalentadores con el objeto de aumentar su temperatura para mejorar la
eficiencia de la caldera. La cantidad de precalentadores va a depender de la
capacidad de generacion de la central. Para forzar la entrada del agua de
alimentacion a la caldera se utiliza una bomba centrifuga cuyo tipo, capacidad y
cantidad dependen igualmente de la capacidad de la caldera. La funcion de la
bomba de agua consiste en elevar la presion del agua hasta un valor por encima
de la presidon de trabajo de la caldera facilitando su entrada a ésta. Una vez
convertida el agua en vapor sobrecalentado, se dirige hacia la turbina de vapor,
en la cual se expande convirtiendo la energia térmica en energia mecanica, a
través del movimiento mecanico rotativo de la turbina que a su vez transmite el
movimiento hacia el generador eléctrico. El vapor, una vez cumple su trabajo en
la turbina, es descargado hacia el condensador, en el cual por transferencia de
calor con un fluido refrigerante vuelve a su estado liquido. El agua de
alimentacion de la caldera debe ser tratada a través de filtros e inyeccién de
aditivos quimicos con el objeto de obtener las condiciones adecuadas en la

caldera, evitando o disminuyendo al maximo el origen de procesos de corrosion.
Turbina de vapor

Es la maquina en la cual se transforma la energia térmica del vapor en
energia mecanica de rotacion. Las turbinas de vapor han establecido su gran
utilidad como motores primarios y se fabrican en muchas formas y distribuciones
diferentes. Se emplean para accionar muchos diferentes tipos de aparatos, por
ejemplo, generadores eléctricos, bombas, compresores, etc. Cuando se disefian
para operaciones con velocidad variable, una turbina puede trabajar dentro de
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un rango considerable de velocidades, lo que puede resultar ventajoso en
muchas aplicaciones. La capacidad de salida de las turbinas va desde unos
cuantos caballos de potencia hasta mas de 1300 MW. Las mas grandes se usan

para mover los generadores de las centrales eléctricas.
Generador eléctrico

Este elemento permite convertir la energia mecanica de rotacion del eje en
energia eléctrica. En resumen, este equipo esta compuesto por un estator y un
rotor, los cuales al estar en movimiento rotativo se genera un campo magnético

que origina el flujo de electricidad.
Transformador de Alta Tension

Este equipo eléctrico permite subir la tensidn y transmitir la energia producida
a la red eléctrica de transporte.

Transformador de Baja Tension

El transformador de baja tension permite evacuar la potencia generada por
el generador eléctrico para que una parte de esta sea utilizada para la
alimentacion eléctrica de los motores de proceso y sistemas auxiliares, propios

de la central de generacion.
Sistemas auxiliares

Los sistemas auxiliares son sistemas de pequefa potencia que permiten el
funcionamiento correcto de los equipos principales, como por ejemplo las
bombas del aceite de lubricacion de los compresores, turbina de vapor y

sistemas de control, valvulas, bombas de agua cruda, entre otros.
Sistemas de control

Estos sistemas permiten controlar diferentes variables del proceso, como por
ejemplo, la temperatura, la presion y el caudal del agua y del vapor en diferentes
puntos de proceso, la temperatura de los humos, la produccién eléctrica, entre

otros.
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iv. Combustibles biomasicos. Valores Energéticos
En atencion a su origen la biomasa se puede clasificar en:
Biomasa natural

La biomasa natural es la que se produce en ecosistemas naturales. La
explotacion intensiva de este recurso no es compatible con la proteccién del
medio ambiente, aunque sea una de las principales fuentes energéticas en los

paises subdesarrollados.

La biomasa natural se produce sin la intervencién del hombre para
potenciarla o para modificarla. Se trata fundamentalmente de residuos
forestales:

e Derivados de limpieza de bosques y de restos de plantaciones.

e Lefasyramas.

e Coniferas.

e Frondosas.
Biomasa residual

La biomasa residual es aquella generada por cualquier actividad humana,
principalmente en los procesos agricolas, ganaderos y los del propio hombre,
como basuras y aguas residuales. Incluye los residuos forestales y agricolas, los
residuos de industrias forestales y agricolas, los residuos solidos urbanos y los
residuos biodegradables. Su eliminacién en muchos casos supone un problema
para la sociedad, por lo que convertir estos residuos en un recurso para crear un

combustible sostenible es una muy buena opcion.

Este tipo de biomasa tiene asociadas unas ventajas en su utilizacion:
e Reduce la contaminacién y riesgos de incendios.

e Los costes de produccion pueden ser bajos.

e Los costes de transporte pueden ser bajos.

e Evita emisiones de COx.

e Genera puestos de trabajo.

e Contribuye al desarrollo rural.

El aprovechamiento de la biomasa residual puede ser directo, por medio de

un proceso de combustion, o indirecto, sometiéndola a algun tratamiento o
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proceso de transformacidn que permita obtener sustancias mas aptas para

combustibles.

Los residuos agroindustriales adecuados para su uso como combustible en
calderas de biomasa son fundamentalmente los provenientes de las industrias
de la produccion de aceite de oliva y aceituna (hueso de aceituna), de los frutos
secos (cascara de almendra) y de las alcoholeras y la uva.

Se suele reducir su grado de humedad mediante procesos de secado con el
objetivo de aumentar su poder calorifico inferior. Normalmente son combustibles

econdmicos y de buena calidad.
Cultivos energéticos o biomasa producida

Los cultivos energéticos son cultivos especificos dedicados exclusivamente
a la producciéon de energia. A diferencia de los agricolas tradicionales, tienen
como caracteristicas principales su gran productividad de biomasa y su elevada
rusticidad, expresada en caracteristicas tales como resistencia a la sequia, a las
enfermedades, vigor, precocidad de crecimiento, capacidad de rebrote y

adaptacion a terrenos marginales.

Entre los cultivos energéticos se pueden incluir cultivos tradicionales
(cereales, cana de azucar, semillas oleaginosas) y otros no convencionales
(cynara, pataca, sorgo dulce) que estan siendo objeto de numerosos estudios

para determinar sus necesidades de cultivo.

Excedentes agricolas

Son aquellos constituidos por aquellos productos agricolas que el hombre no
emplea y que muy a menudo constituyen un desecho, por lo cual se pueden
considerar como biomasa para ser aprovechada con fines energéticos. En este
caso, su uso como fuente de energia primaria necesita un proceso previo de

transformacion para obtener biocombustibles liquidos.

Generalmente, el poder calorifico de los combustibles celuldsicos ronda
entre los 2.500 y los 4.000 kcal/kg, por lo tanto, si se compara con el poder
calorifico de ciertos combustibles fosiles, se observa claramente por qué éstos

ultimos son los mas utilizados en las centrales eléctricas (ver tabla 1).
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Combustible

Poder Calorifico (kcal/kg)

Gas Natural 11.300
Gas QOil 10.200
Fuel Oil 9.950
Carbén 5.800
Orujo de oliva (biomasa) 3.800

Tabla 1: Poder calorifico de diversos combustibles.
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b) Ventajas de la biomasa. Consideraciones medioambientales vy

socioeconomicas

La biomasa como fuente de energia aporta diversas ventajas frente a otras

alternativas, en la lucha contra el cambio climatico y la contaminacién de ambito

local. Algunas de sus ventajas medioambientales se mencionan a continuacion:

La biomasa es una fuente renovable de energia y su uso no contribuye al
calentamiento global. De hecho, produce una reduccion de los niveles
atmosféricos del didxido de carbono (CO2). La biomasa emite CO»; pero
este es el mismo CO2 que la planta absorbié durante su proceso de
crecimiento, por lo que esta cantidad de CO> se considera nulo.

Los combustibles de biomasa tienen un contenido insignificante de azufre
y por lo tanto no contribuyen a las emisiones de diéxido de azufre que
causan junto con los 6xidos de nitrogeno la lluvia acida. La combustion de
la biomasa produce generalmente menos ceniza que la combustion del
carbon, y la ceniza producida se puede utilizar como complemento del
suelo en granjas para reciclar compuestos tales como foésforo y potasio.
Generalmente se debe neutralizar con hidréxido de calcio ya que si no
aumenta la acidez del suelo.

La conversion de residuos agricolas, de la silvicultura, y la basura solida
municipal para la produccion energética es un uso eficaz de los residuos
que a su vez reduce significativamente el problema de la disposicion de
basura, particularmente en areas municipales.

La biomasa es una fuente de energia inagotable, siempre que se utilice
de forma sostenible.

Ayuda a evitar incendios y reduccion de riesgos de incendios forestales y
de plagas.

La implantacion de cultivos energéticos en tierras abandonadas evita la
erosion y degradacion del suelo, ademas del posible aprovechamiento de
subproductos agricolas, evitando su quema en el terreno.

Genera menores emisiones que las calderas de combustibles fésiles
convencionales, disminucion de las emisiones de azufre y de particulas y

emisiones reducidas de contaminantes como CO, HC y NOX.
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e Reduccién del mantenimiento y de los peligros derivados de escapes de
gases toxicos y combustibles.

e Reduce los subproductos agricolas y forestales que van a vertederos.

e Gran variedad de combustibles disponibles aptos para consumo en la

misma caldera (independencia de suministro de combustible).

Desde el punto de vista econdmico, algunas de las ventajas de la biomasa
son comunes a otras formas de energia renovable, como la seguridad de
suministro o la disminucion de emisiones de gases de efecto invernadero. Sin
embargo, la biomasa tiene otras ventajas que le son especificas, como su
potencial de creacion de empleo, desarrollo econdmico de zonas rurales o

disminucién de riesgo de incendios forestales.

Como senala Eurobserv’ER (2011), la biomasa so6lida ha demostrado ser un
valor a prueba de recesidn econdmica, asi como una cobertura frente a la
inflacion.

e La biomasa es un recurso doméstico, que no esta afectado por
fluctuaciones de precio a nivel mundial o a por las incertidumbres
producidas por las fuentes de combustibles importados. En paises en vias
de desarrollo en particular, el uso de biocombustibles liquidos, tales como
biodiesel y etanol, reduce las presiones econdémicas causadas por la
importacion de productos de petrdleo.

e Tiene un coste muy inferior al de la energia convencional, ya que el
combustible resulta mas econémico que el gasodleo o gas (hasta 4 veces
menor que el gasoleo).

e Disminuye la dependencia de los combustibles fésiles.

¢ Independencia energética del pais frente a otros paises.

¢ Disminuye la factura energética al reducir la cantidad de combustibles que
se deben adquirir del exterior.

La energia derivada de biomasa es renovable por su capacidad de
regenerarse a través del uso y manejo sustentable de los recursos. De las
fuentes de energias renovables, la biomasa es una de las mas confiables para
la generacion de energia térmica y eléctrica porque es constante y almacenable,

no depende de la variabilidad meteoroldgica, a la vez que constituye una
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solucion para la reduccion de residuos y efluentes. Ademas, los desechos
producidos por los distintos procesos de transformacion de la biomasa en

energia pueden ser utilizados como fertilizantes organicos.

Actualmente, el problema de la contaminacion del medio ambiente ha
tomado una relevancia tal que la mayoria de los gobiernos del mundo han puesto
entre sus prioridades la necesidad de buscar soluciones concretas a este

problema.

La generacion de energia eléctrica es una de las industrias que mas
contribuye al aumento del efecto invernadero a través de la emision constante
de gases a la atmoésfera. Esta industria utiliza principalmente combustibles
fésiles como materia prima para producir la energia que luego se transformara
en electricidad. Estos combustibles fésiles tienen dos particularidades que hacen
que el hombre necesite con urgencia buscar energias alternativas: por un lado,
la contaminacién que produce su combustion, y por el otro, su progresivo

agotamiento

La biomasa es un tipo de energia limpia y renovable. La biomasa posee la
ventaja de que es mas facil de almacenar en comparacion con otras energias
limpias como la edlica o la solar. Sin embargo, debido a que contiene menor
energia por unidad de masa que los combustibles fosiles, es muy costoso su
traslado y, por lo tanto, es necesario que se explote en el lugar donde se origina,

favoreciendo a las economias locales.
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c) Laimportancia de la economia circular

La pagina web blog.gruponovelec.com, en su articulo de fecha 27/03/2017
titulado “La biomasa, pilar de la economia circular”, refiere que a finales de 2015,
la Unién Europea anuncioé un plan que rompia con la manera de entender el
panorama economico hasta ahora: se trataba de su Plan de Accién para una
Economia Circular, una estrategia totalmente innovadora de trasladar una
manera lineal de consumir y producir residuos hacia un circulo en el que recursos

y materiales estén en constante reutilizacion.

Para una sociedad acostumbrada a la comodidad y los aspectos positivos de
una economia lineal, la transicidn a un sistema circular puede resultar, como
minimo, un desafio. Solo a principios del pasado siglo XX, la gestién de nuestros
residuos pasO a ser una accidbn a gran escala, con el objetivo de evitar

enfermedades dentro de una comunidad.

Fue en la década de los 80 cuando aparecié cierta voluntad social de incluir
el reciclaje y el impacto en los ecosistemas en las agendas politicas de
organismos como la Unidon Europea. Es esta organizacion, precisamente, una
de las que mas esta aunando esfuerzos en la direccion de una economia

sostenible e hipocarbonica, que, ademas, sea competitiva.

Uno de los pilares sobre el que se asienta un sistema de economia circular
es el de los bioproductos, con el fin de encontrar alternativas a los productos
derivados del petréleo y demas formas de energia tradicionales, que carecen de

sostenibilidad y no tendrian cabida en un sistema econdmico circular.

Aqui precisamente juega un papel importante la biomasa, que puede ser
aprovechada como recurso energético renovable. No obstante, y aunque la
reutilizacion de los residuos es medianamente reciente, la biomasa ha servido
como recurso energético desde hace siglos hasta ser sustituido por la energia
foésil. Hoy en dia, algunas circunstancias como el encarecimiento del petroleo y
el cambio climatico han animado a reunir fuerzas en busqueda de fuentes de

energia sostenible.

La valorizacion de la biomasa significa una apuesta por la economia circular
y la bioeconomia. De este modo, residuos, productos agricolas, forestales,

ganaderos e industriales o la fraccion organica de la basura municipal que, hoy
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en dia se estan desperdiciando, permitirian cerrar el circulo de los recursos y
aprovechar al maximo los subproductos y residuos, creando valor antes no

reconocido.

El uso de la biomasa para la generacion de electricidad posee principalmente
dos aspectos de relevante importancia: por una parte, su contribucion con el
desarrollo sostenible y el cuidado del medio ambiente y por otra parte, el

desarrollo social y econdmico de la zona donde sea emplazada la central.

La utilizacién de biomasa para la generacién de electricidad produce efectos
positivos en una relacion “win-win”. Por un lado, contribuye a reducir un problema
existente como es el tratamiento o la recoleccién de la biomasa tras un proceso
industrial/ agrario, liberando al productor, que no tiene la intencion de aprovechar
este residuo, de los costos y los inconvenientes que representa el manejo de ese
supuesto desecho. De esta manera se disminuye la proliferacion de lugares de
acumulacion de residuos de biomasa no controlada. Por otro lado, se utilizan

estos residuos para generar energia limpia.

En cuanto al desarrollo social y econdmico, el uso de la biomasa para
generar electricidad proporciona fuentes de trabajo de forma directa con la
construccion y operacion de la central, pudiendo contribuir al desarrollo industrial
y comercial de la zona al ofrecer un recurso basico para el desarrollo de estas

industrias.

Desde la Union Europea, y dentro de su Plan de Accién para una Economia
Circular, la biomasa se erige como un sector esencial con sus propias

especificidades que han de tratarse al detalle.

Uno de los primeros retos que puede afrontar la bioenergia es el riesgo de
sobreexplotacidon de recursos naturales. Esto haria necesaria una sinergia de
fuerzas que asegurasen su viabilidad. Asi, esta bioeconomia se asentaria en
politicas energéticas que prevengan el colapso y que garanticen la coherencia,

la eficiencia y un funcionamiento coordinado y gradual de los recursos.

De esta manera, muchos de los actuales residuos agricolas, industriales u
organicos dejarian de desperdiciarse, optimizando el valor de los desechos que

producimos y que, a nivel individual, no tenemos manera de reaprovechar.
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d) Contexto legal de la biomasa. Normativa espafiola y europea

En el ambito del fomento de las energias renovables, recientemente el
Parlamento Europeo y el Consejo de la Union Europea, promulgaron la
DIRECTIVA (UE) 2018/2001 de fecha 11 de diciembre de 2018, publicada en el
Diario Oficial de la Union Europea en fecha 21 de diciembre de 2018, relativa al
fomento del uso de energia procedente de fuentes renovables. Esta directiva se
fundamenta en 131 consideraciones, entre las cuales se pueden destacar las
siguientes:

(2) De conformidad con el articulo 194, apartado 1, del Tratado de
Funcionamiento de la Union Europea (TFUE), la promocion de las
energias renovables es uno de los objetivos de la politica energética de
la Union. La presente Directiva persigue dicho objetivo. La mayor
utilizacion de la energia procedente de fuentes renovables o energia
renovable constituye una parte importante del paquete de medidas
necesarias para reducir las emisiones de gases de efecto invernadero y
para cumplir el Acuerdo de Paris de 2015 sobre el Cambio Climatico
siguiendo la 21.2 Conferencia de las Partes en la Convencion Marco de
las Naciones Unidas sobre el Cambio Climatico (en lo sucesivo,
«Acuerdo de Paris») y el marco de la Union en materia de clima y
energia para 2030, que incluye el objetivo vinculante de reduccion de las
emisiones de la Union de al menos un 40 % para 2030 con respecto a
los valores de 1990. El objetivo vinculante de la Unién de uso de
energias renovables para 2030 y las contribuciones de los Estados
miembros a este objetivo, incluidas sus cuotas de referencia en relacion
con sus objetivos globales nacionales para 2020, son algunos de los
elementos que revisten la maxima importancia para la politica energética
y medioambiental de la Union...

(3) La mayor utilizacion de energia procedente de fuentes renovables
desempena también un papel fundamental en el fomento de la seguridad
del abastecimiento energético, el suministro de energia sostenible a
precios asequibles, el desarrollo tecnoldgico y la innovacion, facilitando
el liderazgo tecnoldgico e industrial al tiempo que se ofrecen ventajas
ambientales, sociales y sanitarias, asi como numerosas oportunidades
de empleo y desarrollo regional, especialmente en zonas rurales y
aisladas, en regiones o territorios con baja densidad de poblacion o
afectados parcialmente por la desindustrializacion.

(105) Los combustibles de biomasa se deben transformar en
electricidad y calefaccion de manera eficiente, a fin de optimizar la
seguridad energética y la reduccion de los gases de efecto invernadero,
y de limitar las emisiones de contaminantes atmosféricos y minimizar la
presion sobre los recursos limitados de biomasa.

Esta directiva establece en su articulo 3, numerales 1, 2 y 3, lo siguiente:
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1. Los Estados miembros velaran conjuntamente por que la cuota de
energia procedente de fuentes renovables sea de al menos el 32 % del
consumo final bruto de energia de la UE en 2030...

2. Los Estados miembros fijaran contribuciones nacionales para cumplir,
colectivamente, el objetivo global de la Union que establece el apartado
1 del presente articulo en el marco de los planes nacionales integrados
de energia y clima, ...

3. La Comision respaldara el nivel elevado de ambicion de los Estados
miembros facilitando un marco que englobe un mayor uso de los fondos
de la Unién, incluidos fondos adicionales para facilitar una transicion
justa de las regiones con un uso intensivo de carbono a mayores cuotas
de energias renovables, en concreto de los instrumentos financieros,
especialmente con los siguientes objetivos:

a) reducir el coste del capital para proyectos de energias renovables;

b) desarrollar proyectos y programas para integrar las fuentes
renovables en el sistema energético, para aumentar la flexibilidad
de este, para mantener la estabilidad de la red y para gestionar
las congestiones que se produzcan en ella;

La DIRECTIVA (UE) 2018/2001, en su articulo 4, también instruye a los
Estados miembros a garantizar que el apoyo a la electricidad procedente de
fuentes renovables se concede de forma abierta, transparente, competitiva,
rentable y no discriminatoria, pudiendo eximir de los procedimientos de licitacion
a las instalaciones de pequefia magnitud y a proyectos de demostracion; asi
como también establece algunas consideraciones para los procedimientos de
licitacién a determinadas tecnologias.

En Espaia, con relacion a las plantas de biomasa y biogas, recientemente
fue publicado en esta materia, el Real Decreto 1042/2017 aprobado por el

gobierno en fecha 22 de diciembre de 2017 y publicado en el Boletin Oficial del
Estado (BOE) N° 15368 en fecha 23 de diciembre de 2017, que limita las

emisiones a la atmodsfera de determinados contaminantes como el didéxido de

azufre (SO2), oxidos de nitrogeno (NOx) y particulas (polvo) procedentes de
instalaciones de combustion medianas con potencia térmica nominal igual o
superior a 1 megavatio e inferior a 50 megavatios, entre las que se encuentran
las instalaciones de biomasa y de biogas y las redes de calor. La normativa
también establece mediciones para el control de las emisiones de dioxido de
carbono (CO) procedentes de dichas instalaciones.

Este Real Decreto establece
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Articulo 3: Definiciones
25. «Valor limite de emisiony: la cantidad permisible de una sustancia
contenida en los gases residuales de una instalacion de combustion
que puede ser expulsada a la atmosfera durante un periodo
determinado.

Articulo 6: Valores limite de emisiéon de las instalaciones medianas de
combustion.

1. Sin perjuicio de lo dispuesto en los titulos I, Il y Il del Texto Refundido
de la Ley de prevencion y control integrados de la contaminacion, en
la autorizacion ambiental integrada o, en su caso, en la autorizacion
de emisiones, a las instalaciones de combustion medianas que se
rigen por este real decreto se les aplicara los valores limite de emision
del anexo |I.

No obstante, a las instalaciones de combustion medianas
localizadas en la Comunidad Auténoma de Canatrias se les aplicara los
valores limite de emision del anexo lII.

El anexo Il que hace mencion el referido articulo 6, se muestra en el anexo

N° 1 de este proyecto.

Por otra parte el Ministerio de Industria, Energia y Turismo convoco el 14 de
enero de 2016 la primera subasta para la asignacién de régimen retributivo
especifico a instalaciones de produccion de energia eléctrica a partir de biomasa.
La potencia convocada en aquella oportunidad para nuevas instalaciones de
biomasa situadas en la Peninsula Ibérica fue de 200 MW de potencia. La
normativa referente es el Real Decreto 947/2015, de 16 de octubre, por el que

se establece una convocatoria para el otorgamiento del régimen retributivo
especifico a nuevas instalaciones de produccién de energia eléctrica a partir de
biomasa en el sistema eléctrico peninsular y para instalaciones de tecnologia
eolica. De la misma manera, la convocatoria se sustenta en el Real Decreto

413/2014, de 6 de junio, por el que se regula la actividad de produccién de

energia eléctrica a partir de fuentes de energia renovables, cogeneracion y
residuos, contemplados aqui el uso de la biomasa y el biogas para la produccion
de energia eléctrica. De este ultimo se destacan los siguientes articulos:

Articulo 1: Objeto

Constituye el objeto de este real decreto la regulacion del réegimen
juridico y econémico de la actividad de produccion de energia eléctrica a
partir de fuentes de energia renovables, cogeneracion y residuos.

29



Articulo 6: Derechos de los productores de energia eléctrica a partir
de fuentes de energia renovables, cogeneracion y residuos.

1.

De conformidad con lo establecido en el articulo 26.1 de la Ley
24/2013, de 26 de diciembre, del Sector Eléctrico, los titulares de
las instalaciones incluidas en el ambito de aplicacion del presente
real decreto tendran los siguientes derechos:

a) Contratar la venta o adquisicion de energia eléctrica en los
términos previstos en la Ley 24/2013, de 26 de diciembre y
en sus disposiciones de desarrollo.

b) Despachar su energia a través del operador del sistema en
los términos que se establezcan reglamentariamente.

c) Tener acceso a las redes de transporte y distribucion, en
los términos que se establezcan reglamentariamente.

d) Percibir la retribucion que les corresponda por su
participacion en el mercado de produccion de energia
eléctrica a través de cualquiera de sus modalidades de
contratacion y, en su caso, el régimen retributivo especifico
regulado en el titulo 1V de este real decreto.

e) Recibir la compensacion a que pudieran tener derecho por
los costes en que hubieran incurrido en supuestos de
alteraciones en el funcionamiento del sistema, en los casos
previstos en el articulo 7.2 de la Ley 24/2013, de 26 de
diciembre.

Articulo 11: Aspectos generales del régimen retributivo especifico.

1.

De acuerdo con lo establecido en los articulos 14.4y 14.7 de la Ley
24/2013, de 26 de diciembre, en este titulo se regula el régimen
retributivo especifico para fomentar la produccion de energia a
partir de fuentes de energia renovables, cogeneracion de alta
eficiencia y residuos, que podra ser percibido por las instalaciones
adicionalmente a la retribucion que les corresponda por su
participacion en el mercado de produccion de energia eléctrica a
través de cualquiera de sus modalidades de contratacion.

. Este régimen retributivo sera de aplicacion a las instalaciones de

produccion a partir de fuentes de energia renovables, cogeneracion
de alta eficiencia y residuos que no alcancen el nivel minimo
necesario para cubrir los costes que les permitan competir en nivel
de igualdad con el resto de tecnologias en el mercado obteniendo
una rentabilidad razonable, referida a la instalacion tipo que en
cada caso sea aplicable.

. El otorgamiento de este régimen retributivo especifico se

establecera mediante procedimientos de concurrencia competitiva
que se ajustaran a los principios de transparencia, objetividad y no
discriminacion.

. Para la determinacion del régimen retributivo especifico aplicable

en cada caso, cada instalacién, en funciéon de sus caracteristicas,
tendra asignada una instalacion tipo.

. La retribucion concreta de cada instalacion se obtendra a partir de

los parametros retributivos de la instalacion tipo que le corresponda
y de las caracteristicas de la propia instalacion.
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El Real Decreto también contempla el establecimiento de las condiciones,
tecnologias o colectivo de instalaciones concretas que podran participar en el
mecanismo de concurrencia competitiva, asi como también los parametros
retributivos correspondientes a dichas instalaciones, necesarios para la posterior
inscripcion en el registro de régimen retributivo especifico. A cada instalacion tipo
le correspondera un conjunto de parametros retributivos que se calcularan por

referencia a la actividad realizada por una empresa eficiente y bien gestionada

Uno de los parametros retributivos es el “numero de horas equivalentes de
funcionamiento” de las plantas de biomasa con derecho a la percepcion de
retribucidn a la operacion, el cual esta limitado a 6.500 horas anuales en la Orden
IET/2212/2015, de 23 de octubre, en su anexo 1.1. Esta orden regula el

procedimiento de asignacion del régimen retributivo especifico en la
convocatoria para nuevas instalaciones de produccion de energia eléctrica a
partir de biomasa, situadas en el sistema eléctrico peninsular y para
instalaciones de tecnologia edlica, convocada al amparo del Real Decreto

947/2015, de 16 de octubre, y se aprueban sus parametros retributivos.

Con respecto al parametro de las horas equivalentes de funcionamiento, la
pagina web energias-renovables.com, publicé en fecha 27/03/2018 una nota de
prensa de la Asociacion de Empresas de Energias Renovables (APPA), en la
voz del Sr. Jordi Aguild, presidente de la seccion de Biomasa de APPA, en la
cual se informa que sin el actual limite de 6.500 horas al afio de funcionamiento,
la produccién eléctrica con biomasa en Espafia podria aumentar cerca de un 23
por ciento “con las instalaciones que ya estan construidas e infrautilizadas”. Se
defiende el incremento de una renovable que tiene la ventaja de ser gestionable.
Con esta premisa, aseguran que “Espafa cuenta con un potencial de, al menos,
8.000 megavatios que podrian aportar electricidad renovable” a partir de
biomasa, resaltando que ésta debe tener mayor protagonismo.

APPA Biomasa, que defiende las tecnologias biomasicas por renovables y
por gestionables, afiade “que pueden funcionar 24 horas al dia y 365 dias al afio
superando las 8.000 horas anuales y aportando estabilidad, firmeza y
gestionabilidad sin comprometer los objetivos de renovables y de reduccién de
emisiones”. También cita a los recursos agricolas, forestales, ganaderos y de
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residuos organicos municipales, “actualmente desaprovechados”, que “podrian
complementar a tecnologias menos gestionables como la solar y edlica,
garantizando la transicién energética en Espafia sin recurrir a tecnologias fésiles

que comprometen nuestros objetivos de descarbonizacion y de renovables”.

Por otra parte, la referida pagina web resefia en otro articulo de fecha
09/01/2019, las declaraciones del Sr. Javier Diaz Gonzalez, presidente de la
Asociacion Esparfola de Valorizacion Energética de la Biomasa (AVEBIOM),
quien declara que el Gobierno de Pedro Sanchez no ha eliminado aun la
limitacion de las 6.500 horas anuales en las plantas de generacion eléctrica con
biomasa, ni ha convocado subastas especificas para este sector, que puede
aportar al sistema eléctrico nacional la gestionabilidad que aportan hoy el carbon,
el gas y la nuclear. Por esta razon es por la que AVEBIOM ha reclamado al
Gobierno de Espafa la convocatoria de nuevas subastas que dinamicen la
generacion eléctrica con biomasa, con el fin de mantener la base de generacion
gestionable necesaria, que nos permita sustituir la generacion de las térmicas de
carbon, las centrales de ciclo combinado y las nucleares, cuyo cierre entra en la

agenda del Gobierno.

También refiere el Sr. Javier Diaz que “Es verdad que el cambio de gobierno
que se produjo en junio pasado disparo las expectativas, debido al anuncio de
un decidido impulso a las energias renovables. Sin embargo, a las puertas ya
del afno 2019, no es menos cierto que las novedades en el sector han brillado
por su ausencia. Y en concreto en el caso de la biomasa, no se ha eliminado la
limitacion de las 6.500 horas anuales en las plantas de generacion eléctrica con
biomasa, ni se han convocado subastas especificas para nuestro sector, si bien
la retirada “provisional” del impuesto a la generacion (7%), fue un primer paso

en positivo”.
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PARTE Il: ASPECTOS DE MERCADO

1. Analisis del mercado espaiol
i) Valores de producciéon

Segun se reporta en el Informe El estado de las Energias Renovables en
Europa Edicion 2018, realizado por Eurobserv’ER, en la Union Europea en el
ano 2017, seis paises aportan el 55,6 % de la produccion de energia primaria de
biomasa solida: Alemania, Francia, Suecia, Italia, Finlandia y Reino Unido (ver
figura 6). Espafa ocupa el octavo puesto con una produccion de 5,473 ktep

(p.64).

Producticn Consumption Production Consumption
Germany 12169 12.169 12.011 12.447
France 11012 11.012 10.794 10.794
Sweden 9.402 9.419 9.316 9.347
italy 7.232 8.441 7.826 9.013
Finland 8334 8.338 8.611 5.642
United Kingdom 3715 6.245 4.253 6.668
Poland 6.415 6.620 6.161 6.201
Spain 5327 £.327 5473 5.473
Austria 4457 4.555 4.593 4.590
Romania 3.579 3.607 2.564 2.639
Denmark 1693 2.816 1727 3.216
Czechla 2970 2.906 2.997 2.962
Portugal 2605 2402 2.619 2.4
Hungary 2402 2413 2.360 2.374
Belglum 1285 2.051 1202 2.038
Latvla 2076 1.300 2.040 1.428
Netherlands 1366 1.209 1434 1.264
Lithuania 1203 1.209 1.306 1.263
Croatia 1531 1.253 1543 1241
Bulgaria 1121 1.057 1123 1.066
Estonla 1396 0.808 1487 0.984
Greece 0.797 0.855 0.809 0.862
Slovakia 0.835 0.826 0.851 0.827
Slovenia 0.609 0.609 0.592 0.592
Ireland 0.227 0.270 0.246 0.275
Luxembourg 0.063 0.069 0.077 0.084
Cyprus 0.009 0.010 0.010 0.012
Malta 0.000 0.001 0.000 0.001
Total EU 28 93.830 97.906 95.015 99.815

* Excloding charccal Source: EarObservER 2018

Figura 6: Produccion de energia primaria y consumo interior bruto de biomasa solida*
en la Union Europea en 2016 y 2017 (en Mtep). Fuente: Informe El estado de las
Energias Renovables en Europa Edicion 2018, realizado por Eurobserv’ER.

Respecto a la produccién de energia eléctrica a partir del uso de la biomasa
solida, el mencionado informe reporta los siguientes datos (ver figura 7). En este
aspecto Espafa ocupa el puesto 7 con una produccion total de 4,365 TWh, de
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los cuales 3,458 TWh a plantas generadoras de electricidad, representando esta

cifra el 8,5 % del total aportado por los Estados miembros de la Union Europea.

Total EU 28

* Excluding charcoal. Source: Eurostat

39.619

91.918

54.086

2016 2017
Electricity- CHP Total Electricity- CHP Total
only plants plants only plants plants
United Kingdom 19.589 0.000 19.589 20.763 0.000  20.763
Finland 1.004 9.509 10.603 0.918 9.973 10.890
Germany 4.775 6.019 10.794 4.602 6.055 10.657
Sweden 0.000 9.750 9.750 0.000 10.250 10.250
Poland 2.052 4.861 6.913 1.415 3.893 5.309
Denmark 0.000 3.486 3.486 0.000 4.798 4.798
spain 3.212 0.836 4.048 3.458 0.907 4.365
Italy 2.226 1.899 4.125 2.198 2.033 4.232
Belglum 2.156 1.315 3.471 2.491 1.326 3.816
Austria 0.875 2.816 3.601 0.877 2.816 3.692
France 0.419 3.032 3.450 0.419 2.922 3.341
Portugal 0.760 1721 2.481 0.799 1.775 2.573
Czechla 0.014 2.053 2.068 0.004 2.209 2.213
Netherlands 1.116 0.701 1.907 1.099 0.674 1772
Hungary 0.827 0.666 1.493 0.955 0.691 1.646
Slovakla 0.003 1.126 1.129 0.000 1.080 1.080
Estonla 0.127 0.713 0.840 0.140 0.856 0.996
Latvia 0.000 0.427 0.427 0.000 0.525 0.525
Romanla 0.077 0.388 0.466 0.064 0.395 0.458
Ireland 0.379 0.016 0.395 0.366 0.016 0.381
Lithuanla 0.000 0.269 0.269 0.000 0.303 0.303
Croatla 0.000 0.194 0.194 0.000 0.216 0.216
Bulgarla 0.003 0.160 0.163 0.014 0.167 0.180
Slovenla 0.000 0.137 0.137 0.000 0.155 0.155
Luxembourg 0.000 0.025 0.025 0.000 0.052 0.052
Greece 0.005 0.000 0.005 0.010 0.000 0.010

Figura 7: Produccion bruta de electricidad a partir de biomasa soélida* en la Union
Europea en 2016 y 2017 (en TWh). Fuente: Informe El estado de las Energias
Renovables en Europa Edicion 2018, realizado por Eurobserv’ER.

De acuerdo con el Informe Barometro Biomasa Soélida de diciembre 2018,

realizado por Eurobserv’ER, Espafia ocupa la posiciéon 22 de la UE-28 en

consumo de energia procedente de biomasa sdlida per capita (0,118 tep/hab).

Ver figura 8.
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Figura 8: Consumo bruto de energia de biomasa sélida* por tep por habitante en la
Unién Europea en 2017**. Fuente: Informe Barémetro Biomasa Solida de diciembre

2018 realizado por EurobservER).

Por ultimo, de acuerdo al Informe Estadistico de Energias Renovables
publicado en la pagina web del Instituto para la Diversificacion y Ahorro de la
Energia, adscrito al Ministerio para la Transicion Ecolégica del Gobierno de
Espafia, se presentan en los cuadros 2 y 3, algunos datos importantes acerca
de la Evolucion de la Potencia Eléctrica Instalada Anualmente (kW) y de la
Evolucion de la Potencia Eléctrica Acumulada (MW), respectivamente, desde el

afo 2000 hasta el 2017.

Estos datos reflejan en el caso de la biomasa, la ausencia de nuevas
instalaciones de potencia eléctrica durante los afios 2015, 2016 y 2017,
manteniendo la misma capacidad instalada obtenida en 2014 de 677 MW.
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Cuadro 2: Evolucion de la Potencia Eléctrica Instalada Anualmente (KW)

Afo | Biogas |Biomasa E”efg"a Edlica Hidraulica Instalgcione Residuos ol . SOlar Tgrmo- TOTAL
Marina s Mixtas Fotovoltaica eléctrica

2000 4.964 6.365 0| 814.109 53.332 66 0 1.961 0 880.797
2001| 6.976| 22.148 0 1.053.427 84.167 296 50.000 1.769 0 1.218.783
2002| 19.268| 74.484 0| 1.550.268 36.025 482 5.760 4.595 0 1.690.882
2003 53.393| 40.962 0| 1.256.527| 139.623 271 0 7.092 0| 1.497.868
2004| 12.745 8.400 0| 2.009.215 50.487 223 26.000 12.324 0| 2.119.394
2005 9.649 8.040 0] 1.829.331 64.552 218 0 24.167 0| 1.935.957
2006 10.223| 40.292 0| 1.808.166| 108.683 152 9.934 103.728 11.020| 2.092.198
2007 4.997 0 0| 3.108.717| 124.675 85 0 551.949 0 3.790.423
2008| 14.188 672 0| 1.538.288 52.404 184 0| 2.664.746 49.900| 4.320.382
2009| 18.551| 127.499 0 2.680.423 44.521 237 0 79.701 221.280( 3.172.212
2010 14.894| 43.173 0| 1.509.110 9.892 122 33.600 441.299 449.600| 2.501.692
2011 16.822| 17.700 296 842.192 3.938 173 51.829 416.163 416.700| 1.765.813
2012 9.134| 76.945 0] 1.312.339| 193.913 141 0 276.976 851.400( 2.720.848
2013| 2.427| 17.024 4.500| 170.988 63.944 45 0 101.420 299.600 659.947
2014 3.310| 20.000 0 70.766( 389.703 1 0 1.521 50 485.351
2015 0 0 0 2.768 31.659 160 0 3.599 0 38.186
2016 950 0 0 98.108 21 10 0 8.257 0 107.346
2017 560 0 0| 110.982 3 30 8.000 2.917 0 122.492

Fuente: Informe Estadistico de Energias Renovables publicado en la pagina web del
Instituto para la Diversificacion y Ahorro de la Energia, adscrito al Ministerio para la
Transicion Ecolégica del Gobierno de Espafa

Cuadro 3: Evolucioén de la Potencia Eléctrica Acumulada (MW)

. L . Energia - ... |Instalaciones . Solar Solar Termo-
Afo | Biogas |Biomasa Mari?wa Edlica |Hidraulica Mixtas Residuos Fotovoltaica cléctrica TOTAL
2000 26 113 0 2.158 17.826 0 107 10 0 20.241
2001 33 135 0 3.211 17.911 1 157 12 0 21.460
2002 52 228 0 4.762 17.947 1 163 17 0 23.169
2003 | 106 309 0 6.027 18.086 1 163 24 0 24.717
2004 | 119 318 0 8.031 18.136 2 189 36 0 26.831
2005 | 128 326 0 9.864 18.200 2 189 60 0 28.769
2006 | 138 368 0 11.672 18.285 2 199 164 11 30.839
2007 | 143 376 0 14.777 18.410 2 199 716 11 34.634
2008 | 158 376 0 16.295 18.462 2 199 3.381 61 38.934
2009 | 176 502 0 18.976 18.521 3 199 3.460 282 42.118
2010 | 191 545 0 20.471 18.530 3 232 3.902 732 44.606
2011 | 208 563 0,3 21.313 18.535 3 284 4.318 1.149 46.372
2012 | 217 640 0,3 22.602 18.729 3 284 4.594 2.000 49.070
2013 | 218 657 4,8 22.767 18.776 3 284 4.696 2.300 49.705
2014 | 222 677 4,8 22.838 20.048 3 284 4.697 2.300 51.073
2015 | 222 677 4,8 22.853 20.079 3 284 4.701 2.300 51.124
2016 | 224 677 4,8 22.990 20.079 3 284 4.709 2.300 51.271
2017 | 225 677 4,8 23.100 20.079 3 292 4.712 2.300 51.392

Fuente: Informe Estadistico de Energias Renovables publicado en la pagina web del

Instituto para la

Transicion Ecoldgica del Gobierno de Espafia.

Diversificacion y Ahorro de la Energia, adscrito al Ministerio para la
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Son pocas las plantas de produccion eléctrica que existen en Espafa y la
mayor parte de la potencia instalada procede de instalaciones ubicadas en
industrias que tienen asegurado el combustible con su propia produccion. Es el
caso de la industria papelera y, en menor medida, de otras industrias forestales
y agroalimentarias, que aprovechan los subproductos y residuos generados en
sus procesos de fabricacién para reutilizarlos como combustibles.

La biomasa representa un porcentaje muy modesto en el mix de generacion
eléctrica en Espana. Del total de la produccion nacional de energia eléctrica en
2017, la biomasa, el biogas y la FORM solo suponen alrededor del 2% del total.

El crecimiento entre 2010 y 2017 ha sido practicamente nulo.
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ii) Recursos vs Explotacion

El informe titulado Balance Socioeconémico de las Biomasas en Espafa,
publicado por Unién por la Biomasa, el 19 de junio de 2018, un estudio elaborado
por Analistas Financieros Internacionales (AFl), refiere que Espaia es el tercer
pais europeo por recursos absolutos de biomasa forestal (s6lo por detras de

Suecia y Finlandia) y el séptimo en términos per capita. Cuenta con una
superficie forestal de 27.664.674 hectareas (57 % del total), y es el pais de
Europa con mayor incremento de bosques, con un ritmo de crecimiento anual
del 2,2%, muy superior a la media de la UE (0,51 %). Por otra parte, Espaia es
el principal productor de aceite de oliva del mundo (1.401.600 t en la campafia
2015-2016, muy por delante de lItalia con 474.000 t) y ha alcanzado el primer
puesto en la produccién de ganado porcino en Europa, generando mas de 50
millones de toneladas anuales de purines. Sin embargo, se encuentra a la cola
en el ranking europeo por aprovechamiento de los recursos forestales y
agroganaderos en la generacion de energia eléctrica, térmica, biogas/biometano
y valorizacion de la fraccion organica de los residuos municipales (FORM).

El estudio también revela que el balance de las biomasas en Espaia es
positivo y alcanza los 1.323 millones de euros. Sin embargo, pone de manifiesto
que con un redisefio de los incentivos para el sector se podrian generar 12.596
empleos adicionales (hasta un total de 45.541) y se podria alcanzar un balance
positivo anual de 2.147 millones de euros en 2021. Un escenario posibilista,
basado en los objetivos vinculantes de participacion de la biomasa para la
generacion energética y en un redisefio del sistema de incentivos para el sector,
permitiria incrementar 550 MW de biomasa eléctrica (biomasa solida, biogas y
fraccidn organica de los residuos municipales — FORM) y 800 ktep de biomasa
térmica, lo cual traeria consigo un incremento de la aportacion econémica de las
biomasas, asi como una contribucidn a otros objetivos decisivos de equilibrio
medioambiental, con un incremento del ahorro de 824 millones de euros (+62%)
en 2021 sobre el balance actual positivo de 1.323 millones de euros.

En el Estudio Técnico del Plan de Energias Renovables PER 2011-2020,
titulado “Evaluacién del Potencial de Energia de la Biomasa”, cuyo objeto
consiste en la evaluacion del potencial de biomasa en Espafa de acuerdo con
sus distintos origenes y posibilidades de introduccion en el mercado energético
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en funcién de los costes estimados para su produccién y disposicion en el
mercado. En dicho estudio técnico se ha evalua la biomasa, tanto forestal como
agricola, y procedente de masas susceptibles de implantacién tanto en terreno
forestal como agricola. Se han realizado consultas de los diferentes tipos de
biomasa (restos de aprovechamientos forestales, restos de cultivos agricolas y
biomasa procedente de masas susceptibles de implantacién tanto en terreno
agricola como forestal), ofreciendo salidas cartograficas de disponibilidad de los
distintos tipos de biomasa en diferentes ambitos territoriales (principalmente
supramunicipales), de costes de extraccion o acopio y de coste medio de la
biomasa puesta en puntos concretos a determinar en cada estudio.

También define el estudio técnico, la superficie susceptible de
aprovechamiento de restos de tratamientos silvicolas forestales, tratamientos
culturales agricolas y de implantacion de masas con fin energético tanto lefiosas

(en terreno forestal o agricola) como herbaceas (en terreno agricola).

En la figura 9, se observa los tipos de biomasa evaluadas en el referido

Biomasa estudiada

¥
Biomasa procedente Biomasa susceptible de
de masas existentes instauracion en areas sin
aprovechamiento o con

estudio técnico.

otros aprovechamientos

Biomasa agricola existente

Biomasa lenosa a implantar
en terrero forestal

Biomasa forestal existente

Biomasa a implantar
en terreno agricola

Biomasa procedente
—>  de masas forestales sin
aprovechamiento actual Biomasa lenosa a implantar
en terreno agricola

Biomasa procedente Biomasa herbacea a

—»  derestos de otros implantar en terreno agricola
aprovechamientos forestales

Figura 9: Tipos de Biomasa evaluadas. Fuente: Estudio Técnico del Plan de
Energias Renovables PER 2011-2020, titulado “Evaluacion del Potencial de
Energia de la Biomasa”.
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Biomasa procedente de cultivos existentes

Biomasa forestal existente

e Restos de aprovechamientos forestales

Consiste en restos que proceden de los tratamientos y aprovechamientos de
masas forestales existentes (ramas, lefios, etc.). Los principales inconvenientes
en su aprovechamiento son la complicada mecanizacién de los terrenos
forestales, la necesidad de operaciones de astillado o compactacién en el propio
monte con el fin de abaratar los costes de transporte a partir de una determinada

distancia o la existencia en algunos casos de usos alternativos, entre otros.

e Arbol completo de masas forestales existentes

Consiste en arboles enteros procedentes de masas naturales o implantadas
en el pasado con otros fines diferentes a los energéticos, cuyo aprovechamiento
actual se destina enteramente a tal fin. Son arboles enteros procedentes de
monte alto que actualmente cuenta con nulo aprovechamiento maderero y/o de

otros usos alternativos.
Biomasa agricola existente: restos de aprovechamientos agricolas
e Lefosos

Son los restos que se generan a partir de podas de olivares, frutales y
vifiedos. El principal inconveniente que se presenta en su aprovechamiento es
el marcado caracter estacional. Ademas, al igual que en el caso anterior es
necesario su astillado y compactacion en aras de abaratar el coste de transporte.

e Herbaceos

Este tipo de biomasa engloba principalmente pajas de cereal y cafote de
maiz. Al igual que los residuos agricolas lefiosos, presentan una marcada
estacionalidad, asi como altas fluctuaciones en la produccién de una temporada
a otra.

Como cultivos susceptibles de aprovechamiento de restos, se pueden
mencionar los siguientes: trigo blando, trigo duro, maiz, cebada, centeno, avena,
triticale, colza, OV olivar sigpac, VI vifiedo sigpac, Cl citricos sigpac, FY frutales

sigpac, FS frutos cascara sigpac.
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Masas susceptibles de implantacién con fin energético

Esta biomasa se define como aquella compuesta de especies lefiosas o
herbaceas destinadas a la produccidon de materiales con fin energético
procedentes de masas naturales forestales de monte bajo y abandonadas en la
actualidad o masas artificiales establecidas especificamente para tal fin, tanto en
terreno forestal como agricola. Debido a que los objetivos perseguidos con los
cultivos energéticos son diferentes de los perseguidos con los alimentarios,
parece logico esperar que las especies que se seleccionen para este tipo de
aprovechamiento sean distintas de las tradicionalmente empleadas para la

produccion de alimento.

Sin embargo, en ocasiones pueden coincidir con especies utilizadas en
cultivos agricolas tradicionales o en aprovechamientos silvicolas clasicos, si
bien, en general, la fitotecnia y el manejo de las plantaciones variaran

sensiblemente respecto a los planteamientos clasicos.

e Masas lenosas susceptibles de implantacién en terreno forestal o agricola

Son muchas las condiciones que avalan la implantacion de masas lefiosas,
poseyendo un fin multifuncional. Ademas del evidente fin energético, la
implantacion de masas lefiosas contribuye al aumento de la superficie forestal
arbolada, incremento de la biomasa acumulada en la superficie forestal, fijacion
de COg, etc.

Entre los géneros susceptibles de implantacion cabe destacar:

» Geénero Populus (chopo): cultivado en Francia a rotacion corta para
produccion de celulosa. Ampliamente cultivado y conocido en Espafia en
su cultivo como monte alto. Restringido a zonas de regadio.

» Geénero Salix (sauce): cultivados en paises europeos mas frios y
humedos. En Espaia no alcanza grandes producciones dado que resiste
mal la sequia. Caso particular son las mimbreras, sauce cultivado en
Espafia en regadio para usos muy concretos (cesteria).

» Geénero Eucalyptus (eucalipto): no autéctonos pero adaptados al clima
espanol. No precisan riegos y pueden usarse como filtros verdes. Cultivo
muy conocido. Clara opcidn para produccion bioenergética.

42



» Género Quercus: empleado tradicionalmente como lefias con fin

domeéstico.

Los géneros Salix, Populus y Eucalyptus, son considerados como los de
mayor potencial en el ambito de la Unidon Europea. Se trata de especies de
crecimiento muy rapido, que cuentan ademas con una base genética amplia,
ciclos de mejora breves, facilidad para la multiplicacion vegetativa, capacidad de
rebrotar tras la corta, etc., caracteristicas, todas ellas, que las adecuan para esta
finalidad productiva.

e Masas herbaceas susceptibles de implantaciéon en terreno agricola

La amplia mayoria de cultivos tradicionales pueden ser utilizados para
produccion de biomasa, tanto cereales (maiz, cebada, avena, centeno, triticale,

etc.) como oleaginosas (colza, girasol). Algunos de ellos son cultivos de
secano (triticale, centeno, brassica carinata, cardo, etc.) y otros necesitan riego
(canamo, sorgo, etc.). Ademas algunos son plurianuales (cynara cardunculus,
miscanthus sinensis, etc.), mientras que otros son anuales (avena, etc.).

Las especies empleadas en distintos terrenos en Europa son: Arundo donax
(cana), Cynara cardunculus (cardo), Brasica carinata (colza etiope), Miscanthus
sinensis (miscato), Sorgum sp (sorgo), Cannabis sativa (cafiamo), Hibiscus spp
(kenaf), entre otros.
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Finalmente el referido estudio técnico presenta el potencial de biomasa
disponible de Espafa, asi como los costes medios de obtencién asociados (ver

figura 10).

Biomasa potencial disponible (t/afo) y coste medio de obtencién

Procedencia Biomasa [t/ao) Biomasa (tep/afio)  Coste medio (€/t)

2.984.243 636.273

15.731.116 3.414.158 43,16
14.434.566

6.392.631 20,97
16.118.220
17.737.868 3.593.148 53,39
6.598.861 1.468.173 36,26

15.072.320 1.782.467

Total biomasa potencial en Espana 88.677.193 17.286.851

Figura 10: Biomasa disponible de Espaia, asi como los costes medios de obtencion
asociados (no incluye gastos generales, beneficio industrial e IVA). Fuente: Estudio
Técnico del Plan de Energias Renovables PER 2011-2020, titulado “Evaluacion del
Potencial de Energia de la Biomasa”.

Como se puede observar en la figura anterior, Espafia posee un alto
potencial de biomasa, ocupando un lugar importante aquella que procede de
Restos Agricolas (herbaceos y lefiosos).

En Espana, la energia procedente de biomasa alcanza el 45 % de la
produccion de energias renovables, o que equivale al 2,9 % del total de consumo
de energia, incluida las convencionales. Y en cuanto a la distribucion geografica,
veremos que el mayor consumo de biomasa en Espafa esta en Andalucia,
Galicia y en Castilla y Ledn. Estas comunidades son las que cuentan con mas
industria consumidora de grandes cantidades de biomasa, debido sobre todo a
la existencia de un sector forestal desarrollado. También son comunidades

donde la diseminacién de la poblacion facilita el uso de la biomasa doméstica.
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Andalucia lidera las estadisticas en obtencion de energia eléctrica mediante
biomasa gracias a la existencia de numerosas y grandes industrias
agroalimentarias, y en los ultimos afios su incremento del uso de biomasa ronda
un 10 % anual. Casi el 40% de toda la potencia de biomasa instalada en Espafia
esta en Andalucia. La region cuenta con 18 plantas de generacion eléctricas
mediante biomasa, que suman una capacidad total instalada de 208,70 MW.
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iii) Metas establecidas

La evaluacién del potencial total de cada fuente de energia renovable es una
labor compleja dada la diversa naturaleza de estos recursos. El potencial de las
energias renovables en Espafa es amplisimo y muy superior a la demanda
energética nacional y a los recursos energéticos de origen fosil existentes. Las
energias renovables son el principal activo energético de Espafia.

El desarrollo de las energias renovables en Espafia empez6 a obtener
resultados positivos en los afos 90, fruto de una politica estratégica de
promocién y apoyo a las energias renovables, alcanzandose un notable

crecimiento en la segunda mitad de la pasada década.

El volumen alcanzado por las energias renovables es ya muy importante y
en la elaboracion del PER 2011-2020 se han tenido que analizar en mayor
profundidad las implicaciones de la implantacion de estas energias en el disefio
y gestion de las infraestructuras energéticas o en el equilibrio econémico del

sector eléctrico.

Por otra parte la DIRECTIVA (UE) 2018/2001, relativa al fomento del uso de
energia procedente de fuentes renovables. Esta directiva establece en su
articulo 3, numerales 1y 4, lo siguiente:

i) Los Estados miembros velaran conjuntamente por que la cuota de
energia procedente de fuentes renovables sea de al menos el 32 % del
consumo final bruto de energia de la UE en 203. La Comision evaluara
ese objetivo, con vistas a presentar una propuesta legislativa a mas
tardar en 2023 de incremento cuando haya otras reducciones de costes
importantes en la produccion de energias renovables, o cuando sea
necesario para cumplir los compromisos internacionales de la Union de
descarbonizacion o cuando asi lo justifique una reduccion significativa
del consumo de energia en la Union.

4. A partir del 1 de enero de 2021, la cuota de energia procedente de
fuentes renovables en el consumo final bruto de energia de cada Estado
miembro no sera inferior a la cuota de referencia indicada en la tercera
columna del cuadro que figura en el anexo |, parte A, de la presente
Directiva. Los Estados miembros adoptaran las medidas necesarias para
garantizar el cumplimiento de dicha cuota de referencia. Si un Estado
miembro no mantiene su cuota de referencia, medida a lo largo de un
periodo de un afio, sera de aplicacion el articulo 32, apartado 4, parrafos
primero y segundo, del Reglamento (UE) 2018/1999.
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En el caso de Espafa, segun el numeral 4 del referido articulo 3, le
corresponde una cuota de energia de procedente de fuentes renovables de 20

% del consumo final bruto de energia.

Por otra parte, el Informe Técnico titulado “Renovables 2050” Un informe
sobre el potencial de las energias renovables en la Espaia peninsular, elaborado
por GREENPEACE, refiere que la evolucidn de la demanda eléctrica esta ligada
a la evolucion de la poblaciéon (en cantidad y en distribucion por edades), del
numero de viviendas (debido a la modificacién de la piramide de poblacion y
cambios en los modos de vida se espera un incremento significativo de viviendas
por numero de habitante), de la economia del pais, de la tecnologia disponible,
y de la saturacion de los distintos conceptos de consumo eléctrico. En dicho

informe se reflejan los siguientes datos (ver figura 11).

En Espafia, la demanda eléctrica per capita en el 2030 pasa a ser la superior

de los tres paises con 24,6 KWh/hab-dia.
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25
” 4 Espafia
N -~ Reino Unido
2 ’ )
19 -o- Alemania
8 17 A/“‘./
o
5
i
1 Demanda eléctrica
700
N /o/"
7 600
8 8 8 =] e o 2 8 >
& 2 8 & & B8 & R ‘,/of”//‘
Afio 500
IE p /
Evolucion poblacién = 400
90 = /
=
30“
803 e
0n 200
n
E A_,__.r-"“'_'_'—.—""
£ . 100
S 60 — o) r) =) w0 = w = v s
@ ¢ 3§ 8 8 ® 8 8’8 8
50 Ao
ot - — — —~

1990
1995
2000
2005

Z 2010
2015
2020
2025
2030

o

Figura 11: Escenario de evolucion de la poblacion y la demanda eléctrica hasta el
2030 en Espania, Alemania y Reino Unido
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Por dltimo, se presentan algunos datos importantes del Balance

socioeconomico y medioambiental de las biomasas en el escenario posibilista

2017-2021(ver figura 12).

Balance socioeconémico y medioambiental de las biomasas en el escenario posibilista

Balance socioeconomico escenario posibilista 2017 2018 2019 2020 2021

Recaudacion fiscal (M€)
Prestaciones por desempleo evitadas (M€)

125 131

Ahorro en emisiones de dioxido de carbono (CO;, M€) 517 539
Sustitucion de combustible fosil 210 219
Evitadas por vertido 307 320

Ahorro en prevencion

extincion de incendios (M€)

Retribucion especifica (M€) (2) 357 449 480 515 530

Notas:

1) Laretribucion especifica se ha proyectado en funcion de los MW de potencia instalados (Ri) y la energia generada
(Ro) previstas.

Fuente: Afi a partir de INE, CNMC, IGAE, PANER, IDAE, Ministerio de Empleo y Balance Socioeconémico de los Objetivos
fijados por el PER en el periodo 2011-2020.

Figura 12: Balance socioeconomico y medioambiental de las biomasas en el escenario

posibilista 2017-2021. Fuente: Plan de Energias Renovables (PER) 2011-2020

48



iv)

Andlisis geograficos de los recursos en Espaia

En cuanto a la distribucién geografica del potencial de biomasa de Espafia,

se presenta dos (2) figuras en las cuales se puede observar con detalle la

cantidad de toneladas por afio de biomasa para comunidad auténoma (ver figura

13) y los correspondientes valores de poder calorifico en tep/afio (ver figura 14).

Biomasa potencial dis ponible segin procedencia (Vano)

15.731.114 18.715.358

Nota: contenido de humedad 45%

15072220

14434566 16118.220

205652785 17.737.848

209.775 1.231.459 4.957.623 |TATEL1S 1127123 14655121
56181 PLUAYS 79£.282 85845 267388 | 1419104 | 2676440 |1.881.502 814641 L254T49
280.944 829.08 0.026 |1.334340 0 7873 378173 0 0 2872558
181.728 506.452 £87.180 472133 1.3 &£518 47731 4891 6.194 1218.129
T4.165 313.048 g.n1 | 202519 2.060.32 1.073376 |3.133.457 |3.831.473 1.233.273 9.783.177
123.428 2300723 | 2424051 | 1496792 4167623 | 230759 43987382 |5.£14.995 1.327.990 15.262.310
171.078 220223 |1.391.301 | 143838 045.020 |2210580 |3255597 |758.929 532713 £.082.389
38,809 234 648 273457 104 654 52.487 22732407 2275894 |T7.440 71.104 2.802.549
91.283 A51.840 |1.542.143 | 1433327 898.877 982766 1881402 |1.075745 880.174 L8402
1.307.072 |34Z7.870 |4T734942 |7.921.415 992.90¢ 550.870 1543777 |8.14% 149.132 14367634
9.128 51.551 £0.677 -l 1942 405250 519091 294.303 47 555 29751
1.182 244598 25.480 8843 310 179.767 180.074 485 wr 215500
7.516 2883 20.3£9 17315 229.845 217358 U723 146,657 L8874 Te0438
7.205 .6 174815 81644 77.583 L2472 200055 233813 91735 TE2064
14137 £1.819 77.956 4407 56376 1028553 | 1024929 |142.148 52.882 1362342
41.565 804.47 B45.038 189.129 £41.182 126822 748006 570.252 185,539 2559.941
834.0¢8 275165 8823 1.928.508

Figura 13: Biomasa potencial disponible (t/afio). Resumen de resultados por
comunidad auténoma. Fuente: Estudio Técnico del Plan de Energias Renovables PER
2011-2020, titulado “Evaluacion del Potencial de Energia de la Biomasa®.
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Dada la relevancia del potencial de biomasa procedente de residuos agricolas,

se presenta un mapa de la distribucion geografica en Espafia (ver figuras 15y

16).

Biomasa potencial dispenible segiin procedencia (tep/aho)

Masas forestales existentes

Restos de
aprovech.
madereros

Arbol
completo

Total
masas

3414.168 4.060.432

6.392.631 3.593.148

393.784 142.770 1.574.623 247.823 2.963.134
12.784 167.430 180.214 10.409 560.202 |376.532 180.848 1.308.205
57.5%96 179.704 |237.300 171164 80.896 0 0 489.360
37.026 104.661 141.687 56.926 9.803 998 1.377 21079
16.765 284.746  |301.510 24.636 649475 |779.895 276.942 2.032.458
27.383 49B.963 |526.346 182.508 699.568 [1.133.035 300.575 3.042.032
38.232 Z79.538  |3an 17.583 686.162 [152.631 1n7r.asl 1.291.327
B8.718 52.097 60.814 12,667 486.394 |[15.800 15.823 591.498
20.093 294269 |314.362 172,143 393.515 |219.480 193.935 1.293.436
271.963 760.063 1.032.031 |920.252 320.363  |1.686 33.069 2.307.331
2.048 11.310 13.358 967 110.002 |60.044 10.219 194.571
296 5.780 6.076 2.019 33.508 99 92 46793
1.640 24.503 26.143 2.087 93.333 29.516 10.805 161.884
1.627 35798 37.425 9.975 41.418 47.179 20.463 156.461
3.176 14.443 17.619 531 231.623 |29.006 11.576 290.355
9.051 172.223 181.274 22799 157.911 115411 41.059 518.455
180.828 262719 538.835 27.922 383.690

Figura 14: Biomasa potencial disponible (tep/afio). Resumen de resultados por

comunidad auténoma. Fuente: Estudio Técnico del Plan de Energias Renovables PER
2011-2020, titulado “Evaluacion del Potencial de Energia de la Biomasa”.
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Figura 15: Biomasa potencial disponible (t/ha afio). Aprovechamiento de restos de
cultivos agricolas tradicionales. Fuente: Estudio Técnico del Plan de Energias
Renovables PER 2011-2020, titulado “Evaluacion del Potencial de Energia de la
Biomasa”.
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Figura 16: Biomasa potencial disponible (t/ha afio). Masas herbaceas susceptibles de
implantacién en terreno agricola. Fuente: Estudio Técnico del Plan de Energias
Renovables PER 2011-2020, titulado “Evaluacion del Potencial de Energia de la
Biomasa”.
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v) Analisis de competidores. Principales centrales en el mapa espaiiol

Entre los principales productores de energia eléctrica a través de la biomasa

se encuentran las siguientes empresas:

Acciona: Esta empresa posee tres centrales de generacion termoeléctrica
en Espana que utilizan biomasa, las cuales se encuentran ubicadas en las

siguientes localizaciones:

e Planta Sanguesa, ubicada en Navarra; operativa desde el afio 2002 con
una potencia total de 30,2 MW. Generacion térmica a partir de paja de
cereal.

e Planta Briviesca, ubicada en Castilla y Ledn; operativa desde el afo 2010,
con una potencia total de 16 MW. Generacion térmica a partir de biomasa
herbacea.

¢ Planta Miajadas, ubicada en Extremadura; con una potencia total de 15
MW. Generacion térmica, fue la primera en Europa preparada para utilizar
dos tipos de materia prima (herbacea y lefiosa), lo que permite diversificar

el suministro de combustible.

Andalucia tiene una gran experiencia de consumo de biomasa para
generacion de electricidad, debido principalmente a la existencia de industrias
de aceite de oliva y del sector agroalimentario. Esta regién lidera este sector en
el ambito nacional, ya que segun datos energéticos de 2016, la potencia
instalada de biomasa en Andalucia representa el 34,7% del total. En la
actualidad hay 18 centrales de biomasa eléctrica y de cogeneracidén con biomasa
en Andalucia con una potencia total instalada de 257,48MW (ver figura 17). En
cuanto a potencia instalada, el lider en el sector es ENCE, ya que sus tres plantas
en funcionamiento suman un total de 118 MW, contando asi con el 46 % de la
potencia total de biomasa de la region de Andalucia.

Ence: Es la primera empresa de Espafa en produccion de energia
renovable con biomasa forestal y agricola. Cuenta con una potencia total
instalada de 332 MW, de los cuales 50 MW corresponden a generacion

termosolar, 13 MW a cogeneracion con gas natural y 269 MW a generacion con

biomasa.
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CENTRAL POTENCIA PUESTA TIPO
BIOMASA/COGENERACION CON (MW) TIPO BIOMASA MUNICIPIO PROVINCIA | SERVICIO OBG'I'IEL
BIOMASA
. . 2004 .
Albaida Recursos Naturales 1 17 Restos invernaderos Nijar Almeria Parada Generacion
Agroenergética Baena * 25 Oruijillo, astilla Baena Cérdoba 2002 Cogeneracion
con biomasa
Bioenergética Egabrense 8 Oruijillo, astilla Cabra Cérdoba 2006 Generacion
Severaes 0,1 Poda de olivo Canete de las Torres Cérdoba 2009 Generacion
Bioenergia Santamaria 143 Oryjillo, astilla Lucena Cérdoba 2006 Generacion
Agroenergética de Palenciana (2) 537 Oruijillo, astilla Palenciana Cérdoba 2007 Cogeneracion
con biomasa
El Tejar Autogeneracion 5,65 Oruijillo Palenciana Cérdoba 1999 Cogeneracién
con biomasa
Vetejar 12,9 Orujo, astilla Palenciana Cérdoba 2000 Generacion
Biomasa Puente Genil 9,82 Oryjillo, astilla Puente Genil Cérdoba 2006 Generacion
Ence | 40,95 Astilla San Juan del Puerto Huelva 2009 Generacion
Ence II? 27,50 Resikhios ldusisia San Juan del Puerto Huelva 2009 | Copneraciin
papelera Parada | con biomasa
ENCE Biomasa 50,00 Astilla San Juan del Puerto Huelva 2012 Generacion
Tradema 2 Astilla Linares Jaén g Cogeneracién
Parada | con biomasa
Bioenergética de Linares 15 Oruijillo, astilla Linares Jaén 2009 Generacion
La Loma 16 Oruijillo, astilla Vlllanueya - Jaén 2002 Generacion
Arzobispo
fldickisesin Energla del 6 Poda de olivo, astilla Andujar Jaén 2010 Generacion
Gualdalquivir
Fuente de Piedra 8,04 Orujillo, astilla Fuente de Piedra Malaga 2004 Generacion
Extragol 9,15 Orujillo, astilla Villanueva de Algaidas | Malaga 2003 Generacion
TOTAL MW 257,48

Figura 17: Centrales termoeléctricas de biomasa en Andalucia.

Ence, genera electricidad en ocho plantas de produccion independientes:
dos (2) en Huelva, dos (2) en Cérdoba, una (1) en Mérida, una (1) en Jaén, y dos
(2) en la provincia de Ciudad Real. Se trata de plantas de generacion que se
alimentan exclusivamente de biomasa de origen agroforestal, y en el caso de la

de Puertollano, de energia solar para producir electricidad.

Ence cuenta en la actualidad en su complejo energético de Huelva con dos
plantas de generacion de electricidad con biomasa con una capacidad total de

91 MW que producen mas de 500 millones de KWh anuales.

Desde 2012 esta en marcha en el complejo onubense la planta de
generacion de energia con biomasa de 50 MW, la mas importante de Espana y
una de las principales de Europa. La planta consume unas 500.000 toneladas

de biomasa al afio para producir 180 toneladas/hora de vapor a 100 bares de
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presion y 500°C de temperatura, y que es la energia térmica que permite a la
turbina producir mas de 400 millones de KWh/afo.

Huelva 50 MW ha sido construida con las mejores técnicas disponibles
recomendadas por la UE para el transporte, almacenamiento y produccion de
energia con biomasa. Entre estas técnicas esta el sistema de reduccion selectiva
no catalitica, que permite reducir emisiones de 6xido de nitrégeno. La apuesta
por la tecnologia de lecho fluido para la caldera, el uso de gas natural como
combustible auxiliar para operaciones puntuales, o la incorporacién de un eficaz
precipitador electroestatico para la captacion de gases de combustion a la salida
de la caldera permiten a Ence cumplir con su objetivo de minimizar el impacto

ambiental de sus operaciones.
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vi) Conclusiones

Espafia se situa en el primer lugar mundial en superficie y produccion de
aceite de oliva. La produccion espafola representa aproximadamente el 60% de
la produccién de la UE y el 45% de la mundial. La biomasa del olivar se destaca
entre todas las demas, ya que la produccion de aceite de oliva, uno de los
productos mas importantes de Espafa, es fuente ademas de numerosos
subproductos con una importante aptitud energética. Andalucia se encuentra en
el segundo lugar entre las comunidades autonomas en Espafia, con una

biomasa potencial disponible de 2.963.134 tep/afo.

La biomasa es una de las principales fuentes renovables en Andalucia y con
mayores posibilidades de desarrollo. Hasta el afio 2015 la biomasa ocupaba el
primer lugar superando a la energia solar y a la edlica. Si se tiene en cuenta que
el consumo de energia primaria en Andalucia en 2016 fue de 18.277,6 ktep
significa que el potencial de biomasa representa el 21,6 % de las necesidades
energéticas en Andalucia.

Andalucia mantiene una superficie de cultivo de olivar practicamente
constante y que alcanza aproximadamente las 1.500.000 hectareas. Los
avances en las técnicas agricolas y la puesta en riego han tenido como resultado
que las medias productivas de aceite de oliva, estén en constante ascenso. En
el decenio 1996-2005 la media de aceite de oliva fue de 771.491 toneladas y el
decenio 2006-2015 ascendi6 a 999.498 toneladas, mientras que la campana de
2016 de aceite de oliva fue de 1.117.338 toneladas. Por otra parte, el cultivo de
olivo y sus industrias derivadas generan una serie de subproductos con un
contenido energético importante. Mediante una tecnologia adecuada, puede
obtenerse a partir de ellos tanto energia térmica como eléctrica e incluso
biocarburantes para el transporte. Los subproductos susceptibles de valorizacion
energética son el orujo, orujillo, el hueso de aceituna, la hoja de almazara y la

poda de olivar.

Del total de biomasa disponible en Andalucia, el 33 % corresponde a
residuos agricolas (ver figura 18).
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Figura 18: Distribucion del potencial de biomasa en Andalucia. Fuente: La Biomasa en
Andalucia (diciembre 2017), publicado por la Agencia Andaluza de la Energia.

Segun el Informe de Infraestructuras Energéticas de Andalucia de fecha 30 de
junio de 2019, en la ultima década Andalucia ha apostado por el desarrollo de
un sistema energético sostenible, basado en la implementacion de una nueva
cultura energética, politicas activas de ahorro y eficiencia energética y una
apuesta incondicional por las energias renovables. Estos principios basicos
siguen presentes en el instrumento de planificacion actual, la Estrategia
Energética de Andalucia 2020, encaminada a alcanzar un modelo energético
bajo en carbono para la regién, en consonancia con los objetivos marcados por

la politica energética europea.

La demanda de electricidad en la comunidad andaluza ha aumentado un 2,3%,

siendo el crecimiento menor (1,1 %) en el conjunto de Espafa.

De este modo, teniendo en cuenta (1) el potencial de biomasa que dispone
Andalucia y (2) a las politicas internacionales, nacionales y regionales, en el
sentido de incrementar el uso de las energias renovables cumpliendo con las
metas y objetivos establecidos en el acuerdo de Paris y en la Directiva UE 2018-
2001, se propone seleccionar a la Comunidad Autonoma de Andalucia para la
creacion de una compainiia de generacion con biomasa en Espafia, cuyo material

combustible seria el orujo de olivo.
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2. Creacion de la compaiia

i) Eleccion de los elementos de la produccion: biomasa del olivar

El balance de masas del proceso de la industria del aceite de oliva se
presenta en la figura 19.

En el proceso de obtencién del aceite de oliva se genera como subproducto
el orujo. Por cada tonelada de aceituna procesada se obtiene aproximadamente
0,27 toneladas de aceite de oliva y 0,73 toneladas de orujo. Es decir, una
campana media genera unas 3.000.000 t/aino de orujo con una humedad
aproximada del 60%-65%.

El orujo generado en las almazaras se almacena en balsas para su
procesado posterior, que puede tratarse de un proceso fisico de segunda
centrifugacion, también llamado repaso y/o un proceso quimico en las

extractoras, obteniéndose aceite de orujo.

1 TONELADA
DE ACEITUNA

| 1
0,27 Toneladas 0,73 toneladas
de aceite de orujo
(27%) (73%)

1 1
0,083 toneladas 0,197 toneladas 0,010 toneladas 0,438 toneladas
de hueso de oruijillo de aceite de agua
(11,5%) (27%) (1,5%) (60%)

Figura 19: Balance de masas del proceso de la industria del aceite de oliva.
Fuente: La Biomasa en Andalucia (diciembre 2017), publicado por la Agencia
Andaluza de la Energia.

Una alternativa a la extraccion es destinar el orujo repasado a la produccion
de energia eléctrica, previo secado hasta una humedad aproximada del 40%
para facilitar la combustion del mismo. Aproximadamente el 30% del orujo
generado en Andalucia se somete a este proceso.
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Una vez secado el orujo y sometido al proceso de extraccion de aceite, se
transforma en orujillo. Se trata de un subproducto con una humedad media
aproximada del 10%, que tiene unas buenas propiedades como combustible, con
un poder calorifico en torno a 4.200 kcal/kg en base seca, y que puede utilizarse
tanto para generacion de energia térmica en industrias como para generacion

de energia eléctrica.

En una campana media en Andalucia se genera una cantidad que oscila
entre los 1.200.000 y 1.450.000 t/aio de oruijillo. EI consumo de oruijillo en las
plantas andaluzas de produccion eléctrica en el afio 2016 ascendio a 559.762
toneladas y el autoconsumo térmico en la propia industria supuso mas de
651.800 toneladas, que son variables en funcion de la campafa, lo que indica
gque en una campafia media puede existir una disponibilidad aproximada de
200.000- 350.000 t/afio.

Por lo anteriormente descrito se selecciona a la Comunidad de Andalucia y
al orujillo de olivo para realizar este proyecto, ya que tiene la mayor area plantada
de olivo y esta cerca de la materia prima (ahorrando costes de fletes y
propiciando que la contaminacion generada por los camiones que transportan la

materia prima sea minima).

Segun calculos realizados 10.000 toneladas de biomasa en un afo producen
1 MW de potencia durante todo el afio. Por otra parte, una planta que genere 3,6
MW de potencia puede abastecer aproximadamente a una poblacion de 10.000
habitantes. En este proyecto, se utilizaran 65.000 toneladas de biomasa en el
ano, de las cuales un 38% aproximadamente se obtendra del orujillo y el otro 62
% aproximadamente proveniente de la poda. Esta cantidad de biomasa proviene
de 1.515.320 hectareas de olivares plantados en la Comunidad Auténoma de
Andalucia, representando un 4 % del total de la biomasa disponible en la
comunidad y aproximadamente un 20% del potencial de biomasa de la region. A
partir de esta cantidad de biomasa se espera instalar una central con capacidad
para producir 9 MW de potencia y que entregara 135.000 MW/h al afo
descontando 5 dias de parada de planta anual para mantenimiento. Con esta
potencia se consigue brindar energia eléctrica, un recurso critico para el normal
desarrollo de un pais, a aproximadamente 50.000 habitantes, cifra que
representa un 0,7% de la poblacion total de Andalucia.
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ii) Eleccion de la tecnologia

En este proyecto se plantea instalacidn una central termoeléctrica que

funciona mediante ciclo Rankine.

Transporte de la biomasa: Para el traslado de la materia prima hacia la
planta se utilizaran camiones con una capacidad de 60 m3. Estos camiones son
los mas apropiados para el traslado de la materia prima y lo suficientemente
grandes como para transportar una cantidad importante de materia prima. Los
camiones pueden cargar hasta 10 toneladas de material por eje. La mejor opcidn
para el traslado de la madera de la poda y del orujillo es a través de camiones
de 3 ejes, 60 m? y 30 toneladas de carga maxima.

Recepcion: Se construira una playa de estacionamiento para la recepcion
de la materia prima con capacidad para albergar a tres camiones, uno para la
descarga del orujillo extraido en la elaboracion de aceite de oliva y otros dos para
la descarga de la biomasa extraida en la poda del olivo, ademas de espacio
suficiente como para que un camion pueda esperar a ser descargado en la playa

de estacionamiento.

Almacenamiento: La planta cuenta con dos sectores de almacenamiento
separados, uno es para la biomasa extraida a partir de la poda y otro para el

orujo.

Parrilla: Se utilizaran como combustibles los residuos de las podas (62%) y
el orujillo de la oliva (38%) para producir la energia calorifica necesaria, primero
utilizando un combustible y luego el otro, con lo cual nunca se mezclarian ambos
combustibles en la parrilla. Debido a que ambos tienen un poder calorifico muy
similar no habria grandes diferencias entre utilizar uno u otro. En tal caso las
parrillas modernas poseen la capacidad de mezclar distintos tipos de biomasa si
fuera necesario. La parrilla es el dispositivo donde tiene lugar la combustion de
la materia prima para obtener el calor que luego mediante la caldera sera
entregado al agua del ciclo. La misma esta ubicada en el hogar de la caldera.
Las cenizas obtenidas en la combustidn se retiran de la parrilla para poder
utilizarlas luego como abono para la tierra por su alto contenido de fosforo y otros
nutrientes esenciales para fertilizar la tierra. La distribucion sera de carga

continua en una parrilla que funciona como una cinta transportadora donde el
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combustible va quemandose a medida que avanza. Cuando la ceniza llega al
final del horno cae sobre el cenicero que incluye a su vez otra cinta
transportadora que saca las cenizas de la caldera y las deposita en un cenicero
general donde quedan disponibles para su posterior aprovechamiento. Este
proceso debe funcionar de manera 6ptima, para lo cual es importante regular la
velocidad de la parrilla de manera que se logre la combustion completa de la
biomasa en el tiempo que permanece en la parrilla antes de ser depositada en

la cinta para la ceniza.

Caldera: En el proyecto se utilizara una caldera acuatubular de tipo D ya que
son las mas adecuadas desde el punto de vista de la presion de trabajo (25 bar).
Las calderas tipo D se construyen para trabajar a presiones entre 30 y 100 bar.
El hogar esta en un lateral lo que le da forma de D y en la parte recta, hay un
haz de tubos convectivos por donde circula agua desde los colectores al domo
superior. Las paredes estan conformadas por los tubos hervidores que reciben

calor por radiacion.

Sobrecalentador: Con el objeto de obtener vapor sobrecalentado a la salida
de la caldera, la misma dispone de un sobrecalentador a la salida. El vapor a la
entrada de la turbina de vapor debe tener condiciones de vapor sobrecalentado
para que cuando se expanda en la turbina no se produzca vapor humedo
producto del condensado. La importancia de evitar que haya vapor humedo en
la turbina se debe a que cuando el vapor se expande en la turbina alcanza
velocidades entre 1.000 y 1.450 km/h. En caso de contener humedad, las gotas
de agua impactarian en los alabes y la carcasa provocando dafios graves a la

maquina.

Turbina de Vapor: Las turbinas pueden ser de dos tipos segun el
movimiento de la corriente de vapor dentro del cuerpo de la turbina: axiales o
radiales. En las primeras la circulacion del vapor es paralela al eje de la turbina,
mientras que en las segundas, la circulacion se establece en un plano
perpendicular al eje de la turbina. A su vez las turbinas axiales pueden ser de
accidn o reaccion segun el tipo de escalonamiento que posean. En las turbinas
de accion la expansion se produce en la corona fija (toberas) y en la corona movil
se produce exclusivamente la transformacion de energia cinética en trabajo

mecanico sin expansién ni caidas de presion. En las turbinas de reaccion, en las
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paletas mdviles, existe la conversion en energia mecanica pero ademas va
acompafnada de una caida de presion y por lo tanto hay también expansiéon. Se
propone la instalacion de una turbina de vapor modelo SST-111 del fabricante
SIEMENS, con una potencia de hasta 12 MW.

Generador Eléctrico: Un generador eléctrico es un dispositivo capaz de
transformar la energia mecanica en eléctrica. Esta transformacion se consigue
por la accion de un campo magnético sobre los conductores eléctricos
dispuestos sobre una armadura (estator). Si mecanicamente se produce un
movimiento relativo entre los conductores y el campo, se generara una fuerza

electromotriz (F.E.M.).

El generador esta acoplado a la turbina y recibe de ella la fuerza mecanica
suficiente como para poder realizar el movimiento que generara la fuerza

electromotriz.

Transformador: Es un dispositivo eléctrico que consta de una bobina de
cable situada junto a una o varias bobinas mas, y que se utiliza para unir dos o
mas circuitos de corriente alterna (CA) aprovechando el efecto de induccion
entre las bobinas. Un transformador cuyo voltaje secundario sea superior al
primario se llama transformador elevador. Si el voltaje secundario es inferior al
primario este dispositivo recibe el nombre de transformador reductor. El producto
de intensidad de corriente por voltaje es constante en cada juego de bobinas, de
forma que en un transformador elevador el aumento de voltaje de la bobina

secundaria viene acompanado por la correspondiente disminucién de corriente.

En este proyecto, se utiliza un transformador elevador, para elevar el voltaje
de 15 KV a la salida del generador hasta acoplar la energia generada por la
planta a la red de distribucion del Sistema Eléctrico Nacional.

Condensador: Tiene como funcion extraer el calor latente del agua de
trabajo para volver a tener agua liquida. El vapor utilizado para generar potencia,
en un ciclo Rankine debe ser condensado una vez que sale de la maquina motriz
para que el condensado pueda ser utilizado nuevamente en el proceso como
agua de alimentacion. Este proceso debe realizarse a la menor temperatura
posible para que el rendimiento del ciclo sea el mas alto posible. Para extraer el

calor latente del vapor se requiere de una fuente fria, generalmente agua. En
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general, las grandes centrales térmicas se instalan en las margenes de rios,
lagos y mares ya que el caudal de vapor que deben condensar es elevado. En
estos casos se utiliza un ciclo abierto de agua de refrigeracién, donde el agua es
tomada de la fuente, circula por el condensador recibiendo calor del vapor a
condensar y es nuevamente descargada previo tratamiento para no alterar el

ecosistema.

Bomba: Una bomba es una maquina que se utiliza para desplazar un fluido
liquido en contra de un gradiente de presion, se utilizan para distribuir y conducir
liquidos en lugares donde no se puede realizar por gravedad. En la instalacion
con ciclo Rankine, la misma debe transportar el liquido condensado a muy baja
presion hasta la caldera que esta a una presién mucho mas elevada. Las bombas
absorben potencia de otra maquina para poder entregar trabajo al fluido.

En este proyecto, las bombas estaran alimentadas con energia eléctrica
generada en la misma planta al igual que el resto de la instalacion eléctrica.

Chimenea: Luego de pasar por la caldera y el sobrecalentador y de
aprovechar el calor contenido en ellos, los gases provenientes de la combustion
son liberados a la atmdsfera a través de la chimenea. Inmediatamente después
de salir del sobrecalentador, los gases de combustion se utilizan para precalentar
el agua de alimentacion antes de su ingreso en la caldera, este dispositivo recibe
el nombre de economizador, y se utilizan también para precalentar el aire que se

requiere para la combustion en el calentador de aire.
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iii) Valores de produccién

Dada la importancia y necesidad de continuar incrementando la capacidad
de generacion eléctrica en Espafia mediante el uso de energias renovables se
propone la creacion de una compania que utilice el orujo de olivo y los residuos
de la poda como materiales combustibles. Los valores de produccion que se

contemplan son los siguientes:

e Capacidad Instalada: 9 MW.

e Potencia 135.000 MWh al afio.

e Presion Caldera: 50 bar.

e Presion Condensador: 0,06 bar.

o Eficiencia Térmica: Caldera: 95 %.

e Eficiencia Mecanica Bomba presion: 75 %.

e Eficiencia Turbina: 85 %

e Temperatura Ambiente: 20 °C

e Temperatura Hogar Caldera: 1000 °C

e Poder Calorifico Inferior del Combustible: 3.800kcal/kg con un 15% de
humedad.

La central tendra una capacidad para producir 9 MW de potencia y que
entregara 135.000 MW/h al afio descontando 5 dias de parada de planta anual
para mantenimiento. Con esta potencia se consigue brindar energia eléctrica, un
recurso critico para el normal desarrollo de un pais, a aproximadamente 50.000
habitantes, cifra que representa un 0,7% de la poblacion total de Andalucia.
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iv) Ubicacidén de la central para un 6ptimo aprovechamiento de recursos

Dado que el presente proyecto plantea utilizar el orujo de olivo como
combustible en la caldera, se procede a realizar una evaluacion de las
superficies de cultivo de olivo en Espafia y, en particlar, en la Comunidad
Auténoma de Andalucia, la cual es una de las que posee mayor biomasa
potencial disponible en t/afio y en tep/afio (ver figuras 13 y 14). Para realizar
dicha evaluacion se toma como referencia el informe titulado “Analisis de la
densidad en las plantaciones de olivar en Andalucia”, publicado por la Junta de
Andalucia, en el cual se estudian las densidades de plantacion de los olivares
andaluces con informacion recopilada por el Ministerio de Agricultura, Pesca y
Alimentacion (MAPA) y las Consejerias competentes en materia de Agricultura
de las distintas Comunidades Autébnomas, para una serie historica de 4 afos,
desde 2015 hasta 2018. También se analiza la densidad de plantacion a nivel
nacional, en concreto para las seis comunidades auténomas con mayor
superficie de olivar, las cuales representan mas del 95 % del total de superficie
presente en Espafia.

Segun datos presentados en el referido informe, Andalucia es la comunidad
con mayor superficie de olivar en el aflo 2018, alcanzando una superficie total
de 1.630.473 hectareas, lo cual representa el 60,4 % del total de Espafa en las
seis comunidades autonomas evaluadas, tal como se indicé en el parrafo

anterior (ver figura 20).

Tabla 6. Distribucion de la superficie de olivar Gréfico 9. Superficie de olivar por
por Comunidades Auténomas. Ano 2018. Comunidad Auténoma (ha)

) SUP (ha) % Afio 2018
ARAGON 59.918 2,2%
CATALUNA 114.038 4,2% W CATALUNA
CASTILLA LA MANCHA 428.850 15,9% ™ CASTILLA LA
C. VALENCIANA 94.764 3,5% L
EXTREMADURA 283.416, 10,5% C. VALENCIANA
ANDALUCIA 1.630.473 60,4% = EXTREMADURA
OTRAS 85.986, 3,2% B ANDALUCIA
ESPANA 2.697.445

Figura 20: Distribucion de la superficie de olivar por Comunidades Auténomas
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Dicho informe también refleja un incremento sostenido de la superficie de
olivar en la Comunidad Autonoma de Andalucia, pasando desde 1.511.764
ha en 2015 hasta 1.630.473 ha en 2018.

También se determina que las provincias de Andalucia con mayores
tasas de incremento fueron Cdérdoba y Sevilla, especificamente en los
olivares con una densidad entre 200-600 arboles/ha y 1000-2000 arboles/ha
(ver figura 21).

ALMERIA CADIZ CORDOBA  GRANADA  HUELVA JAEN MALAGA SEVILLA
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Figura 21: Diferencia de superficie entre 2018 y 2015 (ha). Informe titulado “Analisis de
la densidad en las plantaciones de olivar en Andalucia

Un proveedor de la biomasa del olivar es la Oleicola El Tejar Nuestra Sefiora
de Araceli, S. Coop. And., conocida como Carbonell, la cual es una cooperativa
agricola, de segundo grado, cuyo objeto social es el aprovechamiento integral
de los subproductos del olivar, en especial del orujo humedo resultante de la
industria almazarera. Fue constituida en 1967 por un grupo de cinco
cooperativas, y en la actualidad cuenta con 245 entidades asociadas que, a su
vez, procesan la aceituna de mas de 80.000 agricultores que cultivan mas de
400.000 hectareas. La sede social y oficinas centrales estan ubicadas en la
localidad de El Tejar (Cérdoba). Carbonell ha sido siempre pionera en la
incorporacion de nuevas tecnologias, tanto en la extraccion de aceite de orujo
como en el aprovechamiento de sus diversos componentes de este y de la

biomasa del olivar.
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La actividad inicial de Oleicola El Tejar de extraccion de aceites de orujo se
ha venido diversificando a lo largo de su historia. En este sentido hay que sefalar
la existencia de una serie de complejos agroindustriales, ubicados en distintas
localidades de la geografia andaluza, en los que se llevan a cabo todos los
procesos industriales necesarios y que culminan en un aprovechamiento integral
de los subproductos del olivar. Mencion especial merece la produccion de
energia eléctrica a partir de la biomasa del olivo. En la actualidad funcionan
cuatro plantas eléctricas: tres en Palenciana (Cordoba), con una potencia de
12,9 MW, 5,7 MWy 5,3 MW, y una en Baena (Cordoba), con una potencia de 20
MW.

El potencial de la biomasa del olivo es enorme: los 7,5 millones de toneladas
de aceituna que producen los olivares andaluces generan 6 millones de
toneladas de alperujo, lo que se acompana de 3,5 millones de toneladas de hojas
y ramas de poda. En estos pocos afios de su historia, Oleicola El Tejar ha
procesado mas de 18 millones de toneladas de biomasa del olivar, lo que en
términos de energia primaria significa que se han dejado de consumir de
combustibles fésiles mas de 3,5 millones de TEP (tonelada equivalente de

petréleo).

Con parte de esta biomasa, y desde el ano 1995, se han producido 3.510.000
MWh, y el resto se ha empleado en usos térmicos. La apuesta de Oleicola El
Tejar por la valorizacién y aprovechamiento energético de los residuos del olivar
y su transformacion en energia eléctrica es actualmente la mas importante de la
peninsula Ibérica, habiendo sido pionera en aportar soluciones tecnoldgicas que
han demostrado una alta sensibilizacion por la conservacion y proteccion del
medio ambiente, contribuyendo de manera especial a la resolucion del grave
problema medioambiental que generaba el alpechin.

De lo anterior se propone ubicar la central en la Comunidad Auténoma de

Andalucia, especificamente en la provincia de Cordoba.
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v) Modelo de negocio
Ingresos

Los ingresos econdmicos deberan provenir principalmente de la
comercializacidén de la energia eléctrica. El proyecto requerira la elaboracion de
un analisis de factibilidad del econdmico-financiero, ya que ademas de generar
energia eléctrica sin consecuencias negativas para el medio ambiente, también
es prioridad el obtener réditos econoémicos. El analisis econdmico financiero del

proyecto en cuestion se puede efectuar para un periodo de 10 afios.

La inversion inicial en un proyecto de este tipo se estima en € 2,5 millones
por MW instalado. En este proyecto se montara una central con capacidad para
producir 9 MW con lo cual se calcula una inversion inicial de € 22,5 millones. Es
preciso que las ganancias obtenidas por la operacion de esta central permitan
recuperar esa inversion en el menor tiempo posible y generar suficiente ganancia

como para que sea atractivo invertir en un proyecto de estas caracteristicas.

Por otra parte, también se pueden obtener ingresos econdmicos por la venta
de subproductos obtenidos en el proceso de generacidén de energia eléctrica, tal
como la ceniza obtenida durante la combustién de la biomasa. Esta ceniza
combinada con hidréxido de calcio para alcalinizar su pH, puede ser utilizada
como un excelente fertilizante para el suelo por su alto contenido de fésforo y
potasio. Las cenizas se comercializan pelletizadas y el precio de venta por
tonelada de ceniza pelletizada es de aproximadamente € 10. Por lo tanto,
sabiendo que la masa de cenizas obtenidas en la combustion es de
aproximadamente un 15% de la masa inicial, esto es 65.000 toneladas de

biomasa, se pueden calcular los ingresos por la venta de las cenizas.
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Costes

Los costes formaran parte del analisis de factibilidad del econdémico-
financiero.

Segun la pagina web http://www.energia.renovetec.com, el coste de
construccion de una central térmica de biomasa en Europa ronda los 2,5 millones
de euros por MW de potencia instalada.

Este coste por MW de potencia instalada incluye:

e Ingenieria del proyecto

e Permisos y licencias de construccion

e El suministro de todos los equipos

e El montaje y puesta en marcha
No incluye:

e El coste de la linea eléctrica desde la planta hasta la subestacion de
interconexién con la red eléctrica.

e Los costes relacionados con la toma de agua de refrigeracion y servicios.

e Los costes del terreno en que se asienta la central.

e Oftros costes u obras no indicados.

Otro coste se refiere al transporte de la biomasa desde su ubicacion original
en los campos de olivos y en las plantas de produccion de aceite de oliva hasta
la planta referida en este proyecto. La obtencién de la biomasa utilizada como
materia prima, no tiene ningun costo para el proyecto, ya que presenta un
beneficio tanto para los productores, como para la sociedad local, a los primeros
les resuelve un problema de espacio y de tratamiento de residuos, mientras que
a la sociedad la beneficia mediante la eliminacién de focos de contaminacion. El
abastecimiento de la materia prima, tal como fue mencionado anteriormente se
hara en camiones de 60 m? de capacidad y 30 toneladas de carga a un costo de
7 €/km. Si se considera un trayecto promedio de 80 km y se tiene un total de
65.000 toneladas a transportar por afio, se obtiene tanto el costo de transporte
por tonelada como el costo total de flete por afio. Estos serian todos los costos
asociados a la obtencion de la materia prima.
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Adicionalmente se tienen los gastos referidos a los costos de operacion y
mantenimiento de la planta, entre los cuales se encuentra: el mantenimiento de
la instalacién, la compra de materiales quimicos (tanto para mantenimiento de la
caldera y demas instalaciones como para tratamiento de las cenizas), costo del
personal, seguros, alquileres y otros. Todos estos gastos operativos se ajustan

ano a ano a una tasa estimada de incremento.
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vi) Amenazas y oportunidades

Oportunidades

El sector eléctrico es el centro de atencion para una economia baja en
carbono. Casi el 60% de toda la nueva potencia de generacion en 2040 proviene
de las renovables y, para ese mismo afo, la mayor parte de esta generacion
eléctrica sera competitiva sin subvencion alguna. El rapido desarrollo de la

produccion eléctrica de fuentes renovables conlleva costes mas bajos.

Las subvenciones a las energias renovables giran actualmente en torno a
los 150.000.000 de USD, de los cuales un 80% va destinado al sector eléctrico,
un 18% al transporte y en torno a un 1% a los sistemas de calefaccién. Con la
reduccion de costes y el aumento previsto de los precios de la electricidad para
el usuario final, de aqui a la década de 2030, las subvenciones mundiales a las
renovables siguen una tendencia decreciente a partir de un punto maximo de
240.000.000 USD.

La subida de precios de los combustibles convencionales, las necesidades
de autosuficiencia energética y los objetivos medioambientales de nuestra
sociedad han impulsado el desarrollo de nuevos proyectos tanto de generacion
eléctrica como de produccion de energia térmica. Este hecho, unido al desarrollo
tecnolégico de la biomasa, presenta unas expectativas de crecimiento

importantes para el sector de la biomasa en Espana.

Los subproductos de industrias agroalimentarias (hueso de aceituna, oruijillo,
granilla de uva) han abastecido tradicionalmente mercados de usos térmicos
industriales y domeésticos. El desarrollo de la cogeneracién con gas en las ultimas
décadas del siglo pasado sustituyé estos usos en muchas industrias como las
ceramicas. Ello puso en el mercado importantes cantidades de oruijillo y otros
productos promoviendo el desarrollo de plantas de generacién eléctrica, sobre
todo en Andalucia.
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Amenazas

El desarrollo del mercado depende de cuan rentable sean los subsidios a las
energias renovables, especialmente en Europa. Muchos mercados estan
saturados después de muchos afos de subsidios, lo que hace que la
construccion de nueva potencia solo valga la pena con la concesién de subsidios

mMas generosos.

Como las plantas ya existentes funcionan con altos costes operativos,
muchos paises europeos estan reduciendo los subsidios a las energias
renovables. Por ejemplo, Reino Unido decidié no seguir organizando rondas de
asignacion de energias renovables después de 2019. En septiembre de 2017,
Polonia pospuso su muy anticipada subasta de biomasa indefinidamente. Esta
subasta se planifico inicialmente para octubre de 2017. Rumania tampoco

parece considerar la reintroduccion de los subsidios a las renovables.

Otros paises europeos, sin embargo, estan fortaleciendo el apoyo de a las
renovables. Holanda decidi6 un plan de apoyo de 8.000 M€ para 2018. Finlandia
va a establecer un nuevo sistema de subastas en 2018/2019, que también
incluira a la produccion de electricidad con biomasa.

El sector energético es intensivo en inversiones y, por ello, necesita una
estabilidad regulatoria para poder predecir en la medida de lo posible el
funcionamiento de sus proyectos. En el caso de las energias renovables, esta
necesidad es aun mayor pues al ser menores sus costes variables, las mayores
inversiones se realizan al inicio del proyecto. Las ultimas décadas han estado
marcadas por la inestabilidad regulatoria en el sector, con multiples cambios
normativos, algunos de ellos modificando las condiciones iniciales de inversion

con caracter retroactivo.

Otra amenaza es la falta de vinculos entre productor de biomasa y productor
de energia: Los proyectos de biomasa, especialmente los vinculados con la
produccion eléctrica en centrales de gran tamafio, estan supeditados al
aseguramiento de un suministro constante, en calidad, cantidad y precio, de
biomasa. En este sentido debe considerarse la fragmentacion de la propiedad
agroforestal espafola y la deficiencia estructural que afecta a muchas superficies

agroforestales. Por ello, el suministro de biomasa puede estar vinculado a uno o
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varios productores, lo que aumenta el riesgo de las inversiones vy dificulta la
promocioén de proyectos, mas aun si consideramos que todavia no existe un

mercado maduro y fuerte de biomasa dentro de nuestro pais.

En muchas ocasiones el productor del recurso no realiza la aplicacion
energética y no existe un vinculo contractual suficientemente fuerte para
asegurar el suministro. Esto obliga a reforzar estos vinculos mediante una

colaboracion mantenida en el tiempo.

Ademas, la biomasa es uno de los pocos sectores dentro de las energias
renovables donde existe o puede existir competencia entre los diversos agentes,
energéticos o no, por conseguir el recurso. Los proyectos de biomasa necesitan
un suministro asegurado de biomasa y para algunas de las materias primas
utilizadas existen mercados alternativos que influyen en el desarrollo de sus

aplicaciones energéticas.

Dado que las centrales de biomasa se abastecen de los recursos proximos
a su localizacién, la competencia por el recurso entre centrales cuya area de
influencia se solape puede afectar a su viabilidad y seguridad de suministro
elevando artificialmente los precios de la biomasa.

Por ultimo, se debe considerar la estacionalidad en la generacion del
recurso. Una gran parte de los recursos de biomasa existentes en Espafia
dependen de actividades ajenas al aprovechamiento energético, con un marcado
aspecto de estacionalidad. Las podas de olivos, vifiedos y arboles frutales
también son una fuente importante de biomasa generan gran cantidad de

combustible en épocas del afilo muy concretas.
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PARTE Ill: ANALISIS FINANCIERO
1. Proyeccidn de estados financieros para una central de biomasa

Como ultimo punto del presente trabajo se procedera a realizar un analisis
cuantitativo de la viabilidad del proyecto. Para ello, lo primero que se hara es
proyectar linea a linea la Cuenta de Pérdidas y Ganancias de una central de
biomasa estandar, utilizando como base datos macroecondmicos estimados a
futuro. Tras ello, se proyectaran las lineas fundamentales para construir los flujos
de caja futuros con el objetivo de llevar a cabo una valoracion DCF o de Flujos
de Caja descontados. Por ultimo, se calculara la tasa interna de retorno o TIR
para tener una medida de la rentabilidad del proyecto en funcidn de diferentes
costes de capital.

Se utilizara un modelo financiero de 20 afos, la mitad del periodo regulatorio
medio para centrales térmicas. Una vez calculadas todas las lineas para esos
20 afos, se utilizara un crecimiento constante para calcular los flujos de caja en
perpetuidad. De este modo, el proyecto se considerara iniciado a 1 de enero de
2019 y los pronosticos finalizaran a 31 de diciembre de 2039.

El primer paso para el modelo es establecer unos “inputs” con los que poder
pronosticar ventas, costes operativos, depreciaciones y amortizaciones,

intereses y todos los elementos fundamentales.

A continuacion, se expone la ficha del proyecto, donde se indican aspectos

generales para el ejercicio de valoracion:

Inputs Generales

Nombre de planta Icamasa
Moneda EUR
Unidades Unidad
Afo de comienzo 2019
Afos proyectados 20
Fase de estudio y construccion (afio n desde

comienzo) 2,0
Puesta en marcha (afio n desde comienzo) 3,0

Figura 22: Tabla resumen del modelo financiero
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También se detallan los datos iniciales de produccién, derivados de los

supuestos establecidos en la PARTE Il. Estos datos de produccion son los

siguientes:

Produccion
Capacidad instalada

Toneladas de biomasa/afo
Porcentajes de uso de

biomasa

Biomasa para electricidad

Biomasa perdida

Biomasa para fertilizantes
Autoconsumo de electricidad para procesamiento de

biomasa

Poder calorifico de la biomasa escogida

(kcal/kg)

Conversion Kcal/lkg a KWh

PCI biomasa KWh/tn

Rendimiento eléctrico
Produccién total anual MWh para la venta

Mix de recursos

Recursos procedentes de la

oliva (tn)
% oruijillo
PC (kcal/kg)
% poda
PC (kcal/kg)

Recursos de la industria

vinicola (tn)
% orujo uva
PC (kcal/kg)
% poda
PC (kcal/kg)
Otros (tn)
PC (kcal/kg)

Fertilizantes

Biomasa para fertilizantes

Solidos
Liquidos
Gaseosos

Precios iniciales estimados

Electricidad (€/kWh)

Fertilizante solido (€/tn)
Fertilizante liquido (€/tn)
Otros fertilizantes (€/tn)

Figura 23: Datos de produccion utilizados

9 MW
65.000,00

100%
90,0%
10,0%
20,0%

10,0%

3.317,80
0,12%
3856,0
60,0%
135.346,07

100%

37.050,0
57,0%
3.780,00
33,0%
2.500,00

3.240,00

2.500,00
10,0%
3.382,00

20,0%
70,0%
25,0%

5,0%

0,06
10,0
15,0
50,0
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Ademas, en la Parte Il de este estudio, se establecia como principal
proveedor de recursos al sector de la oliva, principalmente al orujo de la oliva 'y
a los restos de la poda. Se asumia una recoleccién aproximada de 65.000
toneladas de recursos. Asi, sabiendo los datos de poder calorifico de los
recursos y las caracteristicas de la central, se pueden estimar los datos de
produccion que nos serviran para proyectar las ventas y los costes. Es necesario
recalcar que el modelo también esta disefiado para cambiar el mix de productos
de biomasa utilizados, ya sean de la industria vinicola, residuos industriales,

purines, etc.
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IPC 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038
Spain (average)  16% 15% 16% 18% 19% 19% 19% 19% 19% 20% 19% 19% 20% 20% 20% 19% 19% 19% 19% 19% 19% 19%
HS (200722018)  20% 18% 17% 18% 19% 19% 19% 1% 19% 19% 19% 1% 19% 19% 19% 19% 18% 18% 18% 18% 18% 18%
BMI(2007/2018)  12% 13% 15% 17% 19% 20% 20% 20% 20% 20% N_osg 20% 20% 20% 20% 20% 20% 20% 20% 20% 20%
Europa(average)  23% 23% 23% 22% 22% 22% 2% 22% 22% 2% 23% 23% 23% 23% 23% 23% 23% 23% 22% 2% 22% 22%
HS (200722018)  21% 24% 22% 21% 20% 20% 20% 1% 19% 19% 19% 1% 19% 19% 19% 19% 1% 19% 19% 19% 1% 1%
BMI(20072018)  24% 23% 24% 24% 24% 25% 25% 25% 25% 25% N_@o\cg 26% 26% 26% 26% 26% 26% 26% 26% 26% 26%
Nominal GDP 017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038
Spain (average)  40% 42% 37% 39% 40% 40% 39% 39% 39% 39% 39% 39% 39% 39% 39%% 39% 39% 39% 39% 39% 39% 39%
HS (200722018)  40% 41% 33% 36% 35% 34% 33% 3% 32% 32% 33% 33% 33% 33% 33% 3% 32% 31% 32% 3% 32% 32%
BMI(20072018)  40% 44% 4% 43% 45% 46% 46% 46% 46% 46% »%E 46% 46% 46% 46% 46% 46% 46% 46% 46% 46%
Europa(average)  45% 4% 37% 43% 36% 36% 21% 35% 34% 34% 35% 35% 35% 35% 35% 35% 35% 34% 34% 34% 34% 34%
HS (2000712018) 3% 36% 34% 32% 33% 35% 34% 34% 33% 33% 33% 33% 33% 33% 33% 33% 33% 33% 3% 32% 32% 32%
BMI(20072018)  51% 59% 40% 54% 3% 37% 08% 37% 36% 36% w_mo\oa 36% 36% 36% 36% 36% 36% 36% 36% 36% 36%
Real GDP 017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038
Spain (average)  30% 26% 22% 20% 19% 19% 18% 18% 18% 17% 18% 18% 18% 18% 18% 18% 18% 18% 18% 18% 18% 18%
HS (200722018)  31% 26% 19% 18% 17% 16% 15% 15% 15% 15% 15% 15% 15% 14% 15% 14% 14% 14% 14% 14% 14% 14%
BMI(20072018)  30% 27% 25% 22% 22% 21% 21% 21% 22% 19% Nﬁwsg 22%  22% 22% 2% 2% 22% 22% 2% 22% 22%
Europa(average)  25% 20% 18% 17% 17% 16% 17% 17% 17% 16% 16% 16% 16% 16% 16% 16% 16% 16% 16% 16% 16% 16%
HS (200722018)  26% 21% 17% 17% 17% 17% 16% 16% 16% 16% 16% 16% 15% 15% 15% 15% 15% 15% 15% 15% 15% 15%
BMI(2007/2018)  24% 20% 18% 17% 7% 16% 1% 17% 17% 16% io\oa 7% 7% 7% 17% 1% 1% 1% 1% 1% 17%

Figura 24: Datos macroeconémicos obtenidos de BMI y IHS
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Una vez conocidos los datos de produccion, podremos calcular los ingresos.
La linea de ventas se estimara con la metodologia P*Q, es decir, cantidad
generada de electricidad por el precio establecido para cada afo. Dicho precio
se proyectara en funcion de la evolucion del IPC (indice de precios al
consumidor) obtenidos BMI Research e IHS Markit.

Ademas, y como se habia mencionado en la Parte Il, se utilizaran residuos
del proceso en la central (cenizas) para producir fertilizantes. Dichos fertilizantes
se comercializaran, optimizando el proceso en la central. Se estima que el 15%
de la masa utilizada en la central se podra transformar en fertilizantes y que los
precios de éstos que aumentaran en linea con el Producto Interior Bruto de

Espaia.

Sumando ambas cifras, ingresos por electricidad e ingresos por fertilizantes,
obtenemos la linea de ventas totales.

Los costes operativos se dividiran en las siguientes lineas con un coste

estimado inicial estimado expuesto en la siguiente tabla:

Costes operativos

Puesta en Marcha (€) 1.000.000,0
O&M (€/afio) 800.000,0
Agua & Energia (€/afo) 150.000,0
Consumibles (€/afio) 1.000.000,0
Alquileres (€/afo) 200.000,0
Tasas y Tributos (€/afio) 50.000,0
Administracion (€/afio) 100.000,0
Gestion Residuos (€/afio) --
Transporte (€/afio) 1.213.333,3
Kms promedio recorridos 80,0 km
Toneladas por flete 30,0
Costo por flete (€/km) 7,0
Total de toneladas
transportadas 65.000,0

Figura 25: Detalle de los costes operativos

78



Dichas lineas se proyectaran de la siguiente manera en el modelo:

e La puesta en marcha solo afecta a la cuenta de pérdidas y ganancias
en el afo posterior a la construccion, es decir, el ano 3.

e Los costes de operacion y mantenimiento (O&M) se proyectaran a
fututo asumiendo un porcentaje sobre ventas constante a partir del
primer aio en operacion.

e Los costes de agua y energia se estimaran en aumento con el IPC,
mientras que el coste de los consumibles (productos quimicos,
materiales, etc.) se proyectaran con el PIB.

e Alquileres, tasas y tributos y administracion se supondran constantes,
al tratarse de costes establecidos por contratos de largo plazo.

e Los costes por gestion de residuos se consideran nulos. La obtencidn
de la biomasa utilizada como materia prima, no tiene ningun costo
para el proyecto, ya que presenta un beneficio tanto para los
productores, a los que les resuelve un problema de espacio y de
tratamiento de residuos.

e Por ultimo, el transporte de los recursos de biomasa se calculara
multiplicando un promedio estimado kildmetros por recorrer por el

coste del flete. Este ultimo se supondra en linea con el PIB espaiiol.

Con estas lineas de ventas y costes operativos llegamos a un EBITDA de c.
€4m en el cuarto aflo con unos margenes crecientes de hasta 54,3% en el ultimo
afo de prondstico.

Para obtener el beneficio de explotacion, debemos sustraer los costes de
depreciacién y amortizacion. Estos se calculan suponiendo que toda la inversion
inicial se contabiliza como activo y se deprecia de manera lineal a los 10 afios
de producirse dicha inversion. Debemos tener en cuenta que el Estado
proporciona una subvencion del 10% de la inversion inicial para este tipo de
proyectos, como se ha estudiado anteriormente.
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Se estimara una inversion inicial de €2,5m por MW. Los principales datos se

resumen en la siguiente tabla:

Inversion inicial

Inversion inicial estimada (€) 22.500.000,0
Capacidad instalada (MW) 9 MW
Coste estimado por MW (€) por la media

europea 2.500.000,0
Desembolso inversion inicial (afio tras

contruccion): 100,0%
Ano 1 (%) 15,0%
Afo 2 (%) 37,5%
Ano 3 (%) 47,5%

Figura 26: Calculo y desglose de la inversion inical

Teniendo en cuenta todo lo anterior, se proyecta la linea de depreciaciones

y amortizaciones o D&A:

€ 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029
D&A inversion inicial = - = (303.750,00)  (1.063.125,00)  (2.025.000,00) (2.025.000,00) (2.025.000,00) (2.025.000,00) (2.025.000,00) (2.025.000,00)
Afios amortizacion (lineal) 10,00

Afo1

Alta activo - - -~ (3.037.500,00) - - - - - - -

Contador - - - 1,00 2,00 3,00 4,00 5,00 6,00 7,00 8,00

D&A anual - - - (303750,00)  (303.750,00)  (303.750,00)  (303750,00)  (303.750,00)  (303.75000)  (303.750,00)  (303.750,00)
Afo2

Alta activo - - - - (7.593.750,00) - - - - - -

Contador - - - - 1,00 2,00 3,00 4,00 5,00 6,00 7,00

D&A anual - - - - (759.375,00) (759.375,00) (759.375,00) (759.375,00) (759.375,00) (759.375,00) (759.375,00)
Afio 3

Alta activo - - - - - (9.618.750,00) - - - - -

Contador - - - - - 1,00 2,00 3,00 4,00 5,00 6,00

D&A anual - - - - - (961.87500)  (961.87500)  (961.87500)  (961.87500)  (961.87500)  (961.87500)

|Aproximaremos que el 100% de la inversién inicial se contabiliza como activa y se depreciard/amortizara linearmente en 10 afios

Figura 27: Detalle de las amortizaciones estimada

Se muestran 10 anos de proyecciones de D&A. Cabe destacar que la

inversion inicial realizada queda amortizada a nivel contable en el afio 2033.
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Llegamos asi a la linea de beneficio de explotacion, o beneficio antes de

intereses e impuestos o EBIT. Se muestra la evolucién del EBIT:
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Figura 28: Evolucion del beneficio de explotacion hasta 2039

Por ultimo, debemos restar los costes por impuestos e intereses para llegar
al beneficio neto. Para modelar los intereses se ha supuesto una financiacion
50% deuda de la inversion inicial, siendo los datos de la deuda contraida los

siguientes:
Régimen de repago de la deuda
Deuda contraida Repagos Intereses Afo inicial Afio final
Deuda A 1.518.750,00 10 afios 3% 3 13 afios
Deuda B 3.796.875,00 10 afios 3% 4 14 afios
Deuda C 4.809.375,00 7 afos 3% 5 12 afios

Figura 29: Detalle de la deuda incurrida

Los impuestos se obtienen aplicando el régimen vigente de Impuesto de
Sociedades que lo establece en el 25% del beneficio antes de impuestos.
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Cuenta de pérdidas y ganancias

31-dic 19 31-dic 20 31-dic 21 31-dic 22 31-dic 23 31-dic 24 31-dic 25 31-dic 26 31-dic 27 31-dic 28 31-dic 29 31-dic 30 31-dic 31 31-dic 32 31-dic 33 31-dic 34 31-dic 35 31-dic 36 31-dic 37 31-dic 38 31-dic 39

Ventas -
Crecimiento (%) na.

Ventas electricidad -
Crecimiento (%) n.a.
Electricidad generada (GWh) -
Precio de venta (€MWh) 55,00

Ventas fertilizantes --
Solidos (tn) -
Liquidos (tn) -

Total costes operativos -
Como % de ventas n.a.

Costes de puesta en marcha -
Operaciones y mantenimiento -
Costes de agua y energia -
Costes de consumibles -
Alquileres (€/afio) -
Tasas y Tributos (€/afio) -
Administracion (€/afio) -
Transporte --

EBITDA -
Como % de ventas n.a.

D&A -
Como % de ventas na.

EBIT -
Como % de ventas n.a.

Intereses --

PBT -
Como % de ventas n.a.

Impuestos -
% de impuestos 25%

Beneficio Neto =
Como % de ventas na.

10,26
15,40
51,32

25%

n.a.

25%

n.a.

(1,00)
na.

(0,:30)
n.a.

(1,30)
na.

(1,30)
na.

0,33
25%

(0,98)
na.

8,15
n.a.

7,97
na.

0,14

58,85

0,19
9.100,00
3.250,00

650,00

10,91

16,36

(0,04)

3,32
40,8%

(0.:83)
25%

2,49
30,6%

8,31
1,9%

8,12

1.9%

0,14
59,99

0,19
9.100,00
3.250,00

650,00

11,11

16,67

55,55

(3,79)
45,6%

(2,03)
24,4%

2,50
30,1%

(0,14)

2,36
28,4%

(0,59)
25%

1,77
21,3%

8,47
1,9%

8,28

1,9%

0,14
61,16

0,19
9.100,00
3.250,00

650,00

11,31

16,97

56,57

(3,85)
45,5%

(0,25)

2,35
27,7%

(0,59)
25%

1,76
20,8%

8,64
1,9%

8,44

1,9%

0,14
62,35

0,20
9.100,00
3.250,00

650,00

11,62

17,28

57,60

(3,92)
45,4%

(2,03)
23,4%

2,69
31,2%

(0,21)

2,48
28,8%

(0,62)
25%

1,86
21,6%

8,80
1,9%

8,60

1,9%

0,14
63,56

0,20
9.100,00
3.250,00

650,00

11,73

17,59

58,65

(3,98)
45,2%

(2,03)
23,0%

2,80
31,8%

(0,17)

2,62
29,8%

(0,66)
25%

1,97
22,3%

Figura 30: Cuenta de Pérdidas y ganancias proyectada a 2039

8,98
1,9%

8,77

2,0%

0,14
64,80

0,21
9.100,00
3.250,00

650,00

11,93

17,89

59,64

(4,05)
451%

(2,03)
22,6%

2,90
32,3%

(0,14)

2,77
30,8%

(0,69)
25%

2,07
231%

9,15
1,9%

8,94

1.9%

0,14
66,05

0,21
9.100,00
3.250,00

650,00

12,15

18,22

60,73

(4,12)
45,0%

(2,03)
21%

3,01
32,9%

(0,10)

291
31,8%

(0,73)
25%

2,18
238%

9,33
1,9%

9,11

1.9%

0,14
67,33

0,21
9.100,00
3.250,00

650,00

12,37

18,55

61,84

(4,19)
44,9%

(2,03)
21,7%

312
33,4%

(0,06)

3,05
32,7%

(0,76)
25%

2,29
24,5%

9,51
2,0%

9,29

2,0%

0,14
68,66

0,22

9,70
2,0%

9,47

2,0%

0,14
70,00

0,22

9.100,00 ' 9.100,00
3.250,00 3.250,00

650,00
12,59
18,89
62,97

(4,26)
44,8%

(0,93)
(0,19)
(1,26)
(0,20)
(0,05)
(0,10)
(1,53)

525
55,2%

(2,03)
21,3%

3,23
33,9%

(0,03)

3,20
33,6%

(0,80)
25%

2,40
25,2%

650,00
12,82
19,23
64,10

(4,33)
4,7%

(0,95)
(0,19)
(1,28)
(0,20)
(0,05)
(0,10)
(1,56)

5,37
55,3%

(1.72)
17,8%

3,64
37,6%

(0,01)

3,63
37,5%

(0,91)
25%

272
28,1%

9,88
1,9%

9,66

2,0%

0,14
71,37

0,22
9.100,00
3.250,00

650,00

13,05

19,58

65,26

(4,40)
44,5%

(0,97)
(0,19)
(1,31)
(0,20)
(0,05)
(0,10)
(1,58)

548
55,5%

(0,96)
9,7%

4,52
45,7%

4,52
45,7%

(1,13)
25%

3,39
34,3%

10,08
1,9%

9,85

1,9%

0,14
72,76

0,23

10,27
1,9%

10,04
1.9%
0,14

74,15

0,23

10,46
1,9%

10,23
1,9%
0,14

75,55

0,24

10,66
1,9%

10,42
1,9%
0,14

77,00

0,24

9.100,00 9.100,00 9.100,00 9.100,00
3.250,00 3.250,00 3.250,00 3.250,00

650,00
13,28
19,93
66,42

(4,48)
44,4%

(0,99)
(0,20)
(1,33)
(0,20)
(0,05)
(0,10)
(1,61)

5,60
55,6%

5,60
55,6%

5,60
55,6%

(1,40)
25%

4,20
MN,7%

650,00
13,62
20,28
67,61

(4,55)
44,3%

5,72
55,7%

572
55,7%

572
55,7%

(1,43)
25%

4,29
M41,8%

650,00
13,76
20,64
68,80

(4,63)
44,2%

(1,03)
(0,21)
(1,38)
(0,20)
(0,05)
(0,10)
(1,67)

5,83
55,8%

5,83
55,8%

5,83
55,8%

(1,46)
25%

4,38
41,8%

650,00
14,00
21,01
70,02

(471)
44,1%

(1,05)
(0.21)
(1,40)
(0,20)
(0,05)
(0,10)
(1,70)

5,96
55,9%

5,96
55,9%

5,96
55,9%

(1,49)
25%

4,47
41,9%

10,87
1,9%

10,62
1,9%
0,14

78,47

0,25
9.100,00
3.250,00

650,00

14,25

21,38

71,25

(4,78)
44,0%

6,08
56,0%

6,08
56,0%

(1,52)
25%

4,56
42,0%

11,07
1,9%

10,82
1,9%
0,14

79,97

0,25
9.100,00
3.250,00

650,00

14,50

21,75

72,51

(4,86)
43,9%

6,21
56,1%

6,21
56,1%

(1,55)
25%

4,66
42,1%
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Se indica también el detalle de dos lineas contables fundamentales: el
“Capex” (Capital expenditures o inversiones) y los cambios en el capital

circulante.

En nuestro caso, el capex (flujos salientes de caja para inversiones en

activos) vendra dado por las inversiones iniciales:

Calculo de Capex (capital expenditures)

€ 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Capex total - - --  (3.037.500,00) (7.593.750,00) (9.618.750,00)

Inversioén inicial - - --  (3.375.000,00) (8.437.500,00) (10.687.500,00)

Afio 1 (%) - - --  (8.375.000,00) - --

Afio 2 (%) - - - --  (8.437.500,00) -

Afio 3 (%) - - - -- -- (10.687.500,00)

Subvencionado por el estado -- - - 337.500,00 843.750,00 1.068.750,00

Figura 31: Pagos de la inversion inicial

Los cambios en capital circulante son las diferencias existentes entre
activos operativos corrientes y pasivos operativos corrientes. Se puede
aproximar como cuentas a cliente mas inventarios, menos las cuentas a
proveedores. Para estimar su evolucion utilizaremos la métrica de dias de
inventario, cobro y pago.

e Para las ventas de electricidad, se asumiran las métricas estandar
de la industria: 45 dias de cobro, 0 dias de inventario y 60 dias de

pago.
e Para las ventas de fertilizantes, se utilizaran 90 dias de cobro, 90

dias de inventario y 60 dias de pago.

Proyectando todas estas lineas y calculando la diferencia entre los afios

consecutivos, obtenemos los cambios en capital circulante.
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2. Modelo de valoracion por Flujos de Caja Descontados

Se conoce como analisis por flujos de caja descontado o DCF a aquel
método de valoracidon que proyecta los flujos de caja operativos que una
companiia generaria en el futuro para calcular su valor. Dichos flujos de caja
futuros son descontados a presente utilizando un descuento o coste de capital
apropiado, debido a la teoria del “valor temporal del dinero” o Time Value of

Money.

Todo el mundo estaria de acuerdo con la afirmacion de que “1 € hoy en dia
vale mas que un euro en 10 afos”. Esto parece obvio, pero ¢ por qué es asi? El
motivo principal de esto, ademas de la inflacion, es el riesgo. Supongamos que
debemos 100 € a alguien, si se los damos inmediatamente, podra disponer de
ellos y utilizarlos para generar beneficios. Sin embargo, si se los doy un afio
después ha perdido un afo de uso y, lo que es mas importante, no tiene la
certidumbre de que sea devuelto. Es posible que el deudor pierda su empleo y
no pueda repagar esos 100 €. De ahi que las finanzas estén basadas en un
binomio rentabilidad — riesgo y el valor del dinero decrezca con el tiempo.

Por ello, el valor de una compaiiia o proyecto vendra dado por los flujos de
caja generados en el futuro descontados a tiempo presente utilizando un valor
de coste de capital adecuado. La suma de todos ellos sera igual al valor total del

proyecto. Si este es mayor que 0, implica que el proyecto es rentable.

Existen otros métodos de valoracién, conocidos como métodos relativos de
valoracion (como la valoracion por multiplos o valoraciones precedentes) que
utilizan informacion disponible de otras compafias para, a través de ratios,
calcular el valor de la compania estudiada. No obstante, el método DCF se
considera mas exacto matematicamente y refleja el valor intrinseco de la

compahdia, no el relativo.

El método DCF también tiene sus desventajas, pues proyectar a futuro los
estados financieros de una compariia es un ejercicio de estimacién bastante

considerable.

84



Por tanto, para analizar cuantitativamente el valor de este proyecto se ha
escogido la metodologia de DCF. Para ello, se seguiran los siguientes pasos:

i.  Calculo de los FCFs o flujos de caja operativos
i. Estimacién de un coste de capital
iii.  Analisis del valor terminal
iv.  Calculo de EV para un determinado Coste de Capital
v. Calculo de la TIR (tasa interna de retorno) del proyecto

i.  Calculo de los flujos de caja operativos

Se conocen como flujos de caja operativos a aquellos flujos de caja que
tendria el proyecto si no estuviese afectado por la estructura de capital que lo
financia. Es decir, son los flujos de caja generados independientemente del coste
de capital necesario para emprender el proyecto de inicio (los intereses).

Para ello, comenzaremos por la linea del beneficio operativo o EBIT,
calculada anteriormente, y le aplicaremos el impuesto de sociedades. Llegamos
asi a una cifra tedrica, el NOPAT o Non Operating Profit After Tax, que nos

indicaria nuestro beneficio operativo neto (excluyendo pago de intereses).

+ EBITDA

- D&A
= EBIT

- Impuestos sobre EBIT (25%)
= NOPAT

+ Cambios en el capital circualnte
- Capex
= FCFF

Figura 32: Calculo de los flujos de caja

Una vez calculado el NOPAT, a este se le deben restar los flujos de caja
restantes del proyecto, que en nuestro caso seran los pagos por las inversiones
o “capital expenditures” (capex) y los cambios en el capital circulante (entradas
o salidas caja que no se materializan debido a retraso de pagos de clientes, de

pagos a proveedores o de movilizacion de inventario).

Estas lineas ya se han estimado previamente, con lo que ya se podra

construir una proyeccion del futuro flujo de caja operativo.
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Estimaciéon de un coste de capital

Para la estimacién del coste de capital es necesario establecer como se va

a obtener el capital para financiar el proyecto, bien con deuda o con patrimonio

(equity). El objetivo es establecer una estructura de capital y, a partir de ella,

conocer el coste ponderado de deuda y de fondos propios, es decir, el WACC.

Comenzaremos calculando el coste de los fondos propios. Para ello

utilizaremos la férmula estandar para estos casos conocida como “CAPM”. El

CAPM o capital asset pricing model (modelo de valoracion de activos financieros)

calcula el riesgo de un proyecto o una compafiia en comparacion con el mercado

en el que se encuentra. Para ello constara de los siguientes términos:

1.

CAPM:K, = R, + 8 X Ry,

La tasa libre de riesgo o R«. Es una medida aproximada del riesgo en
términos absolutos, es decir, el riesgo minimo existente en una
determinada coyuntura econémica. En nuestro caso lo aproximaremos a
3%, que es la media en los ultimos 10 afos de la rentabilidad del bono
soberano espanol a 10 afos.

El coeficiente Beta () mide la volatilidad de un determinado activo (una
accién o un valor) relativo al mercado. Valores altos de Beta implican una
mayor volatilidad, una Beta baja implica menor volatilidad del mercado y
una Beta de 1,0 es equivalencia con el mercado. El Coeficiente Beta ()
se calcula usando analisis de regresion contra un indice representativo
del valor del mercado, por ejemplo, Ibex 35. Asi Beta nos permite
aproximar el riesgo del activo en relacion la media de activos y nos sirve
para diversificar la composicion de una cartera de activos, combinando
activos con f distintos y reduciendo el riesgo del porfolio. Cabe destacar
que la Beta estima solamente el riesgo sistematico, es decir aquel riesgo
que se puede evitar diversificando la cartera en diferentes clases de
activos. En nuestro caso, dado que se trata de una compaiia de
generacion de electricidad, con flujos de caja estables y anti-ciclica, pero
bastante dependiente de la regulacion, se utilizara una Beta de 1,0; es
decir, igual de volatil que el mercado.
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3. Por ultimo, debemos establecer el riesgo del mercado Rm sobre el que se
mide la beta. Se trata de la prima de riesgo de las acciones o Equity Risk

Premium espaniol, que hoy en dia esta establecido en torno a 8,2%.

En conclusion, el coste de Equity o de fondos propios que utilizaremos en
nuestro diagnostico sera de 11,2%.

En cuanto al coste de la deuda, existen varios métodos de computarla. Los
métodos mas estandar son calcular la rentabilidad a mercado que tienen los
ultimos bonos emitidos por la compafia o en utilizar de los ratings establecidos
por las agencias crediticias (S&P, Moody’s o Fitch). En el caso presente, dado
gue no existe una calificacidon crediticia ni emisidon previa de bonos, asumiremos
una calificacion similar a una compafiia espafiola de electricidad como Viesgo.
Actualmente Viesgo mantiene una calificacion crediticia de B+, lo que significa
un coste de la deuda aproximado del 6.8%. Asi, para este proyecto utilizaremos
un coste de deuda previo de impuestos del 7%. Por ultimo, debemos multiplicarlo
por el tipo no impositivo, dado que los intereses suponen un escudo fiscal y
permiten deducir impuestos. Siendo el tipo impositivo espanol del 25%, el coste
de deuda utilizado sera del 5,25%.

Por ultimo, debemos asumir una estructura de capital propia para el proyecto.
Como se ha dicho previamente, la estructura de financiacion sera de 50% deuda
y 50% fondos propios. Por tanto, el descuento o WACC resultante sera de 8,2%.

iii.  Analisis del valor terminal

Habitualmente, como no es posible proyectar flujos de caja hasta el final del
proyecto, se aproxima el valor de dichos flujos de caja a un valor terminal. Dicho
valor se obtiene asumiendo un crecimiento constante del negocio, una vez éste
se encuentre ya en su etapa madura. En el caso de una central, asumiremos un

valor de 40 afios que es el periodo medio de vida regulatoria util.

Como ya se han proyectado 20 afios de flujos de caja, sera necesario aplicar

el valor terminal para estos proximos 20 afios.
La formula del valor terminal viene dada por:

FCF, x (1 + g) 1
= X
T ="wacc—g *waccr
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Donde,

a) n el afo en el que se calcula el Valor Terminal

b) FCF, es el flujo de caja operativo del ultimo afio

C) g es la tasa de crecimiento supuesta en perpetuidad. Se utilizara un
crecimiento aproximado del 1% (estimacion conservadora del PIB europeo).

d) WACC es el descuento utilizado.

Como a partir del afio 40 la compaiiia habra cumplido su vida util, se supondran
flujos de caja nulos a partir de ese ano. Por tanto, para calcular el Valor Terminal de
esos 20 afnos se computara: VT2 — VTs4o. Para calcular FCF4 se utilizara el
crecimiento supuesto: FCF40 = FCF2 x (1+g)%°.

De este modo, el valor terminal de esos ultimos 20 anos sera de €8.48m.
ii. Calculo del EV

El EV es el valor real de las operaciones de una compaiiia, o en este caso, el
valor real del proyecto. Se obtendra sumandole al Valor Terminal calculado cada
flujo de caja descontado a presente. Por tanto:

i i FCE o
- L1+ WACO)™
n

El valor final de este proyecto sera de 12 millones de euros. Esto quiere decir
que el proyecto es rentable dado el coste de capital empleado. Para valores
negativos de EV el proyecto no sera rentable.

88



v. Calculo del TIR

Siguiendo el razonamiento anterior, la tasa interna de retorno o TIR es el
coste de capital para el cual el EV es nulo. En este caso el TIR es 13.6%. Es
decir, para costes de capital menores del 13.6% el proyecto no sera rentable.

A continuacion, se expone una grafica que muestra la relacion del EV con el
coste de capital. Como es logico, la grafica cruza el eje en el 13.6%, es decir el
TIR.

60,00
50,00
40,00

30,00

EV =€12,0 m para
un WACC de 8,2%

EVen€m

20,00

10,00 \ T
0,00

——

-10,00

HHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHH

Figura 33: Relacion de la tasa de descuento y el Enterprise Value

En conclusion, el analisis financiero indica que el proyecto propuesto es
rentable. Su tasa interna de retorno o TIR es del 13,6% y su EV es de 12
millones de € para un WACC estimado del 8,2%.
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CONCLUSIONES

El cambio climatico constituye una creciente y severa amenaza para los
ecosistemas del mundo. La contaminacién atmosférica debida a la emision de
gases de efecto invernadero, por las industrias que utilizan combustibles fésiles
en sus procesos, ha obligado y debe obligar a la humanidad a tomar cartas en

el asunto de una manera seria y responsable.

Este proyecto de investigacion representa una alternativa de solucion a la
necesidad de Espafia de incrementar el uso de las energias renovables de
acuerdo a lo solicitado en la DIRECTIVA (UE) 2018/2001 de fecha 11 de
diciembre de 2018. La mayor utilizacion de energia procedente de fuentes
renovables contribuye a fomentar la seguridad del abastecimiento energético, el
suministro de energia sostenible a precios asequibles, el desarrollo tecnolégico
y la innovacion. Simultaneamente ofrece ventajas ambientales, sociales y
sanitarias y oportunidades de empleo y desarrollo regional, especialmente en
zonas rurales y aisladas o en regiones con baja densidad de poblacion o
afectados parcialmente por la desindustrializacion; y todo ello implementando

un modelo dsostenible de economia circular.

La propuesta de creacion de una central termoeléctrica a partir del uso de la
biomasa del olivar, contribuye al logro de los objetivos anteriormente expuestos.
El uso de la biomasa para la generacion de electricidad representa una
alternativa eficiente que ha venido tomando lugar relevante en los ultimos afos
dado lo el elevado potencial de biomas que existe en Espana. Tal es el caso de
Andalucia que, una vez revisado los datos existentes, se presenta como uno de

los territorios mas productivos de la biomasa del olivar.

El proyecto plantea la instalacion de una central termoeléctrica con
capacidad para producir 9 MW de potencia y que entregara 135.000 MW/h al
ano. Con esta potencia se consigue suministrar energia eléctrica a

aproximadamente 50.000 habitantes.

Ademas, el estudio financiero indica que, a pesar de que las estimaciones

relativamente conservadoras, la tasa interna de retorno del proyecto seria de
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aproximadamente 13,6% y su EV de 12,0 millones de euros. Dadas la coyuntura
ecoénomica actual, caracterizada por una dinamica bajista de tipos de interés, un
TIR del 13,6% es alto. Por tanto, desde un punto de vista financiero el proyecto

es muy recomendable.
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Materiales de apoyo: Modelo financiero
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Modelo financiero Icamasa

Inputs Generales

Nombre de planta Icamasa
Moneda EUR
Unidades Unidad
Afio de comienzo 2020
Afios proyectados 20
Fase de estudio y construccion (afio n desde comienzo) 2,0
Puesta en marcha (afio n desde comienzo) 3,0
Produccion
Capacidad instalada 9MW
Toneladas de biomasa anuales 65.000,00
Porcentajes de uso de biomasa 100%
Biomasa para electricidad 90,0%
Biomasa perdida 10,0%
Biomasa para fertilizantes 20,0%
Autoconsumo de electricidad para procesamiento de biomasa 10,0%
Poder calorifico biomasa escogida (kcal/kg) 3.317,80
Conversion Kcal/lkg a KWh 0,12%
PCl biomasa KWh/tn 3856,0
Rendimiento eléctrico 60,0%
Produccién total anual MWh para la venta 135.346,07
Detalle de entrada de recursos 100%
Recursos procedentes de la oliva (tn) 37.050,0
% orujillo 57,0%
PC (kcal/kg) 3.780,00
% poda 33,0%

PC (kcal/kg) 2.500,00
Recursos de la industrial vinicola (tn) -
% orujo uva -
PC (kcal/kg) 3.240,00

% poda -
PC (kcal/kg) 2.500,00
Otros (tn) 10,0%
PC (kcal/kg) 3.382,00

Mix de fertilizantes de cenizas

Biomasa para fertilizantes 20,0%
Solidos 70,0%
Liquidos 25,0%
Gaseosos 5,0%

Precios de venta iniciales estimados aproximados

Electricidad (€/kWh) 0,06
Fertilizante sdlido (€/tm) 10,0
Fertilizante liquido (€/tm) 15,0
Otros fertilizantes (€/tm) 50,0

Costes operativos

Puesta en Marcha (€) 1.000.000,0
O&M (€/afio) 800.000,0
AguadEnergia (€/afio) 150.000,0
Consumibles (€/afio) 1.000.000,0
Alquileres (€/afio) 200.000,0
Tasas y Tributos (€/afio) 50.000,0
Administracion (€/afio) 100.000,0
Gestion Residuos (€/afio) -
Transporte (€/afio) 1.213.333,3
Kms promedio recorridos 80,0 km
Toneladas por flete 30,0
Costo por flete (€/km) 7,0
Total de toneladas transportadas 65.000,0

Inversion inicial

Inversién inicial estimada (€) 22.500.000,0
Capacidad instalada (MW) 9MW
Coste estimado por MW (€) por la media europea 2.500.000,0
Desembolso inversion inicial (afio tras contruccion): 100,0%
Ao 1 (%) 15,0%
Ao 2 (%) 37,5%
Afio 3 (%) 47,5%
Capital circulante (datos en dias) Datos estdndar de la industria

DSO sobre ventas

Electricidad 45,0
Fertilizante 90,0
DIO sobre inventario

Electricidad -
Fertilizante 90,0
DPO dias de pago

DPO general costes operativos 60,0

Datos de subvenciones

% inversion total recibido como subvencion 10,0%

Inputs



Modelo financiero Icamas

- 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 " 12 13 14 15 16 17 18 19 20
31-dic 19 31-dic 20 31-dic 21 31-dic 22 31-dic 23 31-dic 24 31-dic 25 31-dic 26 31-dic 27 31-dic 28 31-dic 29 31-dic 30 31-dic 31 31-dic 32 31-dic 33 31-dic 34 31-dic 35 31-dic 36 31-dic 37 31-dic 38 31-dic 39
Escenario Estimado Estimado Estimado Estimado Estimado Estimado Estimado Estimado Estimado Estimado Estimado Estimado Estimado Estimado Estimado Estimado Estimado Estimado Estimado Estimado Estimado

Estimaciones a futuro de ventas y costes operativos

Suponemos que el precio de la electricidad aumentara con el IPC

Precio de la electricidad cada 0,06 0,06 0,06 0,06 0,06 0,06 0,06 0,06 0,06 0,06 0,07 0,07 0,07 0,07 0,07 0,07 0,07 0,08 0,08 0,08 0,08
IPC 1,6% 1,5% 1,6% 1,.8% 1.9% 1.9% 1,9% 1.9% 1.9% 2,0% 1,9% 1.9% 2,0% 2,0% 2,0% 1.9% 1.9% 1.9% 1,9% 1.9% 1.9%
Suponemos que el precio de los fertilizantes aumentaran con el GDP Real

Precio de fertilizantes solidos 10,0 10,3 105 107 109 1,1 13 115 "7 19 121 124 126 128 131 133 135 13,8 14,0 143 145
Precio de fertilizantes liquidos 15,0 154 157 16,0 16,4 16,7 17,0 173 176 179 182 186 189 192 196 199 203 20,6 210 214 21,8
Precio de fertilizantes gas 50,0 51,3 52,4 53,5 54,5 55,6 56,6 57,6 58,6 59,6 60,7 61,8 63,0 64,1 65,3 66,4 67,6 68,8 70,0 73 725
GDP Real espafiol 3,0% 2,6% 22% 2,0% 1,9% 1,9% 1,8% 1.8% 1,8% 1,7% 1,8% 1.8% 1,8% 1,8% 1,8% 1.8% 1,8% 1,8% 1,8% 1.8% 1,8%
Suponemos que los costes de O&M se mantienen como porcentaje de ventas

Ventas - - - - 8.152.851,99 8.311.139,17 8.472.680,34 8.636.994,74 8.804.548,03 8.976.017,04 9.148.951,96 9.326.214,02 9.509.470,03 9.695.713,07 988461858  10.076.179,95  10.269.493,79 1046269825 10.663.031,46  10.865.556,87  11.073.343,78
Costes de O&M - - - - 800.000,00 815.531,96 831.383,21 847.506,59 863.947,79 880.773,21 897.742,48 915.136,35 933.118,38 951.393,51 969.929,89 988.726,89 1.007.695,84 1.026.654,06 1.046.311,79 1.066.184,63 1.086.573,76
% sobre ventas - - - - 9,8% 9,8% 9,8% 9,8% 9,8% 9,8% 9,8% 9,8% 9,8% 9,8% 9,8% 9,8% 9,8% 9,8% 9,8% 9,8% 9,8%
Los costes de agua y energia aumentan con el IPC

Costes de agua y energia 150.000,00 152.322,81 154.755,40 157.489,54 160.497,80 163.616,31 166.800,75 170.040,34 173.343,76 176.730,03 180.139,25 183.634,11 187.248,24 190.922,43 194.648,60 198.427,97 202.240,84 206.051,08 210.003,06 213.998,59 218.098,08
IPC 1,6% 1.5% 1,6% 1,8% 1.9% 1.9% 1,9% 1.9% 1.9% 2,0% 1,9% 1.9% 2,0% 2,0% 2,0% 1.9% 1.9% 1.9% 1,9% 1.9% 1.9%

Los consumibles aumentan con el GDP

1.000.000,00 1.026.445,31 1.048.931,95 1.069.885,08 1.090.535,07 1.111.001,29 1.131.361,42 1.151.934,05 1.172.921,56 1.192.768,29 1.214.518,05 1.236.710,21 1.259.341,33 1.282.007,83 1.305.155,75 1.328.394,51 1.352.156,53 1.376.041,62 1.400.475,55 1.425.088,92 1.450.296,57

Consumibles

IPC 3,0% 2,6% 22% 2,0% 1,9% 1,9% 1,8% 1.8% 1,8% 1,7% 1,8% 1.8% 1,8% 1,8% 1,8% 1.8% 1,8% 1,8% 1,8% 1.8% 1,8%

Los alquileres, tasas y tributos y ion los

Alquileres (€/afio) 200.000,00 200.000,00 200.000,00 200.000,00 200.000,00 200.000,00 200.000,00 200.000,00 200.000,00 200.000,00 200.000,00 200.000,00 200.000,00 200.000,00 200.000,00 200.000,00 200.000,00 200.000,00 200.000,00 200.000,00 200.000,00

Tasas y Tributos (€/afio) $50.000,00 50.000,00 50.000,00 50.000,00 $50.000,00 50.000,00 50.000,00 50.000,00 $50.000,00 50.000,00 50.000,00 50.000,00 $50.000,00 50.000,00 50.000,00 50.000,00 $50.000,00 50.000,00 50.000,00 50.000,00 $50.000,00

Administracion (€/afio) 100.000,00 100.000,00 100.000,00 100.000,00 100.000,00 100.000,00 100.000,00 100.000,00 100.000,00 100.000,00 100.000,00 100.000,00 100.000,00 100.000,00 100.000,00 100.000,00 100.000,00 100.000,00 100.000,00 100.000,00 100.000,00

Transporte: precio de transporte a GDP

Transporte 1.213.333,33 1.245.420,31 1.272.704,10 1.298.127,23 1.323.182,55 1.348.014,90 1.372.718,52 1.397.679,99 1.423.144,83 1.447.225,52 147361523 1.500.541,72 1.528.000,81 1.565.502,84 1.583.588,97 1.611.785,34 1.640.616,60 1.669.597,16 1.699.243,66 1.729.107,89 1.759.693,17

GDP Real espafiol 3,0% 2,6% 22% 2,0% 1.9% 1.9% 1,8% 1,.8% 1.8% 1.7% 1,8% 1,.8% 1.8% 1.8% 1,8% 1.8% 1.8% 1.8% 1,8% 1.8% 1.8%
Calculo de Capex (capital expenditures)

€ 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039

Capextotal - - .- (3037.50000) (7.593.750,00) (9.618.750,00) - - - - - - - - - - - - - - -

Inversion inicial - - -~ (337500000) (8437.500,00) (10.687.500,00) - - - - - - - - - - - - - - -

Ao 1 (%) - - - (3.375.000,00) - - - - - - - - - - - - - - - - -

A0 2 (%) - - - (8.437.500,00) - - - - - - - - - - - - - - - -

Afio 3 (%) - - - - - (10.687.500,00) - - - - - - - - - - - - - - -

Subvencionado por el estado - - - 337.500,00 843.750,00 1.068.750,00 - - - - - - - - - - - - - - -

2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039

€ 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

D&A inversién inicial - - - (303750,00) (1.063.12500) (2025.00000) (202500000) (202500000) (202500000) (2025000,00) (2025000,00) (202500000) (202500000) (1.721.25000)  (961.87500) = = o - - -

Afios amortizacion (lineal)

Afo1

Alta activo - - -~ (3.037.500,00) - - - - - - - - - - - - - - - - -
Contador - - - 1,00 2,00 3,00 4,00 5,00 6,00 7,00 8,00 9,00 10,00 - - - - - - - -
D&A anual - - - (303.750,00)  (303.750,00)  (303.750,00)  (303.750,00)  (303.750,00)  (303.750,00)  (303.750,00)  (303.750,00)  (303.750,00)  (303.750,00) - - - - - - - -
Afo2

Alta activo - - - -~ (7.593.750,00) - - - - - - - - - - - - - - - -
Contador - - - - 1,00 2,00 3,00 4,00 5,00 6,00 7,00 8,00 9,00 10,00 - - - - - - -
D&A anual - - - — (759.37500)  (759.37500)  (759.37500)  (759.37500)  (759.37500)  (759.37500)  (759.37500)  (759.37500)  (759.37500)  (759.375,00) - - - - - - -
Afo3

Alta activo - - - - -~ (9.618.750,00) - - - - - - - - - - - - - - -
Contador - - - - - 1,00 2,00 3,00 4,00 5,00 6,00 7,00 8,00 9,00 10,00 - - - - - -
D&A anual - - - - - (961.87500)  (961.87500)  (961.87500)  (961.87500)  (961.87500)  (961.87500)  (961.87500)  (961.87500)  (961.87500)  (961.875,00) - - - - - -

Aproximaremos que el 100% de la inversiol cial se contabiliza como activa y se depreciara/amortizara linearmente en 10 afios

Estimaciones



Modelo financiero Icamas

Célculo de Deuda

Supongamos el proyecto financiado:

Deuda 50%
Patrimonio 50%

Detalle de la deuda

Inicio de afio - -
Deuda contraida - -
Repago A - .
Repago B - -
Repago C - -
Final de afio - -

Régimen de repago de la deuda

Deuda contraida
Deuda A 1.518.750,00
Deuda B 3.796.875,00
Deuda C 4.809.375,00

Célculo de intereses un 2% sobre la deuda al inicio del afio

Intereses . -

Repagos
10 afos
10 afios
7 afos

1.518.750,00
(151.875,00)

1.366.875,00

1.366.875,00
3.796.875,00
(151.875,00)
(379.687,50)

4.632.187,50

Intereses

3%
3%
3%

(41.006,25)

4632.187,50

4809.375,00
(151.875,00)
(379.687,50)
(687.053,57)

8.222.946,43

Afo inicial

(138.965,63)

8.222.946,43

(151.875,00)
(379.687,50)
(687.053,57)
7.004.330,36

Afio final

13 afios
14 afios
12 afios

(246.688,39)

7.004.330,36
(151.875,00)
(379.687,50)
(687.053,57)
5.785.714,20

(210.129,91)

5.785.714,20
(151.875,00)
(379.687,50)
(687.053,57)

4.567.008,21

(173571,43)

4567.008,21
(151.875,00)
(379.687,50)
(687.053,57)

3.348.482,14

(137.012,95)

3.348.482,14

(151.875,00)
(379.687,50)
(687.053,57)
2.120.866,07

(100.454,46)

2120.866,07
(151.875,00)
(379.687,50)
(687.053,57)

911.250,00

(63.895,98)

911.250,00

(151.875,00)
(379.687,50)

379.687,50

(27.337,50)

379.687,50

(379.687,50)

(11.390,63)

Pago de impuestos

PBT - -
Tasa de 25% 25% 25%
Impuestos pagados - -

25%

(1.303.750,00)
25%

325.937,50

3.324.505,3
25%
(831.126,33)

2.359.009,09
25%
(589.752,27)

234872804
25%
(587.182,01)

2484.703,86
25%
(621.175,97)

26226186
25%
(655.654,67)

2.766.507,04
25%
(691.626,76)

2.907.48248
25%
(726.870,62)

305120565
25%
(762.823,91)

319042377
25%
(799.855,94)

3633.245,84
25%
(908.311,46)

451942037
25%
(1.129.855,00)

5.598.845,24
o

3
(1.399.711,31)

5716.78398
25%
(1.429.195,99)

5834.354,33
25%
(1.458.588,58)

5.956.997,40
25%
(1.489.249,35)

6.081.176,83
25%
(1520.294,21)

6.208.682,21
25%
(1.552.170,55)

Estimaciones del capital circulante

Saldo clientes - -

Electricidad - -
Ventas electrcidad - -
DSO 45 45

Fertilizantes - -
Ventas fertilizantes - -

DSO ) )
Saldo existencias - -
Electricidad - -

Ventas electrcidad - -

DIO 0 0

Fertilizantes - -
Ventas electrcidad - -

DIo 90 20
Saldo proveedores - -
Electricidad - -

Costes operativos - -

DPO 60 60

Posicion de capital circulante - -

Cambio en posicion de capi - -

1.042.587,08

995.625,91

7.965.007,32
45

46.961,17
187.844,67
920

1.991.251,83
7.965.007,32
0

1.991.251,83
7.965.007,32
90

620.702,57
620.702,57
3.724.215,42
60
2.413.136,34

(2.579.803,01)

1.062.813,64

1.014.971,15

8.119.769,20
45

47.842,49

191.369,97
920

2.029.942,30
8.119.769,20
0

2.029.942,30
8.119.769,20

20
631.360,74
631.360,74

3.788.164,45

60

2461.395,20

(48.258,86)

1.083.444,67

1.034.725,42

8.277.803,34
45

48.719,25

194.877,00

90
2.069.450,83
8.277.803,34

0

2.069.450,83
8.277.803,34
90

642.043,99
642.043,99
3.852.263,91
60
2510.851,52

(49.456,32)

1.104.426,92

1.054.821,76

8.438.574,10
45

49.605,16

198.420,64
20

2.109.643,53
8.438.574,10
0

2.109.643,53

8.438.574,10
90

652.860,16

652.860,16

3.917.160,97
60

2561.210,29

(50.358,77)

1.125.822,97
1.075.314,04
8.602.512,29

45
50.508,93
202.035,74
920

2.150.628,07
8.602.512,29
0

2.150.628,07
8.602.512,29

90
663.892,99
663.892,99

3.983.357,93

60

2612.558,05

(51.347,77)

1.147.683,92

1.096.320,34

8.770.562,70
45

51.363,58

205.454,34

920
2.192.640,67
8.770.562,70

0

2.192.640,67
8.770.562,70

20
674.582,84
674.582,84

4.047.497,05

60

2.665.741,75

(53.183,70)

Estimaciones

1.169.769,09

1.117.468,90

8.939.751,22
45

52.300,18

209.200,73
90

2.234.937,81
8.939.751,22
0

2.234.937,81
8.939.751,22
90

686.002,50
686.002,50
4.116.015,01
60
2718.704,39

(52.962,64)

1.192.404,67

1.139.148,84

9.113.190,69
45

53.255,83
213.023,33
20

2.278.297,67
9.113.190,69
0

2.278.297,67
9.113.190,69

90
697.670,40
697.670,40

4.186.022,39

60

2.773.031,94

(54.327,55)

1.215.798,95

1.161.568,56

9.292.548,49
45

54.230,39

216.921,54

920
2.323.137,12
9.292.548,49

0

2.323137,12
9.292.548,49
90

709.618,13
700.618,13
4.257.708,76
60
2.829.317,94

(56.286,00)

1.239.567,37

1.184.360,90

9.474.887,22
45

55.206,46

220.825,85
90

2.368.721,81
9.474.887,22
0

2.368.721,81
9.474.887,22

20
721.637,77
721.637,77

4.329.826,61

60

2.886.651,40

(57.333,46)

1.263.678,96

1.207.475,69

9.659.805,51
45

56.203,27

224.813,08
90

2414.951,38
9.659.805,51
0
2414.951,38
9.659.805,51
90
733.887,20
733.887,20
4.403.323,22
60
294474313

(58.091,73)

1.288.124,49
1.230.920,50
9.847.364,00

45
57.203,99
228.815,95
90

2461.841,00
9.847.364,00
0

2461.841,00
9.847.364,00
90

746.222,45
746.222,45
4.477.334,71
60
3.003.743,04

(58.999,90)

1.312.800,34
1.254.573,10
10.036.584,82

45
58.227,24
232.908,96
920

2.509.146,21
10.036.584,82
0

2.509.146,21
10.036.584,82
90

758.784,97
758.784,97
4.552.709,81
60
3.063.161,58

(59.418,55)

1.337.465,18

1.278.209,39

10.225.675,08
45

59.255,79

237.023,17
90

2556.418,77
10.225.675,08
0

2556.418,77

10.225.675,08
20

771.390,65

771.390,65

4.628.343,92
60

312249329

(59.331,71)

1.363.032,92

1.302.724,94

10.421.799,55
45

60.307,98
24123191

90
2.605.449,89
10.421.799,55
0

2.605.449,89

10.421.799,55
90

784.339,01

784.339,01

4.706.034,06
60

3.184.143,80

(61.650,50)

1.388.878,55
1.327.510,66
10.620.085,30

45
61.367,89
245.471,57
90

2655.021,33
10.620.085,30
0

2656.021,33
10.620.085,30
90

797.396,67
797.396,67
4.784.380,04
60
3.246.503,21

(62.359,41)

1.415.394,67
1.352.941,28
10.823.530,20

45
62.453,40
249.813,58
920

2.705.882,55
10.823.530,20
0

2.705.882,55
10.823.530,20
90

810.776,93
810.776,93
4.864.661,57
60
3.310.500,29

(63.997,09)



Escenario

31-dic 19
Estimado

1
31-dic 20
Estimado

2
31-dic 21
Estimado

3
31-dic 22
Estimado

4
31-dic 23
Estimado

5
31-dic 24
Estimado

6
31-dic 25
Estimado

7
31-dic 26
Estimado

Modelo financiero Icamasa

8
31-dic 27
Estimado

9
31-dic 28
Estimado

10
31-dic 29
Estimado

"
31-dic 30
Estimado

12
31-dic 31
Estimado

13
31-dic 32
Estimado

14
31-dic 33
Estimado

15
31-dic 34
Estimado

16
31-dic 35
Estimado

17
31-dic 36
Estimado

18
31-dic 37
Estimado

19
31-dic 38
Estimado

31-dic 39
Estimado

Datos finales de produccion
Toneladas de biomasa anuales
Produccién eléctrica anual inicial parala
Precioinicial electricidad (€MWh)
9% de biomasa para fertilizantes
Toneladas de fertilizantes

% de fertilizantes sélidos

Total de fertilizantes sdlidos (tn)
Precio fertilizantes sélidos (€/tn)

% de fertilizantes liquidos

Total de fertilizantes liquidos (tn)
Precio fertilizantes liquidos (€/tn)
9% de fertilizantes gaseosos

Total de fertilizantes gaseosos (tn)
Precio fertilizantes gaseosos (€/tn)

Puesta en marcha de la central

Planta en marcha (flag: 1= proyectoenr
Afio de operacion

Fase de estudio y promocion

Fase de puesta en marcha?

Flag de costes de puesta en marcha
Flag costes operativos

Flag de ventas

aan o

1

100,0%

PN

100,0%

100,0%

o

100,0%

100,0%

100,0%

100,0%

100,0%

100,0%

100,0%

100,0%

100,0%

100,0%

100,0%

100,0%

100,0%

100,0%

100,0%

100,0%

100,0%

100,0%

100,0%

100,0%

100,0%

100,0%

100,0%

100,0%

100,0%

100,0%

100,0%

100,0%

100,0%

100,0%

100,0%

100,0%

Cuenta de pérdidas y ganancias

€ 31-dic 19 31-dic 20 31-dic 21 31-dic 22 31-dic 23 31-dic 24 31-dic 25 31-dic 26 31-dic 27 31-dic 28 31-dic 29 31-dic 30 31-dic 31 31-dic 32 31-dic 33 31-dic 34 31-dic 35 31-dic 36 31-dic 37 31-dic 38 31-dic 39
Ventas - - - - 8.152.851,99 8.311.139,17 8.472.680,34 8.636.994,74 8.804.548,03 8.976.017,04 9.148.951,96 9.326.214,02 9.509.470,03 9.695.713,07 9.884.618,58  10.076.179,95 10.269.493,79  10.462.698,25 10.663.031,46  10.865.556,87  11.073.343,78
Crecimiento (%) na na. na. n.a. na. 1,9% 1,9% 1,9% 1,9% 1,9% 1,9% 1,9% 2,0% 2,0% 1,9% 1,9% 1,9% 1,9% 1,9% 19% 19%
Ventas electricidad - - - - 7.965.007,32 8.119.769,20 8.277.803,34 8.438.574,10 8.602.512,29 8.770.562,70 8.939.751,22 9.113.190,69 9.292.548,49 9.474.887,22 9.659.805,51 9.847.364,00  10.036.584,82  10.225.675,08  10.421.799,55  10.620.085,30  10.823.530,20
Crecimiento (%) na. na. na. na. na. 1,9% 19% 19% 1.9% 2,0% 1,9% 1,9% 2,0% 2,0% 2,0% 1,9% 1,9% 1,9% 19% 19% 1.9%
Electricidad generada (kWh) - - - - 135.346,07 135.346,07 135.346,07 135.346,07 135.346,07 135.346,07 135.346,07 135.346,07 135.346,07 135.346,07 135.346,07 135.346,07 135.346,07 135.346,07 135.346,07 135.346,07 135.346,07
Precio de venta (€MWh) 55,00 55,85 56,74 57,75 58,85 59,99 61,16 62,35 63,56 64,80 66,05 67,33 68,66 70,00 737 72,76 74,15 75,55 77,00 7847 79,97
Ventas fertilizantes - - - - 187.844,67 191.369,97 194.877,00 198.420,64 202.035,74 205.454,34 209.200,73 213.023,33 216.921,54 220.825,85 224.813,08 228.815,95 232.908,96 237.023,17 241.231,91 245.471,57 249.813,58
Solidos - - - - 9.100,00 9.100,00 9.100,00 9.100,00 9.100,00 9.100,00 9.100,00 9.100,00 9.100,00 9.100,00 9.100,00 9.100,00 9.100,00 9.100,00 9.100,00 9.100,00 9.100,00
Liquidos - - - - 3.250,00 3.250,00 3.250,00 3.250,00 3.250,00 3.250,00 3.250,00 3.250,00 3.250,00 3.250,00 3.250,00 3.250,00 3.250,00 3.250,00 3.250,00 3.250,00 3.250,00
Gas - - - - 650,00 650,00 650,00 650,00 650,00 650,00 650,00 650,00 650,00 650,00 650,00 650,00 650,00 650,00 650,00 650,00 650,00
Precio de fertilizantes sclidos 10,00 10,26 10,49 10,70 10,91 111 11,31 11,52 11,73 11,93 12,15 12,37 12,59 12,82 13,05 13,28 13,52 13,76 14,00 14,25 14,50
Precio de fertilizantes liquidos 15,00 15,40 15,73 16,05 16,36 16,67 16,97 17,28 17,59 17,89 18,22 18,55 18,89 19,23 19,58 19,93 20,28 20,64 21,01 21,38 21,75
Precio de fertilizantes gas 50,00 51,32 52,45 53,49 54,53 55,55 56,57 57,60 58,65 59,64 60,73 61,84 62,97 64,10 65,26 66,42 67,61 68,80 70,02 71,25 72,51
Total costes operativos = = - (1.000.000,00) (3.724.21542) (3.788.164,45) (3.852.263,91) (3.917.16097) (3.983.357,93) (4.047.497,05) (4.116.01501) (4.186.02239) (4.257.708,76) (4.320.82661) (4.403.323,22) (4.477.334,71) (4.552700,81) (4.628.34392) (4.706.034,06) (4.784.380,04) (4.864.661,57)
Como % de ventas na. na. na. na. i 45,6% 45,5% 9 452% 451% Y 44,9% 44,8% 4,7% 4,5% 24,4% 44,3% 44.2% 4,1% 4,0% 39%
Costes de puesta en marcha - - == (1.000.000,00) - - - - - - - - - - - - - - - - -
Operaciones y mantenimiento - - - - (800.00000)  (815531,96)  (831.38321)  (847.50659)  (863.947.79)  (880.77321)  (897.74248)  (915.136,35)  (933.11838)  (951.39351)  (969.92089)  (988.726,89) (1.007.69584) (1.026654,06) (1.046.311,79) (1.066.184,63) (1.086.573,76)
Costes de agua y energia - - - - (160.497,80) (163.616,31) (166.800,75) (170.040,34) (173.343,76) (176.730,03) (180.139,25) (183.634,11) (187.248,24) (190.922,43) (194.648,60) (198.427,97) (202.240,84) (206.051,08) (210.003,06) (213.998,59) (218.098,08)
Costes de consumibles - - - - (1.09053507) (1.111.001,20) (1.131.36142) (1.151.934,05) (1.172.92156) (1.192768,29) (1.21451805) (1.236.710,21) (1.259.34133) (1.282007,83) (1.305.15575) (1.328.394,51) (1.352.15653) (1.376.041,62) (1.40047555) (1425088,92) (1.450.296,57)
Alquileres (€/afio) - - - -~ (20000000)  (200000,00)  (200.00000)  (200.000,00)  (200.00000)  (200.000,00)  (200.00000)  (200.000,00)  (200.00000)  (200.000,00)  (200.000,00)  (200.000,00)  (200.00000)  (200.000,00)  (200.00000)  (200.000,00)  (200.000,00)
Tasas y Tributos (€/afio) - - - - (50.000,00) (50.000,00) (50.000,00) (50.000,00) (50.000,00) (50.000,00) (50.000,00) (50.000,00) (50.000,00) (50.000,00) (50.000,00) (50.000,00) (50.000,00) (50.000,00) (50.000,00) (50.000,00) (50.000,00)
Administracion (€/aio) - - - - (100.00000)  (100.000,00)  (100.00000)  (100.000,00)  (100.00000)  (100.000,00)  (100.00000)  (100.000,00)  (100.00000)  (100.00000)  (100.000,00)  (100.00000)  (100.000,00)  (100.000,00)  (100.000,00)  (100.000,00)  (100.000,00)
Transporte - - - - (1.32318255) (1.348014,90) (1.37271852) (1.397.679,99) (1.423.14483) (1447.22552) (1.47361523) (1500.541,72) (1.528.00081) (1555502,84) (1.58358897) (1.611.78534) (1.640.61660) (1.669.507,16) (1.699.24366) (1.729.107,89) (1.759.693,17)
EBITDA - - == (1.000.000,00) 4.428.636,56 4.522.974,72 4.620.416,43 4.719.833,77 4.821.190,10 4.928.519,98 5.032.936,95 5.140.191,63 5.251.761,27 5.365.886,46 5.481.295,37 5.598.845,24 5.716.783,98 5.834.354,33 5.956.997,40 6.081.176,83 6.208.682,21
Como % de ventas na. na. na. na. 54,3% 54,4% 54,5% 54,6% 54,8% 549% 55,0% 551% 55,2% 55,3% 55,5% 55,6% 55,7% 55,8% 55,9% 56,0% 56,1%
DA - - — (303750,00) (1.063.12500) (2025.000,00) (2.025000,00) (202500000) (2025000000 (202500000) (2025000,00) (2025.000,00) (2.025000,00) (1.721.250,00)  (961.875,00) - - - - - -
Como % de ventas na. na. na. na. 13,0% 24,4% 23,9% 23,4% 23,0% 22,6% 22,1% 21,7% 21,3% 17.8% 97% - - - - - -
Ingresos por subvenciones a la inversion inicial

EBIT - - --  (1.303.750,00)  3.365.511,56 2.497.974,72 2.595.416,43 2.694.833,77 2.796.190,10 2.903.519,98 3.007.936,95 3.115.191,63 3.226.761,27 3.644.636,46 4.519.420,37 5.598.845,24 5.716.783,98 5.834.354,33 5.956.997,40 6.081.176,83 6.208.682,21
Como % de ventas na. na. na. n.a. 4,3% 30,1% 30,6% 31.2% 31,8% 323% 32,9% 334% 339% 37,6% 457% 55,6% 55,7% 55,8% 55,9% 56,0% 56,1%
Intereses - - - - (41.00625)  (138.96563)  (24668839)  (210.12991)  (17357143)  (137.01295)  (10045446)  (63.89598) (27.337,50) (11.390,63) - - - - - - -
PBT - - - (1.303.750,00)  3.324.505,31 2.359.009,09 2.348.728,04 2.484.703,86 2.622.618,67 2.766.507,04 2.907.482,48 3.051.295,65 3.199.423,77 3.633.245,84 4.519.420,37 5.598.845,24 5.716.783,98 5.834.354,33 5.956.997,40 6.081.176,83 6.208.682,21
Como % de ventas na. na. na. na. 40,8% 28,4% 21,7% 28,8% 29,8% 30,8% 31,8% 32,7% 33,6% 37,5% 45,7% 55,6% 55,7% 55,8% 55,9% 56,0% 56,1%
Impuestos - - - 325.937,50 (831.126,33) (589.752,27) (587.182,01) (621.175,97) (655.654,67) (691.626,76) (726.870,62) (762.82391) (799.855,94) (908.311,46) (1.129.855,09) (1.399.711,31) (1.429.19599) (1.458.588,58) (1.489.249,35) (1.520.294,21)  (1.552.170,55)
% de impuestos 25% 25% 25% 25% 25% 25% 25% 25% 25% 25% 25% 25% 25% 25% 25% 25% 25% 25% 25% 25% 25%
Beneficio Neto = - = (977.812,50)  2.493.378,99 1.769.256,82 1.761.546,03 1.863.527,90 1.966.964,00 2.074.880,28 2.180.611,86 2.288.471,74 2.399.567,83 2.724.934,38 3.389.565,27 4.199.133,93 4.287.587,98 4.375.765,75 4.467.748,05 4.560.882,62 4.656.511,66
Como % de ventas na. na. n. na. 30,6% 21,3% 20,8% 21,6% 223% 231% 23,8% 24,5% 252% 281% 34,3% 7% 41,8% 41,8% 41,9% 42,0% 21%

PerdidasGanancias
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Modelo financiero Icamasa

- 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12 13 14 15 16 17 18 19 20
31-dic 19 31-dic 20 31-dic 21 31-dic 22 31-dic 23 31-dic 24 31-dic 25 31-dic 26 31-dic 27 31-dic 28 31-dic 29 31-dic 30 31-dic 31 31-dic 32 31-dic 33 31-dic 34 31-dic 35 31-dic 36 31-dic 37 31-dic 38 31-dic 39
Escenario Estimado Estimado Estimado Estimado Estimado Estimado Estimado Estimado Estimado Estimado Estimado Estimado Estimado Estimado Estimado Estimado Estimado Estimado Estimado Estimado Estimado
DCF
€ 31-dic 19 31-dic 20 31-dic 21 31-dic 22 31-dic 23 31-dic 24 31-dic 25 31-dic 26 31-dic 27 31-dic 28 31-dic 29 31-dic 30 31-dic 31 31-dic 32 31-dic 33 31-dic 34 31-dic 35 31-dic 36 31-dic 37 31-dic 38 31-dic 39
EBITDA - - -- (1.000.000,00) 4.428.636,56 4.522.974,72 4.62041643 4.719.833,77 4.821.190,10 4.928.519,98 5.032.936,95 5.140.191,63 5.251.761,27 5.365.886,46 5.481.29537 5.598.84524 5.716.783,98 5.834.354,33 5.956.997,40 6.081.176,83 6.208.682,21
D&A - - - (303.750,00) (1.063.12500) (2.025.000,00) (2.025.000,00) (2.025.000,00) (2.025.000,00) (2.025.000,00) (2.025.000,00) (2.025.000,00) (2.025.000,00) (1.721.250,00) (961.875,00) - - - - - -
EBIT - - -- (1.303.750,00) 3.365.511,56 2.497.97472 259541643 2.694.833,77 2.796.190,10 2.903.519,98 3.007.93695 3.115.191,63 3.226.761,27 3.644.63646 4.519.420,37 5.598.84524 5.716.783,98 5.834.354,33 5.956.997,40 6.081.176,83 6.208.682,21
Impuestos sobre EBIT (25%) - - - 325937,50 (841.377,89) (624.49368) (648.854,11) (67370844) (699.047,52) (725.880,00) (751.984,24) (778.797,91) (806.690,32) (911.159,12) (1.129.855,09) (1.399.711,31) (1.429.19599) (1.458.588,58) (1.489.249,35) (1.520.294,21) (1.552.170,55)
NOPAT - - - (977.812,50) 2.524.133,67 1.873.481,04 1.946.562,32 2.021.12533 2.097.142,57 2.177.639,99 225595271 2.336.393,73 2420.070,95 2733.477,35 3.389.56527 4.199.133,93 4.287.587,98 4.375.76575 4.467.748,05 4.560.882,62 4.656.511,66
Cambios en el capital circualnte - - - 166.666,67 (2.579.803,01) (48.258,86) (49.456,32) (50.358,77) (51.347,77) (53.183,70) (52.962,64) (54.327,55) (56.286,00) (57.333,46) (58.091,73) (58.999,90) (59.418,55) (59.331,71) (61.650,50) (62.359,41) (63.997,09)
Capex - - - (3.037.500,00) (7.593.750,00) (9.618.750,00) - - - - - - - - - - - - - - -
FCFF - - == (3.848.64583) (7.649.419,33) (7.793.527,82) 1.897.106,00 1.970.766,56 2.045.794,80 2.124.456,29 2.202.990,07 2.282.066,17 2.363.784,96 2.676.143,89 3.331.473,55 4.140.134,02 4.228.169,44 4.316434,03 4.406.097,55 4.498.523,21 4.592.514,57
Descuento - WACC 1,00 0,92 0,85 0,79 0,73 0,67 0,62 0,58 0,53 049 045 042 0,39 0,36 033 0,31 0,28 0,26 0,24 022 0,21
DCF - - == (3.036.163,56) (5.575.939,99) (5.249.236,23) 1.180.663,21 1.133.292,52 1.087.029,46 1.043.036,36 999.393,67 956.587,48 915.538,96 957.746,85 1.101.666,25 1.265.029,00 1.193.743,09 1.126.04566 1.062.080,43 1.001.949,13 945.145,46
[Valor presente de los DCFs 2.107.607,77
Valor Presente del VT 9.894.556,32
[Ev 12.002.164,09)

Célculo de un descuento - WACC

Este proyecto sera financiado 50% deuda y 50% patrimonio

Premium por el coste de deuda
Tasa de impuestos
Coste de la deuda (post-tax)

Tasa libre de riesgo: Bono espariol a 10 afios
Premium de riesgo del mercado

Beta

Coste del equity

E/(E+D)
D/(E+D)

WACC

Célculo de un valor terminal

5,25%

3,00%
8,20%
1,00
11,20%

50%
50%

82%

Valor terminal a partir del afio:
Tasa de crecimiento en perpetuidad

Valor Terminal
Valor Presente del VT

20
1,00%

Afio 20

Afio 40

64.199.857,72 78.336.026,95
13.212.414,07  3.317.857,75

Valor Terminal Resultante
9.894.556,32

Calculo del IRR del proyecto
TIR proyecto

Inversién total inicial proyecto (sobre previsto)
Flujos de caja libres pre-servicio de la deuda (exdl. inv. inicial)
Valor terminal

Total flujos

TIR de proyecto

(3.037.500,00)
(811.145,83)

(3.848.645,83)

(7.593.750,00) (9.618.750,00) - - -
(55.669,33) 182522218 1.897.10600 1.970.766,56 2.045.794,80

(7.649.419,33) (7.793.527,82) 1.897.106,00 1.970.766,56 2.045.794,80

Flujos de caja para valoracion

2.124.456,29

2.124.456,29

2.202.990,07

2.202.990,07

2.282.066,17

2.282.066,17

2.363.784,96

2.363.784,96

2676.143,89

2676.143,89

3.331.473,55

3.331.473,55

4.140.134,02

4.140.134,02

4.228.169,44

4.228.169,44

4.316.434,03

4.316.434,03

4.406.097,55

4.406.097,55

4.498.523,21

4.498.523,21

4.592.514,57
33.363.675,94
37.956.190,51



Modelo financiero Icamasa

Inputs macroeconémicos

IPC 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038
Spain (average) 16% 15% 16% 18% 19% 19% 19% 19% 19% 20% 19% 19% 20% 20% 20% 19% 19% 19% 19% 19% 1,9% 1,9%
IHS (20/07/2018) 20% 18% 17% 18% 19% 19% 19% 19% 19% 19% 19% 19% 19% 19% 19% 19% 18% 18% 18% 18% 18% 18%
BMI (20/07/2018) 12% 13% 15% 17% 19% 20% 20% 20% 20% 20% 2,0% 20% 20% 20% 20% 20% 20% 20% 20% 20% 20%
Europa (average) 23% 23% 23% 22% 22% 22% 22% 22% 22% 22% 23% 23% 23% 23% 23% 23% 23% 23% 22% 22% 22% 22%
IHS (20/07/2018) 21% 24% 22% 21% 20% 20% 20% 19% 19% 19% 19% 19% 19% 19% 19% 19% 19% 19% 19% 19% 19% 1,9%
BMI (20/07/2018) 24% 23% 24% 24% 24% 25% 25% 25% 25% 25% 26% 26% 26% 26% 26% 26% 26% 26% 26% 26% 26%
Nominal GDP 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038
Spain (average) 40% 42% 37% 39% 40% 40% 39% 39% 39% 39% 39% 39% 39% 39% 39% 39% 39% 39% 39% 39% 39% 39%
IHS (20/07/2018) 40% 41% 33% 36% 35% 34% 33% 32% 32% 32% 33% 33% 33% 33% 33% 32% 32% 31% 32% 32% 32% 32%
BMI (20/07/2018) 40% 44% 42% 43% 45% 46% 46% 46% 46% 46% 46% 46% 46% 46% 46% 46% 46% 46% 46% 46% 46%
Europa (average) 45% 47% 37% 43% 36% 36% 21% 35% 34% 34% 35% 35% 35% 35% 35% 35% 35% 34% 34% 34% 34% 34%
IHS (20/07/2018) 39% 36% 34% 32% 33% 35% 34% 34% 33% 33% 33% 33% 33% 33% 33% 33% 33% 33% 32% 32% 32% 32%
BMI (20/07/2018) 51% 59% 40% 54% 39% 37% 08% 37% 36% 36% 36% 36% 36% 36% 36% 36% 36% 36% 36% 36% 36%
Real GDP 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038
Spain (average) 30% 26% 22% 20% 19% 19% 18% 18% 18% 17% 18% 18% 18% 18% 18% 18% 18% 18% 18% 18% 18% 18%
IHS (20/07/2018) 31% 26% 19% 18% 17% 16% 15% 15% 15% 15% 15% 15% 15% 14% 15% 14% 14% 14% 14% 14% 14% 14%
BMI (20/07/2018) 30% 27% 25% 22% 22% 21% 21% 21% 22% 19% 2,2% 22% 22% 22% 22% 22% 22% 22% 22% 22% 22%
Europa (average) 25% 20% 18% 17% 17% 16% 1,7% 17% 1,7% 16% 16% 16% 16% 16% 16% 16% 16% 16% 16% 16% 16% 16%
IHS (20/07/2018) 26% 21% 17% 1% 17% 17% 16% 16% 16% 16% 16% 16% 15% 15% 15% 15% 15% 15% 15% 15% 15% 15%
BMI (20/07/2018) 24% 20% 18% 17% 17% 16% 17% 17% 1,7% 16% 1,7% 7% 17% 17% 17% 17% 1,7% 17% 1,7% 17% 1,7%

Datos macro



Modelo financiero Icamasa

Poderes calorificos de las princip energ

21.800
118,49 28.300

[ 40474 [ o667 |

11973
1,1350
1,1820

0,5016
0,7882

Nota: (1): aplicable a partir de enero de 2014.

Fuentes: Eurosta, AIE y Resolucién de la Secretaria de Estado de Energia de 27 de diciembre de 2013 que modifica a la Orden ITC/2877/2008.

PCls de los principales recursos






