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Cruce de caminos para la edlica:
del crecimiento a la rentabilidad

RENOVABLES / Lacompetenciaen las subastas, la fuerza de los proveedores en la cadena de valor y la aparicion
de precios negativos cambian las reglas de un juego en el que en Espafia destacan Iberdrola, Acciona Energia o Enel.

Pedro Biurrun. Madrid
Sélo la energia solar ha creci-
do més que la edlica en los dl-
timos afios. La politica clima-
tica, las mejoras tecnoldgicas
y un despliegue sostenido de
capital han plagado de aero-
generadores el territorio eu-
ropeo hasta alcanzar los 304
gigavatios (GW) de capacidad
eolica instalada en 2025, de
los cuales 265 GW son en tie-
rra'y 39 GW offshore (edlica
marina). En el caso de Espa-
fia, contamos con una poten-
cia edlica instalada de 33.274
MW, un 3,6 % mas respecto al
afio 2024, casi una cuarta par-
te de la potencia instalada de
generacion nacional, s6lo por
detras de la solar fotovoltaica.
Iberdrola, Acciona Energia,
Enel Green Power (Endesa),
EDP Renovaveis y Naturgy
son algunos de los principales
promotores de energia edlica
en Esparia, donde existen mas
de 1.300 parques eoélicos y
mas de 22.000 aerogenerado-
res operativos, segun datos de
la Asociacién Empresarial
Edlica (AEE).

Crecimiento
Todas ellas, como el resto del
sector, han sido protagonistas
de un crecimiento que va a
continuar en un futuro proxi-
mo, segiin la nueva Directiva
de Energias Renovables, que
eleva el objetivo vinculante
para 2030 de la UE a un mini-
mo del 42,5% del consumo
bruto final de energia. Pero
todas ellas, también, afrontan
desafios, como explica el ana-
lisis: European Wind Energy
at a Crossroads. Five forces
reshaping the industry, de Ta
firma de asesoramiento fi-
nanciero Interpath.

“El sector edlico europeo
esta pasando de un modelo de
crecimiento impulsado por la
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En Espafia existen mas de 1.300 parques edlicos y mas de 22.000 aerogeneradores operativos.
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capacidad instalada a otro
centrado en larentabilidad de
las inversiones, donde la soli-
dez financiera, la eficiencia
operativa y la disciplina en la

Fuente: Aurora Energy Research.

asignacion de capital deter-
minaran quiénes seran los ga-
nadores” asegura Enrique
Aguado, managing director,
responsable de M&A y res-

Costes financieros,
plazos y produccion
real de electricidad
impactan mucho
en la rentabilidad

Solidez financiera,
eficiencia operativa

y disciplina al asignar
capital determinaran
los ganadores

ponsable global de Infraes-
tructuras de Interpath.

Aunque Espafia sigue sien-
do un mercado muy atractivo
para la energia edlica, “alcan-
zar el objetivo del Plan Nacio-
nal Integrado de Energia y
Clima (PNIEC) de 62 GW de
potencia e6lica instalada en
2030, incluidos 3 GW de edli-
ca marina, exigira abordar di-
versos desafios estructura-
les”, dice Aguado.

Los principales desafios
provienen de los procesos de

autorizacion administrativa,
el acceso a lared eléctrica, los
costes de financiacién y la
rentabilidad de los proyectos,
maAs que con cuestiones tec-
noldgicas, segiin el informe.

Los promotores y operado-
res independientes de menor
tamafio, con un acceso mas li-
mitado al capital, suelen estar
mas expuestos a los costes de
financiacion, los retrasos en el
desarrollo de proyectos y los
riesgos de ejecucion. Pero las
grandes companias, como las
citadas al principio, “también
estan adoptando criterios ca-
da vez mas selectivos en sus
decisiones de inversion, prio-
rizando la rentabilidad y la
asignacion eficiente del capi-
tal frente al mero crecimiento
de la capacidad instalada”, co-
menta Aguado.

Concentracion

Por su parte, los fabricantes
de aerogeneradores y provee-
dores de componentes afron-
tan desafios diferentes, espe-
cialmente en relacién con su
capacidad de fijacion de pre-
cios, la concentracion de
clientes y la distribucion con-
tractual de los riesgos.

;Se incrementaran las fu-
siones y adquisiciones? Agua-
do cree que “estas dinamicas
podrian acelerar la rotacion
de carteras y los procesos de
consolidacion selectiva, gene-
rando oportunidades para
que los operadores con mayor
capacidad financiera adquie-
ran activos y plataformas
atractivas de promotores que
buscan liberar capital para
nuevas inversiones o reorien-
tar sus estrategias”.

Del estudio se desprende
que la reduccién de los costes
de construccion y de los equi-
pos no se traduce automatica-
mente en una mayor rentabili-

RENDIMIENT

La mayoria de los
proyectos no alcanza
la prevision de
produccién en que se
basd su financiacion,
lo que erosiona los
rendimientos.

dad de los proyectos. La ener-
gia edlica es una actividad
muy intensiva en capital, por
lo que los costes de financia-
cion, los plazos de desarrolloy
laproduccién real de electrici-
dad tienen un impacto signifi-
cativo en larentabilidad.

Precios

Al mismo tiempo, la creciente
penetracion de las energias re-
novables esta modificando la
dinamica de los precios de la
electricidad, aunque la presion
derivada de los precios bajos y
negativos es actualmente mas
acusada en Espafa para la
energia solar fotovoltaica que
parala eélica, a ésta también le
afecta (ver grafico).

Ademas, los proyectos edli-
cos siguen estando expuestos
a la volatilidad de los precios
del mercado mayorista, las
restricciones de la red eléctri-
cay el riesgo de que la pro-
duccién de energia sea infe-
rior a la inicialmente prevista.
En opinion de Aguado, “lo re-
levante no es Ginicamente
cuanto cuesta construir un
proyecto, sino los ingresos
que es capaz de generar en re-
lacion con la inversion total
realizada y sus costes de fi-
nanciacion”.

Sobre las subastas, su visién
es que “su disefio debe encon-
trar el equilibrio adecuado
entre ofrecer precios compe-
titivos de la electricidad y ga-
rantizar la viabilidad financie-
radelos proyectos”. Como se-
fiala el informe, la experiencia
en determinados mercados
europeos demuestra que una
competencia excesiva puede
dar lugar a precios de adjudi-
cacion que dejan un margen
insuficiente para absorber so-
brecostes, retrasos o niveles
de produccién inferiores a los
previstos.




