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Larticle aborda el paper de I'energia com un bé essencial, de
manera que qualsevol variacio en el seu preu té conseqlencies
rellevants en I'economia. Se centra, en primer lloc i de manera
general, en I'estudi dels efectes derivats d’un augment dels
preus energetics i, en segon lloc, exposa la formacio dels preus
en els diferents mercats energetics, tenint en compte la dimen-
si6, el funcionament i els models d’ajust de cadascun. Final-
ment, enles conclusions se sosté I'existencia d’una relacio entre
estructura de mercat i preus, la necessitat que els preus de
I’energia cobreixin els seus costos i les millores que es deriven
de la integracid del mercat electric europeu fixada per al 2014.

Efectes economics
apracticatotalitat de les activitats estan vinculades
al consum energetic, fet que converteix I’'energia
enun bé essencial i escas per a la societat, rad per
la qual tota incidéncia que afecti el subministra-
ment d’energia o els seus preus té consequéencies rellevants en
I’economia. Diversos factors com el grau de dependéncia ener-
getica del pais, la seva estructura productiva o la fase del cicle
economic en determinen la importancia de I'impacte.

’associacié entre magnituds energétiques i economiques
permet analitzar la dimensié dels seus efectes en termes de
creixement, competitivitat i preus. Una primera relacio és la
que s’estableix entre consum energeétic i producte interior brut
(PIB). En I'tiltim segle, el periode de major desenvolupament i
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creixement de la historia de la humanitat, el consum d’ener-
gia s’ha multiplicat per 50; tanmateix, aquest creixement s’ha
manifestat de manera desigual, i ha estat molt més intens als
paisos industrialitzats, atesa la relacié positiva entre creixe-
ment economic i consum d’energia. Un segon indicador, de
caracter predictiu, és I’'evolucié del consum d’energia prima-
ria, indicador avancat de la tendéncia del creixement econo-
mic. Finalment, un indicador ampliament utilitzat és la intensi-
tat energética, que ens dona una mesura del consum
energetic per unitat de producte interior brut (PIB). S’observa
que per a nivells baixos de renda, el consum energétic creix
més rapidament que el PIB, pero a partir de cert nivell de ren-
daes produeix I'efecte contrari. Tot i que hiha multiples factors
que influeixen en aquesta proporcid, com son I'estructura in-
dustrial d’un pais, la dependéncia energética o el clima, lain-
tensitat energética es pot considerar un indicador raonable
d’eficiencia energetica.

Des d’un punt de vista microecondomic, qualsevol activitat de
produccio de béns o serveis requereix de la utilitzacié d’energia
i, per tant, es troba incorporada com a factor de produccié en
les funcions de produccié i de costos. Un augment dels preus
dels productes energetics altera els costos de les empreses,
per la qual cosa, si aquestes volen mantenir els seus marges



de beneficis, hauran de traslladar aquest augment de costos
als preus finals. La decisi¢ o la capacitat de traslladar un aug-
ment de costos, totalment o parcialment, als preus depenen
de multiples factors entre els quals es poden esmentar I'es-
tructura del mercat, la seva eficiencia i competitivitat, i I'elasti-
citat de la demanda.

Des d’una aproximacié macroecondmica, es pot destacar que
tota variacio dels preus dels productes energétics ocasiona
efectes significatius sobre la inflacié i, en consequéncia, sobre
el conjunt de I'activitat econdmica, afectant la seva posicié
competitiva. Especial incidéncia tenen els preus del petroli, les
alteracions dels quals sén origen de pertorbacions abundants
i profundes que afecten I'estabilitat de I’economia mundial. La
dimensi6 del seu impacte varia en funcié de la dependéncia
energeética i de les necessitats d’'importacié dels mercats na-
cionals. La composicio del consum privat i del sistema produc-
tiu, aixi com el tipus de canvi davant el dolar expliquen la mida
de I'efecte inflacionari derivat d’un augment dels preus del cru.

En I'analisi de I'impacte sobre la inflacid, podem distingir els
efectes coneguts com a efectes de primera volta, directes i in-
directes, i els efectes de segona volta. Quant als efectes direc-
tes de primera volta sobre I'index de preus de consum (IPC),
'impacte és molt rapid i depén de la mesura en que la variacié
dels preus del petroli es trasllada als seus derivats, incidint di-
rectament sobre el cost del cistell de la compra. La repercussio
sobre I'lPC és directament proporcional a la despesa de les
families en productes derivats del petroli respecte al seu con-
sum total. Es produeix, al seu torn, un efecte indirecte, més lent,
derivat de la utilitzacié del petroli i els seus derivats com a input
en els diferents processos productius. Els sectors més inten-
sius en I'Gs del petroli i els seus derivats sén els més afectats;
els canvis en la seva estructura de costos i en els marges ten-
deixen a provocar augments en els preus finals. La intensitat de
latranslacié de la variacio de preus per aquesta via depen, tam-
bé, com ja s’ha assenyalat, del grau de competencia dels mer-
cats, del cicle economic i del caracter transitori 0 permanent
que s’espera que tingui la pertorbacio.

Addicionalment, es poden produir efectes de segona volta en
la mesura en queé els efectes de primera volta provoquin una
revisio de les expectatives d'inflacio dels agents. Aquestes po-
denarribar atraslladar-se als preus finals, directament o indirec-
tament, a través de la negociacié salarial. Si finalment es pro-
dueixen canvis en els salaris, els costos laborals de les empre-

Tota variacio dels preus dels
producles energelics ocasionen
efectes significatius sobre la
mflacio v, en conseqiiencia, sobre
el conjunt de Uactivitat economica

ses es veuran afectats, la qual cosa generalment provoca una
nova variacio de preus. Les clausules d’indexacio generen un
efecte addicional quan aquestes s’activen, cosa que té conse-
quéncies més persistents sobre la inflacio.

L'impacte de la variacié del preu de cadascun dels productes
energetics sobre I'economia dependra, entre altres factors,
del pes que cada combustible tingui sobre el total del con-
sum d’energia. El 2010, el petroli suposava un 34%' del
consum d’energia primaria mundial, mentre que el gas en re-
presentava un 24%?2. La gran importancia que té el petroli per al
funcionament de les nostres economies implica que la variacié
dels seus preus tingui més repercussio sobre les variables eco-
nomiques que la variacié dels preus de qualsevol altre tipus
de combustible.

Mercats de petroli, mercats globals...

La variacio dels preus del petroli afecta no solament I'lPC siné
també I'activitat economica. Per la banda de I'oferta, I'incre-
ment de costos de les empreses genera una reduccio dels be-
neficis i, addicionalment, del marge destinat a inversio en béns
de capital, cosa que a llarg termini porta a una disminucié de la
capacitat productiva, d’'R+D+l i de la produccié. Per la banda
de la demanda, deprimeix el consum i, per tant, té un impacte
contractiu sobre la demanda agregada.

El petroli és la principal font d’energia priméria. Es el més escas
dels combustibles fossils amb una ratio de reserves provades/
produccié de 46,2 anys®. Les reserves i el consum de petroli
estan distribuits de manera asimétrica. Aixi, els paisos de I'OC-
DE que representaven el 2010 el 52,5%* del consum de petro-
linomés comptaven al seu territoriamb el 6,6%° de les reserves
provades, mentre que zones com |'Orient Mitja, que represen-

' BP Statistical Review of World Energy. Juny 2011. Pagina 41.
2 BP Statistical Review of World Energy. Juny 2011. Pagina 41.
3 BP Statistical Review of World Energy. Juny 2011. Pagina 6.
4 BP Statistical Review of World Energy. Juny 2011. Pagina 9.
5 BP Statistical Review of World Energy. Juny 2011. Pagina 6.
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ten el 8,9%° del consum mundial, acumulen el 54,4%" de les
reserves provades. La consequiéncia d’aquesta distribucié de
reserves i consum és I'existencia de zones amb un elevat grau
de dependéncia energetica, com és el cas de la Unié Europea
(UE-27), que assoleixen xifres de dependéencia del petroli pro-
peres al 83,5%°.

Lesreserves de petroli es concentren, en molts casos, en zones
politicament inestables. Aix0, unit al seu caracter de bé estra-
teégic, ha fet que el petroli sempre hagi estat molt vinculat a la
politica. En el cas dels paisos netament consumidors, majorita-
riament paisos desenvolupats amb elevada dependencia exte-
rior, la vinculacié de petroli i politica es deriva de la necessitat
d’assegurar-ne el subministrament, mentre que en el cas dels
paisos productors, del fet que les exportacions de cru suposin
per a molts la principal font d’ingressos del pais.

Els preus del cru, molt sensibles a esdeveniments de tipus ge-
opolitic i economic, es determinen en els mercats internacio-
nals. En relacié amb I'oferta de cru, cal distingir entre I'oferta
provinent de paisos OPEP i de paisos no-OPEP. L' Organitzacio
de Paiisos Exportadors de Petroli (OPEP)° es va fundar el 1960
amb I'objectiu de coordinar i unificar les politiques petrolieres
dels seus estats membres amb la finalitat Ultima de defensar els
seus interessos com a productors de petroli. LOPEP actua
com un cartel, i tot i que en I'actualitat els preus del petroli, tant
OPEP com no-OPEP, es determinen en els mercats internacio-
nals, les estrategies coordinades d’oferta de I’ OPEP mitjangant
les quals estableix les quotes de produccio de cadascun dels
seus membres, condicionen en bona part I’oferta disponible i
afecten indirectament el preu. EI 2010, el 41,5%'° de la produc-

8 BP Statistical Review of World Energy. Juny 2011. Pagina 9.

7 BP Statistical Review of World Energy. Juny 2011. Pagina 6.

8 Energy, Transport and Environment Indicators. Eurostat. Edicid
2011. Pagina 28.

9 S6n membres de I’OPEP en I’actualitat I’Arabia Saudita, Algeéria,
Angola, Qatar, Equador, Emirats Arabs Units, I'lraq, I'lran, Libia,
Nigéria, Kuwait i Veneguela.

10 BP Statistical Review of World Energy. Juny 2011. Pagina 8.
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Els impostos dels productes
petrolifers son una part significativa
del preu final i poden arribar
a assolir fins i tot el 70%

cié mundial va tenir el seu origen en paisos de I'OPEP, la qual
concentra al seu territori gairebé el 77%'" de les reserves pro-
vades de petroli del mon.

Hi ha una enorme varietat de crus que difereixen en les seves
caracteristiques tant fisiques com quimiques. Aixi, la densitat
del cru, el contingut en sofre, el perfil de destil-lacié o la localit-
zacio geografica son variables que influeixen en el preu. La re-
ducci6 dels marges de refinament ha portat les companyies
petrolieres a optimitzar el seu cistell de la compra de crus a la
recerca d’una combinacié de materia primera que els permeti
maximitzar aquests marges.

TotilI’enorme diversitat de crus, hi ha fonamentalment tres crus
dereferencia: el Brent Dated, cru de referencia a Europa; el WTI,
West Texas Intermediate, cru de referenciaa America; i el Dubai,
cru de referencia a la zona d’Orient Mitja. Els preus de la resta
de varietats de cru s’estableixen en funcio dels preus dels crus
de referencia, mitjangant I'addicié d’una prima o un descomp-
te, depenent de la diferencia de qualitat respecte al cru de refe-
rencia. El Brent i el WTI son els dos crus més rellevants en la
formacio de preus dels mercats internacionals.

El 50% de les transaccions es realitza al mercat spot i I'altre
50%, als mercats de futurs i forward, que va sorgir amb la fi-
nalitat de cobrir els riscs derivats de la variacié dels preus del
petroli. Aquests mercats han experimentat un creixement ex-
ponencial en els Ultims anys. Els mercats spot i els mercats a
termini interactuen en la fixacioé de preus del cru. Alhora, el
mercat de futurs va adquirint cada vegada més importancia
en la determinacié del preu del mercat de futurs, ja que és el
que proporciona senyals de preu més immediats.

Des d’un punt de vista teoric, hi ha diferents enfocaments per
explicar el preu del cru i els factors que determinen com evolu-
cionara. Exposar cadascun d’ells excedeix de I'abast d’aquest

! BP Statistical Review of World Energy. Juny 2011. Pagina 6.
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treball, perd resulta interessant, si més no, deixar apuntats els
principals models. Els anys 70 80, els enfocaments de carac-
ter estructural se centraven en la naturalesa del cru com a re-
curs esgotable i en el modus operandi de I'OPEP. Posterior-
ment, van dominar els models basats en la interaccié d’oferta i
demanda que incorporaven I'evolucié dels inventaris comerci-
als com avariable clau en els models de prediccié. En els ultims
anys, les matéries primeres han adquirit caracteristiques d’“ac-
tiu d’inversid”, i als factors fonamentals de I'oferta i la demanda
s’han incorporat factors financers, aixi és cada vegada més
rellevant el paper de les expectatives, molt volatils, en la deter-
minacié del preu’.

El petroli és la matéria primera a partir de la qual es fabriquen
altres productes derivats, que sén demandats pels consumi-
dors finals. Els principals productes derivats de petroli, gasoli-
nes, gasoils i fuels, cotitzen en els seus propis mercats interna-
cionals. Les variables que condicionen les seves corbes
d’ofertai demanda no sén exactament les mateixes que les del

2\/egeu Los nuevos mercados energéticos. Fundacion de Estudios
Financieros . 2011. Capitol 2. Analisis del precio del petrdleo: de los
fundamentos a las expectativas de los mercados financieros.

petroli, per la qual cosa els seus preus no necessariament evo-
lucionen paral-lelament a les cotitzacions del cru. Factors com
I’estacionalitat, I'escassetat o I’'abundancia relativa del produc-
te en una area geografica determinada o els preus dels produc-
tes substitutius determinen les seves oscil-lacions. Igual com
succeeix en el cas del cru, els seus derivats es negocien sobre
cotitzacions de referencia.

El preu final que paguen els consumidors incorpora una impor-
tant carregaimpositiva’. Aquests gravamens varien a cada pais,
i en el cas de la Uni6 Europea s’apliquen, si més no, els valors
minims recollits en les corresponents directives. Els impostos no
s6n només un instrument de recaptacio siné també de planifica-
cié energetica amb que potenciar I'Us de determinats productes
i/0 penalitzar-ne el d’altres. Els impostos dels productes petroli-

3 Al PAI (preu final abans d’impostos) s’afegeixen els impostos
establerts a cada pais. Per determinar el PAl dels productes petro-
lifers, es parteix de les cotitzacions internacionals CIF que inclo-
uen nolis i assegurances. A aquestes cotitzacions, cal agregar els
costos de logistica primaria i capil-lar, és a dir, el cost del pas per
terminal del producte una vegada ingressat al pais i el cost de
transport des de la terminal fins al punt de venda, aixi com les
comissions a estacions de servei i altres costos relacionats amb
les politiques comercials de les empreses.
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fers sén una part molt significativa del preu final, i poden arribar a
assolir-ne fins i tot el 70%' del preu final'.

Mercats gasistes, mercats regionals...

Les reserves de gas natural son relativament abundants i, tot i
que estan més ben distribuides que les reserves de petroli,
no presenten una distribucid homogenia. El 72% de les reser-
ves provades de gas es reparteixen entre les regions d’Orient
Mitjail’antiga Unié Sovietica'®. La proporcio de reserves prova-
des/produccio el 2010 era de 58,6 anys'’.

Per la banda de la demanda, d’acord amb les projeccions de
BP per al periode 2010-2030, el gas natural és el combustible
fossil que presenta un augment del consum més gran. La taxa
de creixement mitja anual prevista per a aquest periode és del
2,1% atribuible en un 80% a paisos no-OCDE™. La creixent
competéncia pels recursos gasistes pot ser font de tensions
sobre els preus.

Per la banda de I'oferta, a diferencia del mercat del petroli, els
mercats gasistes no es configuren com un mercat global sind
que s’organitzen en mercats nacionals i regionals de diferents
caracteristiques. En aquest sentit, es pot assenyalar que
només es destina al comerg internacional una mica més del
30% de la produccié comercialitzada'®. Tanmateix, el desenvo-
lupament dels mercats de GNL (gas natural liquat), que permet
el transport de gas a llargues distancies, i els desenvolupa-
ments tecnologics que han fet possible la construccid de
gasoductes en zones on abans no eren tecnicament viables,
estan afavorint I'augment dels intercanvis internacionals, cosa

4 Evolution of oil and petroleum product prices and taxation levels
during the year 2008 in the European Union. Market Observatory
for Energy. Preus gener 2009. Pagina 8.

5 Per a més informacié sobre preus dels productes petrolifers en
els diferents estats membres de la Unié Europea es pot consultar
I’Oil Bulletin. No obstant aixo, no s’han incorporat comparatives
de preus entre els diferents estats membres a causa del fet que les
dades recollides al butlleti no sén homogénies, la metodologia de
calcul que segueix cada pais és diferent i pot donar lloc, per tant,
ainterpretacions erronies. La Comissi6 Europea afirma, en relacié
amb aquestes dades, que la comparacié entre preus i tendéncies
de preus en paisos diferents s’ha de fer amb precaucié i tenen una
validesa limitada.

6 BP Statistical Review of World Energy. Juny 2011. Pagina 20.

7 BP Statistical Review of World Energy. Juny 2011. Pagina 20.

'8 BP Energy Outlook 2030 booklet. Londres, gener 2012. Pagina
31.

'8 Informe anual 2010. Sedigas. http://www.sedigas.es/informea-
nual/2010/3.3.2_Comerciolnternacional.htm.
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D’acord amb les projeccions de
BP per al periode 2010-2030,
el gas natural és el combustible
Jossil que presenta un augment
del consum més gran

que contribueix que els mercats de gas evolucionin cap a
mercats cada vegada més globals.

El transport de gas presenta gran complexitat tecnica i elevats
costos, molt superiors als del petroli. A més, requereix la cons-
truccié d’infraestructures especifiques, com sén els gasoduc-
tes, amb elevats costos enfonsats i molt poca flexibilitat de
destinacid. Aixo explica la configuracio regional dels mercats i
les rigides relacions comercials basades en contractes a llarg
termini, férmula que permet recuperar els costos de les inversi-
ons realitzades i financar les futures. Historicament, les rela-
cions comercials en els mercats gasistes s’han formalitzat
principalment mitjangant contractes bilaterals a llarg termini en-
tre productor i comercialitzador, amb durades de 20 anys o fins
i tot més, que incorporen estrictes clausules de retirada i desti-
nacié del gas. Entre aquestes clausules es pot destacar per I'Us
extens que se’n fa la clausula take or pay, que obliga el compra-
dor a adquirir una quantitat fixa de gas tant sila consumeix com
si no, i la clausula de destinacio, que impedeix la revenda del
gas en una altra area geografica. Aquesta ultima ha estat re-
centment declarada il-legal per la Unié Europea.

Els preus d’aquests contractes responen no solament a la ne-
cessitat de fer viables els projectes d’inversio sind també al fet
que €ls preus siguin competitius respecte a altres energies alter-
natives, per tant, no sén preus que reflecteixin els costos de pro-
duccid. El preu, habitualment, consta de termes constants i va-
riables, i inclouen clausules d’actualitzacio. Els termes variables
estan indexats als preus dels productes potencialment substitu-
tius com son la cotitzacié internacional del petroli (Brent), els
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preus dels seus derivats (fuels 0 gasoils), el preu del carbd, o fins
i tot el preu de Ielectricitat als mercats organitzats.

Ala Unié Europea, el 80%2° de les importacions estan subjectes
aaquest tipus de contractes a llarg termini. Es tracta de mercats
molt opacs en els quals els preus de les transaccions sén confi-
dencials. Per estimar el cost d’aprovisionament, les autoritats de
diversos paisos utilitzen, com a aproximacio als preus, els indexs
del cost d’aprovisionament, elaborats a partir de les importaci-
ons registrades en duana. Els contractes a llarg termini, si bé
tenen com a inconvenient la falta de transparencia, presenten
I’avantatge de garantir la seguretat de subministrament.

Limportant creixement dels intercanvis de GNL en els Ultims
anys i I'eliminacié de les clausules de destinacié han facilitat,
d’unabanda, I'aparicié dels mercats spoti, d’'unaaltra, latenden-
cia dels mercats internacionals de gas a esdevenir mercats cada
vegada més globals, davant la dimensio regional que imposa el
transport del gas per tub. Per la seva banda, I'aveng en el procés

20 Analisis comparativo de los mercados internacionales de gas.
Tendencias internacionales y mejores practicas que pudieran ser
aplicables al mercado espanol de gas natural. CNE Direccion de
Gas. Febrer 2009. Pagina 13. http://www.cne.es/cne/doc/publi-
caciones/cne17_09.pdf.

de liberalitzacio dels mercats de gas en diversos paisos, com és
el cas dels estats membres de la Unid Europea, contribueix al
desenvolupament d’aquests mercats i a una millora en la trans-
paréncia dels preus i volums intercanviats. La major flexibilitat en
la contractacio possibilita la signatura de contractes a més curt
termini, dos anys o menys, i fins i tot contractes d’aprovisiona-
ments de caracter puntual sobre carregaments de GNL, que
permet fer front a I'estacionalitat de la demanda, resolent situa-
cions puntuals de deficit o excés d’abastiment.

El GNL és especialment rellevant en el cistell d’aprovisiona-
ments del mercat espanyol a causa de la manca d’emmagat-
zematges subterranis ila reduida produccié nacional. El mercat
OTC s'utilitza basicament com a eina de les empreses comer-
cialitzadores per modular I'estoc de GNL a les plantes després
de rebre un carregament. Aquest mercat és poc transparent i
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sector energetic : publiquen dades : paisos revistes publiquen : les nominacions de : realitzen funcions !'i de mercats de futurs
; de volumii preus 1 volums i preu 1 balang pels agents ; de ‘clearing’ 1 (normativa financera)
1 1 1 1 1

no proporciona senyals de preu?’; el volum d’opera-
cions en termes d’energia és molt alt, en particular ales plantes
de regasificacio, i constitueix una bona eina de balang del sis-

tema facilitant la logistica de les terminals de GNL a Espanya.

En general, a mesura que els mercats redueixen o n’eliminen la
regulacio i avancen en el procés de liberalitzacio, s’obren pas
formes de contractacié més flexibles amb major transparencia
de preus i volums. A continuacié es mostra un grafic que rela-
ciona nivell de competitivitat i maduresa del mercat amb les
formes de contractacié en els mercats majoristes.

Quant als mercats minoristes de gas a Espanya, es pot asse-
nyalar que el desembre del 1999 es va iniciar un procés de
liberalitzacio del mercat. A les fases inicials del procés van con-

2 En el cas del mercat espanyol, hi ha un mercat OTC basat en
intercanvis bilaterals notificats al gestor técnic del sistema a tra-
vés d’una plataforma informatica. El mercat consta de vuit sub-
mercats o punts de compravenda: un per a cadascuna de les sis
terminals de regasificacié, un per al punt de balanc dels emmagat-
zematges subterranis i un altre per al punt de balan¢ de la xarxa
de transport. En termes d’energia, el volum d’operacions en
aquest mercat és elevat i es concentra principalment a les plantes
de regasificacio.
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viure dos mercats, el mercat regulat i el mercat liberalitzat, fins
que el juliol del 2008 va desapareixer el primer i els consumidors
van passar a ser considerats consumidors en el mercat lliure
a tots els efectes. A partir d’aquest moment, amb caracter
general, tot consumidor que vulgui rebre subministrament de
gas ha de firmar un contracte en condicions lliurement pacta-
des amb el comercialitzador que elegeixi. Tanmateix, per a de-
terminats consumidors?, la nova normativa permet escollir
entre acudir al mercat lliure o ser subministrats per un comerci-
alitzador d’Ultim recurs a un preu regulat denominat tarifa
d’dltim recurs?® (TUR). Lestabliment de la TUR respon a la ne-
cessitat d’establir mesures de proteccid per a determinats
grups de consumidors d’acord amb el que han fixat les directi-
ves europees?.

22En el cas espaiol, els connectats a pressi6 inferior a 4 bari amb
un consum anual inferior a 50.000 kWh.

2 Reial decret 1068/2007, de 27 de juliol, pel qual es regula la po-
sada en marxadel subministrament d’dltim recurs al sector del gas
natural.

2 Directiva 2003/55/CE del Parlament Europeu i del Consell, de 26
de juny del 2003, sobre normes comunes per al mercat interior del
gas natural, traslladada a I'ordenaci6 juridica espanyola mitjan-
cant la Llei 12/2007, de 2 de juliol, per la qual es modifica la Llei
34/1998, de 7 d’octubre, del sector d’hidrocarburs.



El preu final que paguen els
consumidors pel subministrament
del gas és la suma del preu del gas
1 els peatges i canons que per les
seves caracteristiques de consum
els correspongui

La TUR s’actualitza trimestralment i inclou, de manera additiva,
el cost del gas (cost de matéria primera), els peatges d’accés i
els costos de 'activitat de comercialitzacio. El cost de la matéria
primeraincorporat ala TUR es calcula a partir del preu resultant
de les subhastes semestrals de gas d’hivern i de gas de base
amb referéncies internacionals?®. El cost d’aprovisionament de
gas d’hivern és el resultat de ponderar el preu resultant de la
subhasta d’aquest producte i la cotitzacié del gas en el mercat
de futurs NBP i Henry Hub amb lliurament en els 12 mesos se-
glents al’inici del trimestre?®. Per la seva banda, el cost d’apro-
visionament de gas de base sera el resultat de ponderar el preu
resultant de la subhasta d’aquest producte i el preu de referen-
cia del gas de base, que es calcula mitjangant una formula re-
ferenciada a la cotitzacié del Brent i el tipus de canvi /$".

Els peatges d’accés, els paguen tots els consumidors, inde-
pendentment que adquireixin I'energia al mercat lliure o estiguin
acollits a la TUR. La seva finalitat és retribuir les activitats ne-
cessaries per al subministrament de gas que per les seves
caracteristiques han romas regulades, com soén les activitats
deregasificacio, emmagatzematge subterrani, transport, distri-
bucio i gestid técnica del sistema. En el cas de la TUR el cost
de l'activitat de comercialitzacio també sera determinat admi-
nistrativament.

El preu final que paguen els consumidors pel subministrament
de gas és la suma del preu del gas —que en el cas dels clients
en el mercat lliure sera lliurement pactat entre les parts i en el
cas de la TUR el resultat d’aplicar les férmules establertes per

% Ordre 1ITC/1660/2009, de 22 de juny, modificada per I’Ordre
ITC/1506/2010, de 8 de juny.

2 Cadascun dels components ponderen un 50%.

27 Cadascun dels components ponderen un 50%.

al caleul del cost d’aprovisionament—i els peatges i els canons
que per les seves caracteristiques de consum els correspon-
guin?. La possible aparicié d’un déficit estructural® pot posar
en perill I'estabilitat del sistema retributiu, per la qual cosa és
vital I'establiment de peatges i canons que aconsegueixin la
suficiencia tarifariai evitinI'acumulacio de déficit i els problemes
derivats del seu financament®.

Mercats eléctrics, mercats regionals...

Els mercats eléctrics sén, en alguns casos, d’ambit nacional,
perd majoritariament sén o estan evolucionant cap a mercats
regionals. Un exemple d’aquesta evolucio son els mercats elec-
trics dels estats membres de la Uni¢ Europea, on ja hi ha dife-
rents mercats regionals, com és el cas del MIBEL entre Espanya
i Portugal, i s’esta treballant en la creacié d’un mercat interior
europeu que previsiblement sera realitat I'any 2014.

Historicament, el model de mercat del sector electric ha estat
el d’'un monopoli local, en el qual I'Estat intervenia i controlava
els preus i tot el procés industrial, des de la generacio6 fins al
subministrament, fins i tot, en for¢a paisos, en tenia, iencaraen
alguns la té, la propietat, sota el criteri de garantir a tots els
ciutadans I'accés al subministrament electric considerat un bé
essencial. En aquest context, I'empresa desenvolupa totes les
activitats necessaries perqué el consumidor accedeixi a I'elec-
tricitat ila seva activitat productiva és percebuda com una dnica
activitat la finalitat dltima de la qual és el subministrament. En
aquest model d’empreses, verticalment integrades, no hi ha

% El preu final es troba gravat per I'IlVA al tipus general del
18%.

2’informe de tarifes de gas de la CNE de 28 de desembre del 2011
estima que, atesos els ingressos i els costos previstos per la Co-
missio, el déficit de les activitats regulades podria assolirels 511,9
M el 2012.

30 ’augment registrat aquest any en el preu final del gas no ha
permés cobrir el cost del subministrament a causa de la insufici-
éncia dels ingressos procedents de peatges i canons del sistema
gasista. Fins al moment, quan s’han produit aquests déficits de
caracter conjuntural han estat absorbits en les revisions tarifaries
immediatament posteriors. Tanmateix, en I’Gltima Ordre ministeri-
al per la qual s’estableixen els peatges i els canons associats a
I’accés de tercers ales instal-lacions gasistes i la retribucio de les
activitats regulades del sector gasista per al 2012, no s’inclou el
deéficit previst el 2011. A més, la retribucié reconeguda resulta in-
suficient per cobrir els drets de cobrament de les instal-lacions
que previsiblement entraran en funcionament el 2012, com els
emmagatzematges subterranis de Yela i Castor, ni les quantitats
pendents de reconeixement de pagament meritades perlesinstal-
lacions en anys anteriors I’any 2012.
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EL subminastrament electric no es
considera com una actiitat inica
stno com un conjunt d’activitats
diferenciables que es poden
regular separadament

mercats propiament i el que paga el consumidor final pel sub-
ministrament d’electricitat es determina administrativament en
funcio dels costos.

De les dues Ultimes decades del segle XX enga, s’han iniciat en
diversos paisos processos de liberalitzacié en el sector electric
que n’han canviat la configuracié, de manera que la garantia de
subministrament s’allunya de I'anterior enfocament i es consi-
dera compatible amb models de mercat i projectes privats. El
subministrament electric no es considera com una activitat uni-
ca siné com un conjunt d’activitats diferenciables, necessaries
per proporcionar aquest subministrament, que es poden definir
iregular separadamentique son susceptibles de ser realitzades
per diferents empreses. Aixi, determinades activitats, com sén
la produccié i la comercialitzacio, milloren els seus nivells d’efi-
ciencia quan es duen a terme en condicions de lliure mercat,
mentre que d’altres, com les relacionades amb les xarxes de
transport i distribucié o I'operaci¢ del sistema, sén activitats
que assoleixen la major eficiencia econdmica quan es duen a
terme en condicions de monopoli, per la qual cosa és desitjable
que romanguin sota regulacid. Com a regla basica s’estableix
que un mateix subjecte no pot realitzar simultaniament activi-
tats regulades i liberalitzades.

Sorgeixen aixi els mercats electrics en els quals seran I'oferta i
la demanda i no I’Administracio les que fixaran els preus. Uni-
cament les activitats que romanen sota regulacio seran retribu-
ides mitjangant tarifes regulades, en alguns casos indexades a
un sistema d’incentius que fomentin I'eficiencia tant en la inver-
si6 com en el manteniment.

Lelectricitat té una serie de peculiaritats que condiciona el dis-
seny dels seus mercats. Una primera caracteristica essencial és
que I'electricitat no és emmagatzemable, fet que obliga a generar
en cada moment I'energia que es consumeix. Una segona ca-
racteristica és que es produeix a partir de diferents tecnologies
que converteixen I'energia primaria (carbd, gas, vent...) en elec-
tricitat amb diferents estructures de costos i diferents respostes
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tecnigues. No hi ha cap tecnologia absolutament més bona que
les altres, i son les seves diferents caracteristiques tecniques i
economiques les que determinen quines sén preferibles a cada
moment per seguir el comportament de la demanda en condici-
ons de seguretat i de la manera més eficient possible.

El mercat majorista d’electricitat esta compost, al seu torn, per
diferents mercats que permeten contractar I'electricitat en dife-
rents terminis. Aixi, és possible referir-se als mercats a termini
gestionats per I'Operador de Mercat Iberic Pol Portugues
(OMIP), els mercats de contractacio bilateral i OTC, el mercat
diarii el mercat intradiari, ambdds gestionats per I'Operador de
Mercat Ibéric Pol Espanyol (OMIE)®" i els serveis d’ajust del sis-
tema gestionats pel gestor técnic del sistema (Red Eléctrica,
REE) que consta de tres segments: resolucié de restriccions
tecniques, gestid de desviacions i serveis complementaris, la
finalitat dels quals és realitzar sobre la cassacié purament eco-
nomica del mercat els ajusts necessaris per fer el programa de
despatx tecnicament viable.

El'mercat de produccioé a Espanya esta format per una part orga-
nitzada i una altra de no organitzada®. La major part de I'energia
es negocia en el mercat diari gestionat per 'OMIE. Es tractad’un
mercat spot, en el qual es negocia l'energia per a cadascuna de
les 24 hores del dia segient (D-1). Per a cada hora, la interaccié
d’ofertaidemanda determinara quina quantitat d’energia es des-
patxaraia quin preu. El mercat diari espanyol és un mercat mar-
ginalista en el qual totes les unitats que resulten cassades cobra-
ran el preu de I'Uitima unitat cassada necessaria per cobrir la
demanda o preu marginal independentment del preu a qué hagin
fetles seves ofertes. El mercat intradiari és un mercat d’ajusts que
télloc elmateix dia del despatx deI’energia, ien el qual els agents,
més a prop del temps real i amb informacié més precisa, poden
ajustar les seves posicions. Sobre els programes resultants de
les cassacions en els mercats diari i intradiari, I’'operador del sis-
tema efectuara les modificacions necessaries perqué els progra-
mes resultants siguin teécnicament viables.

31 E1 2009 es van negociar 261,9 TWh en el mercat diari i intradiari
(OMIE), 91 TWh en bilaterals fisics. Quant ala negociaci6 a termini,
esvan negociar en organitzat (OMIP) 31,4 TWhien OTC 153,9 TWh
(13% liquidat per OMIP).

32 E| setembre del 2011, un 58% de la contractaci6 es feia en el
mercat organitzat i el 42% restant mitjangant contractes bilaterals
fisics. El volum de contractes bilaterals, no el seu preu, s’informa
a OMIE, que I'incorpora als resultats del mercat diari per al’elabo-
raci6é del programa diari base. La importancia de la contractacio
bilateral ha anat en augment en els tltims anys.
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El preu final del mercat majorista sera el resultat d’afegir al preu
del mercat diari, principal component del preu, el resultat del
mercat intradiari i tots els costos en qué ha incorregut I'opera-
dor del sistema per ala provisio dels serveis d’ajust del sistema.
Per la seva banda, els mercats a termini també estan formats
per una part organitzada, gestionada per 'OMIP, que permet
contractar tant en mercat continu com en subhastes puntuals,
i una altra de no organitzada (contractacio OTC). El mercat or-
ganitzat compta amb una cambra de compensacio que permet
eliminar el risc de contrapart.

Els mercats a termini tenen dues funcions fonamentals que son
la cobertura de riscs associada a la volatilitat de preus en el
mercat spot i la formacio de preus, “en aglutinar diferents tipus
d’agents que negocien en funcié de les seves expectatives de
preus, la qual cosa permet agregar informacid, de manera que
generen senyals de preus futurs”®. A més, permeten mitigar el
poder de mercat, qUestié important en el cas dels mercats elec-
trics en els quals tradicionalment ha existit un important nivell
de concentracié en I'activitat de generacio. Aquesta mitigacio

33 Martin Martinez, M.J. i Villaplana Conde, P. a Fernando Becker
et al. (2009), Tratado de regulacion del sector Eléctrico. Tom II.
Capitol 15. Pagina 440.

del poder de mercat “esta ligada a la reduccié de la capacitat
lliure per ser oferida en el mercat spot (reduint aixi I'incentiu
al’abus de posicié dominant en aquest mercat) i a la possibili-
tat de permetre la competéncia de nous entrants; aquesta Ulti-
ma possibilitat, tanmateix, exigeix la contractacié a terminis
superiors al lead time de la inversié en una nova central, supe-
rior als tres anys”*.

Quant al mercat minorista d’electricitat a Espanya, des del juliol
del 2009% els consumidors es troben a tots els efectes en el
mercat lliure, per la qual cosa, amb caracter general, el consu-
midor que desitgi rebre subministrament electric haura de fir-
mar un contracte amb el comercialitzador que elegeixia un preu
lliurement pactat entre les parts. Per a un determinat grup de
clients® —practicament tots els clients domestics—, s’estableix
la possibilitat d’elegir entre acudir al mercat lliure o acollir-se a
la tarifa d’Ultim recurs®” (TUR) que inclou, de manera additiva, el
cost de produccié d’energia eléctrica —determinat trimestral-
ment per mitja d’'un mecanisme de mercat a termini que son les
subhastes CESUR-, els corresponents peatges d’accés i els
costos de comercialitzacio, aquests dos Ultims fixats adminis-
trativament®®. Els consumidors que acudeixen al mercat lliure
paguen per I'electricitat el preu lliurement pactat amb un comer-
cialitzador al qual caldra afegir els peatges d’accés, que seran

34 Aranzadi Martinez, C. a Fernando Becker et al. (2009), Tratado
de regulacion del sector eléctrico. Tom Il. Capitol 4. Pagina 106.
35 Directiva 2003/54/CE del Parlament Europeu i del Consell, de 26
de juny del 2003, sobre normes comunes per al mercat interior de
I’electricitat, traslladada a I’ordenaci6 juridica espanyola mitjan-
cant la Llei 17/2007, de 4 de juliol, per la qual es modifica la Llei
54/1997, de 27 de novembre, del sector eléctric.

3 Consumidors connectats en baixa tensi6 amb poténcies con-
tractades iguals o inferiors a 10 kW.

37 Reial Decret 485/2009, de 3 d’abril, pel qual es regula la posada
en marxa del subministrament d’ultim recurs en el sector de I’ener-
gia eléctrica.

38 El preu final que paguen els consumidors per I’electricitat s’obté
afegint-hi 'impost sobre electricitat (IE) el tipus impositiu del qual
és del 4,864% i I'lVA al tipus general del 18%.
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iguals als que paguen els clients acollits a la TUR. Els peatges
inclouen un conjunt de conceptes entre els quals, per la seva
quantia, destaquen la retribucié de les xarxes de transport i
distribucié i la prima que rep el regim especial®. Els peatges
d’accés es fan repercutir en els consumidors finals en funcio
dels nivells de tensio a qué estiguin connectats i en el cas dels
consumidors domestics, en funcié de la potencia contractada.

Desdel’any 2000, elsingressos han estat insuficients per cobrir
els costos. Aix0 és, els preus finals de I'electricitat s’han situat
per sota del cost del subministrament, i s’ha generat el que es
coneix com “deficit tarifari”. Fins el 2006, inclusivament, el cost
de I'energia va ser superior al preu final fixat a través de la tarifa,
i des del 2007 els ingressos previstos pels peatges d’accés
s’han situat per sota dels costos d’acceés. Els peatges s’esta-
bleixen en funcié d’estimacions i inevitablement es produeixen
desviacions entre costos reals i estimats. Si aquests errors
d’estimacié son absorbits en la revisié de peatges de I'exercici
segUent, el deficit no s’acumula i té caracter purament conjun-
tural. Si per contra, com ha succeit, es lamina en diversos
periodes per evitar increments elevats dels peatges, el déficit
pren un caracter estructural i genera la necessitat de crear me-
canismes que permetin finangar-lo. Entre els anys 200612011,
la facturacié acumulada per peatges ha augmentat un 73,8%,
mentre que els costos d’accés han augmentat un 110%%. El
desfasament entre ingressos i costos de les activitats regulades
en els ultims 10 anys ha generat un deute del sistema estimat
entorn de 21.828 M a 31 de desembre del 20114, quantitat

3 Els peatges integren la retribuci6 de les xarxes de transport i
distribuci6 i el cost de la gestié comercial, el cost del sistema d’in-
terrompibilitat en mercat, cost de diversificacié i seguretat de pro-
veiment (moratoria nuclear i segona part del cicle de combustible
nuclear), la prima del régim especial, costos permanents del sis-
tema (compensacio extrapeninsular i insulars, operador del siste-
ma, CNE i Pla de viabilitat d’Elcogas), el déficit d’anys anteriors i
els ingressos per exportacions.

4% Informe 39/2011 de la CNE sobre la proposta d’Ordre per la qual
s’estableixen els peatges d’accés a partir d’1 de gener del 2012 i
les tarifes i primes de les instal-lacions del régim especial. 28 de
desembre del 2011. Pagina 7

“' No inclou 1.500 milions de déficit del 2012.
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que sembla que augmentara considerablement el 20124,
’establiment d’uns preus suficients per cobrir els costos regu-
lats és fonamental per a I'estabilitat del sistema retributiu®.
En la hipotesi que una solucié additiva —que suposa I’'augment
del preu de I'electricitat— no fos tinguda en compte, sera abso-
lutament necessari eliminar aquells pagaments incorporats
en els peatges que no es corresponen amb el concepte origi-
nari d’aquesta rdbrica i, al seu torn, revisar la regulacié del
mercat spot i de les subhastes CESUR, mercats ambdods en
els quals és possible obtenir eficiencies, i del mecanisme de
titulitzacid —més costés que el deute public. Si bé el desajust
es produeix en el component del peatge, també és imprescin-
dible introduir millores regulatories en la formacié dels preus
en el mercat majorista, diari i a termini, i en el calcul final del
cost de I'energia. Leliminacid de carregues regulatories en
ambdds components, cost de 'energia i peatge, redundara
en benefici del consumidor.

Per finalitzar amb I'exposicié relativa al mercat electric, és im-
portant fer referencia al compromis assumit pels estats mem-
bres de la Uni6d Europea per assolir el 2014 un mercat interior
de I'energia que englobi tots els paisos de la Unid, cosa que
previsiblement canviara el funcionament dels mercats. Aquest
ambicios projecte exigeix accelerar el procés d’integracio en
marxa, per a la qual cosa cal passar de les actuals relacions de
cooperacio voluntaria a un ambit més vinculant. En abséncia
d’una legislacié especifica i a falta d’una definicid precisa del
paper dels governs nacionals en aquest proceés, I'establiment
d’un target model, que proporcioni una orientacié de cap a on
dirigir-se, esdevé fonamental.

El target model del mercat interior de I'electricitat té tres objec-
tius clau. En relacié amb la gesti¢ i I'assignacio de capacitat al
mercat diari, el model afavoreix I'adopcié del mecanisme d’aco-
blament de mercat o market coupling. En segon lloc, obliga els
operadors del sistema a vendre drets de capacitat a futur, fisics

“2Informe 39/2011 de la CNE sobre la proposta d’Ordre per la qual
estableixen els peatges d’accés a partir d’1 de gener de 2012 les
tarifes i primes de les instal-lacions del Régim Especial. 28 de de-
sembre de 2011. Pagina 8

43 El deficit és un dels principals problemes a que s’enfronta en
aquests moments el sector eléctric a Espanya. D’una banda, les
empreses es veuen obligades a finangar el déficit, amb la qual
cosa posposen 'ingrés de la retribucié que els correspon pel de-
senvolupament d’activitats regulades. Per la seva part, els consu-
midors d’avui no paguen el cost real de I’energia que consumeixen
i son subsidiats pels consumidors futurs.



Tota imcidencia que afecta els preus

del’energia tée conseqiiencies sobre la
inacio 1 sobre el conjunt de Uactivitat

economica v, per tant, afecta
la posicio compelitiva del pais

o financers, i a la creacié d’un mercat secundari per a la nego-
ciacio d’aquests drets de capacitat. Aquest segon punt és fo-
namental per al mercat interior de I'energia ateses les conse-
quencies que el comerg sobre la capacitat d’interconnexié té
sobre I'Us eficient de les interconnexions, la promocio de la
competeéncia entre generadors de diferents paisos, la tenden-
cia a mitigar el poder de mercat i la capacitat de facilitar la rea-
litzacio de les inversions necessaries en interconnexions.

Conclusions

Alllarg d’aquest article s’ha tractat d’exposar quin és I'impacte
que tenen els preus de I'energia en I'economia i com es formen
en els diferents mercats.

Tota incidencia que afecta els preus de I'energia té consequien-
cies sobre la inflacio i sobre el conjunt de I'activitat econdomica
i, per tant, afecta la posicié competitiva del pais. Laimportancia
de I'impacte dependra de factors com la dependencia energe-
tica d’un pais, la seva estructura productiva o la fase del cicle.
La formacio dels preus de I'energia esta molt relacionada amb
I'estructura dels seus mercats. Els mercats de petroli sbn mer-
cats internacionals molt sensibles a esdeveniments de tipus
economic i geopolitic i en el quals les expectatives tenen un
paper cada vegada més important. Els mercats gasistes, per la
seva part, tenen una configuracié regional i la major part de les
transaccions es produeixen en mercats molt opacs, amb con-
tractes a llarg termini, molt poc flexibles i amb preus indexats,
en molts casos, als productes petrolifers. Per la seva banda, els
mercats electrics es configuren com a mercats competitius,
majoritariament d’ambit nacional o regional. Una part del preu
del gaside I'electricitat es fixa administrativament per remune-
rar les activitats necessaries per al subministrament que per les
seves caracteristiques han romas sota regulacié. Es fonamen-
tal per a 'estabilitat del sistema retributiu que el preu final que
paguen els consumidors sigui suficient per cobrir els costos i
evitar aixi I'aparicio de deficits i els problemes associats amb el
finangament d’aquests.

La configuracié dels mercats electrics esta canviant. El projecte
de creacié d’un mercat Unic de I'electricitat a Europa estableix
com a termini I'any 2014 per assolir un mercat interior de I'ener-
gia. Aquest ambicios objectiu exigeix accelerar el procés d’inte-
gracié en marxa i passar d’'un marc de cooperacié voluntaria a
I'aquisicié d’'un compromis més vinculant. En abséncia d’una
legislacio especifica i a falta d’'una definicio precisa del paper dels
governs nacionals en aquest procés, s’ha establert un target
model que proporciona una orientacié de cap a on dirigir-se i que
constitueix una eina fonamental per assolir el mercat interior. l
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Normativa

Directiva 2003/54/CE del Parlament Europeu i del Consell, de 26 de
juny del 2003, sobre normes comunes per al mercat interior de I'elec-
tricitat.

Directiva 2003/55/CE del Parlament Europeu i del Consell, de 26 de
juny del 2003, sobre normes comunes per al mercat interior del gas
natural.

Directiva 2009/72/CE del Parlament Europeu i del Consell, de 13 de
juliol del 2009, sobre normes comunes per al mercat interior de I'elec-
tricitat i per la qual es deroga la Directiva 2003/54/CE.

Directiva 2009/73/CE del Parlament Europeu i del Consell, de 13 de
juliol del 2009, sobre normes comunes per al mercat interior del gas
natural i per la qual es deroga la Directiva 2003/55/CE.

Llei 54/1997, de 27 de novembre, del sector electric.

Llei 34/1998, de 7 d’octubre, del sector d’hidrocarburs.

Llei 12/2007, de 2 de juliol, per la qual es modifica la Llei 34/1998, de
7 d’octubre, del sector d’hidrocarburs.

Llei 17/2007, de 4 de juliol, per la qual es modifica la Llei 54/1997, de
27 de novembre, del sector electric.

Reial Decret 1068/2007, de 27 de juliol, pel qual es regula la posada
en marxa del subministrament d’Ultim recurs en el sector del gas natural.
Reial Decret 485/2009, de 3 d’abril, pel qual es regula la posada en
marxa del subministrament d’Ultim recurs en el sector de I'energia eléc-
trica.

Ordre ITC/1659/2009, de 22 de juny, per la qual s’estableix el meca-
nisme de traspas de clients del mercat a tarifa al subministrament d’ul-
tim recurs d’energia eléctrica i el procediment de calcul i estructura de
les tarifes d’Ultim recurs d’energia electrica.

Ordre ITC/1660/2009, de 22 de juny, per la qual s’estableix la metodo-
logia de calcul de la tarifa d’ultim recurs de gas natural.

Ordre [TC/1660/2009, de 22 de juny modificada per I'Ordre
[TC/1506/2010, de 8 de juny.
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