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Las sucesivas crisis energéticas 
–las causadas por la invasión rusa 
de Ucrania y la guerra en Oriente 
Medio– han provocado continuas 
sacudidas en los precios de la ener-
gía y en las facturas que pagan los 
hogares y empresas. La tarifa regu-
lada de la luz, denominada precio 
voluntario para el pequeño consu-
midor (PVPC), es especialmente 
sensible a la volatilidad del merca-
do eléctrico, y ha estado sufriendo 
en los últimos años grandes picos 
de subidas de precios (también 
cientos de horas a cero euros o de 
precios negativos) que ha provoca-
do una huida masiva de clientes. 

La tarifa regulada de luz ha per-
dido uno de cada cuatro clientes 
que acumulaba antes de la inva-
sión de Ucrania y ha sufrido la fu-
ga de 2,5 millones de clientes en 
los últimos cinco años. Por prime-
ra vez en la historia, la cartera de 
clientes del PVPC ha caído por de-
bajo de los ocho millones de hoga-
res, según los registros de la Comi-
sión Nacional de los Mercados y de 
la Competencia. 

La tarifa regulada, que están 
forzadas a ofrecer las grandes eléc-
tricas (Iberdrola, Endesa, Naturgy, 
Repsol y Totalenergies) a través de 
comercializadoras específicas, 
cuenta actualmente con 7,97 mi-
llones de usuarios tras una sangría 
en el último lustro. La cartera de 
clientes que tenían contratada la 
tarifa regulada eléctrica en mayo 
de 2021 (cuando ya habían empe-
zado a registrarse subidas de pre-
cios antes de la invasión rusa y jus-
to antes de que el Gobierno decre-
tara las primeras medidas de cho-
que, como la primera rebaja del IVA 
en el recibo de luz) ascendía a 10,52 
millones de usuarios. 

La tarifa regulada de luz está 
más expuesta a los vaivenes de los 
precios del mercado eléctrico y de 
futuros, por lo que sufre mayor 
volatilidad y presiones al alza. Sin 
embargo, las tarifas del mercado 
libre, contratadas por casi 20,7 
millones de hogares y pequeñas 
empresas (con 4,45 millones de 
usuarios en cinco años), tienen 
precios estables y sufren las ten-
siones del mercado eléctrico de 

forma diferida, al revisar condi-
ciones cada año o dos. 

La tarifa regulada subió un 20% 
este agosto respecto al año pasado, 
alcanzando su nivel más alto en 
cuatro años. El aumento del consu-
mo eléctrico por el uso masivo de 
aires acondicionados, el encareci-
miento del gas natural por la esca-
lada de la guerra en Oriente Medio 
y el fin de las rebajas fiscales apli-
cadas por el Gobierno provocaron 
una fuerte subida del mercado ma-
yorista de la electricidad. 

La Comisión Europea lleva años 
reclamando a los estados miem-
bros que mantienen tarifas eléctri-
cas reguladas, entre los que está 
España, que presente una hoja de 
ruta específica y plazos concretos 
para eliminarlas y conseguir que 
los precios de luz para los pequeños 
consumidores estén basados con 

carácter general en la evolución del 
mercado eléctrico. El Gobierno es-
pañol da largas y, pese a las reco-
mendaciones de Bruselas, su in-
tención es mantener sin cambios el 
PVPC. «En este momento no hay 
ninguna previsión de eliminar» la 
tarifa regulada de luz, sentenció la 
vicepresidenta y ministra para la 
Transición Ecológica, Sara Aage-
sen, hace unos meses. 

La volatilidad 

Las subidas del mercado mayoris-
ta de la electricidad y de la cesta de 
futuros tienen un impacto rápido 
en las facturas de casi ocho millo-
nes de hogares en España con tari-
fa regulada. El Gobierno reformó la 
formación del precio de la tarifa 
regulada para reducir su exposi-
ción a la volatilidad del mercado 
eléctrico durante la crisis energé-
tica. El peso de los vaivenes del 
mercado eléctrico tiene cada vez 
menos influencia directa en la 
cuantía de las tarifas reguladas. 

El mercado mayorista eléctrico, 
conocido como pool, ya no repre-
senta exactamente el importe final 
en el precio de la luz para un con-
sumidor acogido al PVPC, porque 
en 2024 se adoptó un nuevo méto-

do de cálculo, que combina el pre-
cio del mercado diario y una cesta 
de precios a medio y largo plazo 
para evitar el impacto de fuertes 
oscilaciones. La proporción de vin-
culación con el precio del pool se ha 
ido reduciendo en estos años para 
incorporar las referencias de los 
mercados de futuros. 

Desde enero de 2026 esa refe-
rencia de los mercados de futuros 
representa el 55% del importe del 
precio de la energía de la tarifa re-
gulada, frente al 45% del pool. Al 
precio del mercado mayorista y de 
los futuros hay que sumar los cos-
tes fijos para el consumidor por 
peajes, cargos y ajustes de sistema, 
así como el margen de comerciali-
zación regulado que perciben las 
grandes eléctricas. 

No todos los clientes de la tarifa 
regulada pagan íntegramente el 
precio estándar del PVPC. Los be-
neficiarios del bono social eléctrico 
(1,7 millones de hogares), con des-
cuentos de entre el 35% y el 100% 
según su vulnerabilidad, solo pue-
den recibir esta ayuda si tienen la 
tarifa regulada. Si abandonan el 
PVPC para contratar una tarifa del 
mercado libre, no podrían seguir 
recibiendo el bono social. n

La tarifa regulada de la luz pierde 2,5 
millones de clientes en cinco años 
>  Las crisis energéticas han provocado la fuga de uno de cada cuatro 
usuarios que tenían contratado el PVPC hacia los precios del mercado libre
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DAVID PAGE Telefónica completó la venta de 

su histórica sede en Madrid, en el 
número 28 de Gran Vía, al em-
presario murciano Tomás Olivo, 
a través de la inmobiliaria Gene-
ral de Galerías Comerciales, por 
más de 200 millones de euros, 
según avanzó Cinco Días. La ven-
ta se escrituró el pasado martes y 
es una de las mayores operacio-
nes inmobiliarias de la capital en 
lo que va de año. 

Tras su reinauguración en 
septiembre de 2024, este edifi-
cio, construido en 1929 y diseña-
do por el arquitecto Ignacio de 
Cárdenas, albergaba actualmen-
te la mayor tienda de Movistar 
en España, junto a una sala de ci-
ne, un plató de televisión, dos 
estudios de grabación, un espa-
cio para gaming y el Movistar 
Café, además del espacio de ex-
posiciones de la Fundación Tele-
fónica. Es una construcción neo-
barroca de 90 metros y 13 plan-
tas, que fue el primer rascacielos 
de Madrid y, hasta los años 50, el 
edificio más alto de Europa. 

La adquisición del edificio de 
Gran Vía supone una operación 
singular para General de Galerías 
Comerciales por el carácter em-
blemático del activo y por su ubi-
cación, en uno de los principales 
ejes comerciales y turísticos de 
Madrid. El inmueble cuenta con 
alrededor de 33.000 metros cua-
drados y está sujeto a un elevado 
grado de protección arquitectó-
nica, además de tener actual-
mente un uso dotacional priva-
do. Estas condiciones limitan sus 
posibilidades de transformación 
y hacen que cualquier eventual 
cambio de uso tenga que pasar 
por una recalificación. 

La compra se enmarca en 
una etapa de fuerte crecimiento 
de General de Galerías Comer-
ciales, fundada y presidida por 
el discreto empresario murcia-
no Tomás Olivo López, una de 
las mayores fortunas de Espa-
ña, con un patrimonio estima-
do entre 4.500 y 5.000 millones 
de euros, y uno de los principa-
les accionistas de Unicaja Ban-
co. La operación encaja en la es-
trategia de Telefónica de des-
prenderse de activos y negocios 
no estratégicos. n
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