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EL RETO DE LA COMPETENCIA EN
EL SECTOR ELECTRICO

Xavier Vives*

Resumen

El proceso de la liberalizacidn en el sector eléctrico, asi como en otras industrias de red, se basa
en la idea de que la competencia es fuente de eficiencia. En este articulo se abordaran las
dificultades para introducir competencia en el sector eléctrico, su interaccion con la regulacion.
Se planteara la especificidad del sector y las consecuencias que tiene para el mecanismo
competitivo en los mercados mayorista y minorista. Entre las cuestiones subyacentes,
destacamos: ¢Hasta qué punto es valido el analisis tradicional de competencia para el sector
eléctrico? ¢Cudl es el impacto del grado de concentraciéon en el mercado mayorista en la
eficiencia? ¢Cémo influye el grado de integracion vertical en el nivel de competencia? ;/Bajo
qué condiciones es eficiente introducir competencia en la comercializacion? ;Cual es el papel de
la politica de defensa de la competencia y como se relaciona con el regulador? ;Cudles son los
factores que mitigan el poder de mercado? ;Cémo se puede analizar si las fusiones van a ir en
detrimento o a favor de la eficiencia productiva y el consumidor? ¢Es compatible el consumo a
tarifa con la competencia en el mercado mayorista?

* Profesor, Economia, IESE e ICREA-UPF
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EL RETO DE LA COMPETENCIA EN
EL SECTOR ELECTRICO*

Introduccion

El proceso de la liberalizacion en el sector eléctrico, asi como en otras industrias de red, se basa
en la idea de que la competencia es fuente de eficiencia. Los mercados competitivos dan las
sefiales apropiadas tanto de produccion e inversion para las empresas como de consumo. La
formacion del mercado integrado europeo de la energia también se basa en esta concepcion y fue
espoleado por las experiencias pioneras de liberalizacion en Reino Unido y los paises
escandinavos. El aumento de eficiencia en el sector de la energia se supone fundamental para
encarar los retos del suministro y del crecimiento econdmico. El proceso de liberalizaciéon enlaza
con la tendencia privatizadora en el sector. La experiencia internacional, en particular en Reino
Unido, demuestra que la introducciéon de competencia es fundamental para que la privatizaciéon
dé fruto en términos de eficiencia econdmica. Se puede ganar poco, o nada, al pasar de un
monopolio publico a uno privado.

El concepto de monopolio natural ha pasado de una vision amplia, donde el “cuello de botella”,
el transporte y distribucion de electricidad, dictaba el caracter de todo el sector desde la
generacion hasta la comercializacién, a una vision mas restringida en donde se introduce
competencia en las fases de generacion y comercializacion. Al mismo tiempo se mantiene la
regulacion y se ponen limites a la integracidon vertical en los segmentos de monopolio natural,
y se producen cambios importantes en las ideas sobre regulacion de tarifas y el caracter de la
autoridad reguladora.

Espafia no es una excepcion en el proceso liberalizador (y privatizador). La Ley del Sector
Eléctrico de 1997 introduce competencia parcial en generacidn, una transicion a la competencia
en comercializacion, y mantiene la regulacidon a tarifa en transporte y distribucion. La Ley de
Hidrocarburos de 1998 crea la Comision Nacional de Energia (CNE), para regular gas,
electricidad y petroleo, e incorpora al regulador eléctrico creado en 1994 (CNSE). En Espaiia, en
contraste con el proceso de desregulacion en Reino Unido y en California, que impuso la
separacion vertical entre generacion y comercializacion bajo el supuesto de que favoreceria
la entrada, se mantuvo la integracion vertical. Asimismo, se concentré el sector antes de la
privatizacion y, en consecuencia, en el momento de la liberalizacion el sector tenia un nivel de
concentracion elevado.

* Texto preparado para el libro «Del monopolio al mercado. La Comision Nacional de Energia: diez afios en
perspectivar. Agradezco la ayuda prestada por David Martinez en la elaboracidn de este trabajo.
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En este articulo se abordaran las dificultades para introducir competencia en el sector eléctrico, su
interaccion con la regulacion'. Se planteard la especificidad del sector y las consecuencias que
tiene para el mecanismo competitivo en los mercados mayorista y minorista. Entre las cuestiones
subyacentes, destacamos: /Hasta qué punto es valido el andlisis tradicional de competencia para
el sector eléctrico? ¢Cual es el impacto del grado de concentracion en el mercado mayorista en la
eficiencia? ;Como influye el grado de integracion vertical en el nivel de competencia? /Bajo qué
condiciones es eficiente introducir competencia en la comercializacion? ¢;Cual es el papel de la
politica de defensa de la competencia y como se relaciona con el regulador? ¢Cudles son los
factores que mitigan el poder de mercado? ;Cémo se puede analizar si las fusiones van a ir en
detrimento o a favor de la eficiencia productiva y el consumidor? ¢Es compatible el consumo a
tarifa con la competencia en el mercado mayorista?

La estructura del sector

El andlisis de competencia en el sector eléctrico es complejo por las caracteristicas fisicas de la
electricidad y por las distintas fases verticales desde la produccion al consumo. La electricidad
no es almacenable y debe generarse en el momento en que se consume. Para evitar una
interrupcion del servicio, el sistema debe disponer de un margen de capacidad de reserva en
cada punto de la red para asegurar el suministro si falla alguna central o hay algun problema
en la red de transporte. Las operaciones de una planta generadora deben ser coordinadas con el
resto de oferentes, teniendo en cuenta los costes de transmision y que la red puede
congestionarse. El resultado es que el coste marginal de producir electricidad depende de la
localizacién de la planta generadora en la red. Ademas, el nivel de capacidad disponible en el
sistema es una variable aleatoria, puesto que depende de cudntas plantas generadoras no estén
disponibles, asi como de la demanda, dado que depende del clima (temperatura).

En el sector eléctrico caben distinguir distintas etapas: la fase de generacion, con multiples
tecnologias, tales como hidroeléctrica, térmica —-con combustible nuclear, carbon o fuel- o de
energias renovables, como la edlica; la fase del transporte de la electricidad producida en redes
de alta tension; la fase de la distribucion y la fase de comercializacion. En un sistema termal,
los costes de combustible determinan los costes variables y las plantas se enfrentan a un limite
de capacidad; en un sistema hidroeléctrico, el coste marginal de la energia es el coste de
oportunidad del agua y el limite es la reserva de agua.

Las fases de generacion y comercializacion son potencialmente competitivas, mientras que las
de transporte y distribucién son un monopolio natural que debe ser regulado. El sector ha
pasado de estar verticalmente integrado y regulado a abrirse a la competencia en las fases
competitivas. En la actualidad, en Espafia las grandes empresas siguen estando verticalmente
integradas, excepto en el segmento del transporte, que esta controlado por Red Eléctrica (REE) y
con el requisito de separacion contable en la actividad de distribucion.

! Una visién general de la problematica del sector se encuentra en el «Libro Blanco sobre la reforma del marco
regulatorio de la generacion eléctrica en Espafia», dirigido por Ignacio Pérez Arriaga, junio de 2005.
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La competencia en el mercado mayorista

En Espafia, el mercado de produccién se organiza como pool con diversos mercados horarios
(diarios, intradiarios y otros complementarios). El mercado central en Espafia es el diario (day-
ahead), que combina aspectos de los mercados establecidos previamente en Reino Unido y los
paises nordicos (NordPool). En este mercado participan las empresas generadoras, distribuidoras,
comercializadoras y los consumidores elegibles. La participacién en el mercado es obligatoria,
excluyendo a los contratos bilaterales fisicos y que en la practica se han dado muy poco por una
regulacion desincentivadora. Los generadores pueden enviar, para cada hora del dia, propuestas
de produccion simples en términos de cantidad y precio, o mas complejas que reconocen
restricciones de produccion. En cada periodo, el operador del mercado construye una curva de
oferta y una de demanda con las pujas recibidas, y determina el precio que vacia el mercado
junto con las unidades que producen y consumen. Este precio es uniforme para todas las
transacciones en el mercado® El mercado intradiario y los mercados complementarios aseguran el
equilibrio constante entre produccién y consumo en la red. El mercado espafiol también incluye
pagos de capacidad para los generadores que declaran capacidad disponible —aunque estos pagos
no estan ligados al funcionamiento efectivo de la capacidad en periodos de demanda alta. Los
grandes consumidores soportan pagos por capacidad segun la hora. Los demas pagan una tarifa
plana (incluso aquellos que podrian tener contadores en tiempo real).

Las caracteristicas del sector lo hacen proclive al ejercicio del poder de mercado, ya sea de
manera unilateral o coordinada por parte de las empresas.

Poder de mercado unilateral

El poder de mercado (o de monopolio) unilateral de una empresa productora es la capacidad
que tiene para elevar los precios por encima del coste marginal (o precio competitivo). Para una
empresa consumidora (el poder de monopsonio), es la capacidad de rebajar los precios por
debajo del valor marginal. Los dos factores mas importantes que hacen al sector eléctrico
susceptible al poder de mercado son los siguientes:

e La oferta es relativamente inelastica, puesto que la electricidad no es almacenable (excepto
en las presas hidraulicas) y que existen restricciones de capacidad de oferta en el corto
plazo.

e La demanda a corto plazo es ineldstica, puesto que los consumidores, particularmente los
domésticos, se enfrentan tipicamente a un precio regulado independientemente de su
consumo.

Estas dos condiciones implican un poder de mercado elevado cuando la demanda y la oferta
total estan cerca. Esto sucede normalmente en periodos de demanda alta. Este ejercicio de poder
de mercado no solamente se puede dar en el nivel del sistema agregado, sino también
localmente cuando las restricciones de transmision crean mercados geograficos aislados. A estas
condiciones basicas se afiade la incertidumbre sobre las unidades de produccién disponibles y la
interaccion entre tecnologias de generacion multiples con capacidad de marcar el precio en el
mercado al contado.

% Las ventajas e inconvenientes de las subastas de precio uniforme en relacién a las discriminatorias es un objeto de
debate reciente del que no nos ocuparemos por razones de espacio.
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Se han propuesto diversos indicadores del poder de mercado de las empresas en el mercado
eléctrico de generacidon. La cuota de mercado y el indice de concentraciéon Herfindahl son
utilizados habitualmente. Para definir la cuota de mercado hay que empezar definiendo el
mercado relevante en términos de producto, temporal y geografico. El mercado puede ser la
produccion, incluyendo o no las reservas, la capacidad a corto plazo o la capacidad a largo
plazo. Ademas, la electricidad en distintos periodos representa distintos mercados (por ejemplo,
en dia de demanda alta y en fase peak o off-peak) y las restricciones de transmision pueden
delimitar el mercado geografico relevante. Una vez delimitado el mercado relevante, se plantea
cudl es la cuota a partir de la cual el poder de mercado puede ser problematico. En Estados
Unidos, la Federal Energy Regulatory Comission (FERC) ha considerado el 20% como umbral
critico. Sin embargo, la experiencia de California indica que hay circunstancias en las que
empresas con una cuota menor pueden ejercer poder de mercado de forma sustancial. La razén
es que cuando la demanda y la oferta son muy inelasticas, un productor que es necesario para
servir a la demanda (es decir, que es “pivote”) puede tener una gran capacidad de influenciar
los precios (el generador es pivote si tiene una capacidad mayor que la diferencia entre la
capacidad total y la demanda). Se puede calcular entonces el porcentaje del tiempo en que una
empresa es pivote. Un indicador refinado es el indice de oferta residual (desarrollado por el
operador del sistema en California CASIO). Este indice mide para una empresa la capacidad en
el mercado una vez se ha sustraido la capacidad de la empresa considerada en relacién a la
demanda total. Si es menor que uno, la empresa es pivote. En Estados Unidos se ha propuesto
la utilizacion de umbrales en este indice, junto con la cuota de mercado, para alertar sobre el
poder de mercado de una empresa.

El andlisis del poder de mercado se deberia realizar postulando un modelo apropiado de
oligopolio para la generacion eléctrica y estimando sus parametros. Los indices de cuota
de mercado o de concentracidn sdlo tienen sentido en un modelo de oligopolio. ;Cuadl es, pues,
el modelo apropiado para modelar el pool?

El primer candidato es uno en que las empresas compiten en funciones de oferta’. En efecto,
cada empresa generadora presenta en el mercado spot cuanta energia estaria dispuesta a vender
a distintos precios, es decir, una curva de oferta. (Asimismo, los compradores también tienen la
posibilidad de enviar ofertas de adquisicion que sean sensibles al precio*.)

? Véase Vives, X. (1999), «Oligopoly Pricing», MIT Press, cap. 7.2, y Klemperer, P. y M. Meyer (1989), «Supply
Function Equilibria in Oligopoly under Uncertainty», Econometrica, vol. 57, pags. 1.243-1.277. Asi se ha modelado el
pool inglés por Green, R. y D. Newbery (1992), «Competition in the British Electricity Spot Market», Journal of
Political Economy, vol. 100, pags. 929-953, y Green, R. (1996), «Increasing Competition in the British Electricity Spot
Market», Journal of Industrial Economics, vol. XLIV, pags. 205-216.

* Existen problemas técnicos en la modelizacién, puesto que en realidad las ofertas de las empresas son discretas
(o en forma de escaldn), cuando en el modelo de funciones de oferta se suponen continuas y sin cantos. Ademas,
tipicamente existen muchos equilibrios posibles en el mercado. Un modelo alternativo es el de subastas. Véase los
desarrollos recientes de modelos de funciones de oferta de Baldick, R., R. Grant y E. Kahn (2004), «Theory an
application of linear supply function equilibrium in electricity markets», Journal of Regulatory Economic, vol. 25 (2),
pags. 143-167, y Rudkevich, A. (2005), «On the supply function equilibrium and its applications in electricity
markets», Decision Support Systems, vol. 40, pags. 409-425, y von der Fher, N.H. y D. Harbord (1993), «Spot market
competition in the UK electricity industry», Economic Journal, vol. 103, pags. 531-546, para el modelo de subastas.
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El modelo de Cournot supone que las empresas compiten mediante las cantidades de producto
ofertadas al mercado, y presenta, ademds de su relativa simplicidad, diversas ventajas en el
anadlisis del poder de mercado®:

e FEl equilibrio de Cournot proporciona el menos competitivo de todos los equilibrios posibles
en funciones de oferta o de subastas multiunidades, ofreciendo una cota superior al poder
de mercado en el sector.

e Las restricciones de capacidad son importantes en la industria de generacidn, tanto en el
medio plazo (construccion de nuevas centrales) como en el corto plazo (por cuestiones de
disponibilidad o de retirada estratégica de centrales en ciertos periodos), y son facilmente
incorporadas al modelo®.

e Los competidores no estratégicos se pueden incorporar como un sector competitivo (con su
curva de oferta agregada) que modifica la demanda residual a la que se enfrentan los
oligopolistas.

El indice de Herfindahl tiene una relacién estrecha con el modelo de Cournot. Se define como la
suma de los cuadrados de las cuotas de mercado de las empresas de la industria. Al dar mas peso
a las empresas mayores, incorpora una medida de la desigualdad del reparto del mercado y tiene
una relacion directa con los margenes de una industria de producto homogéneo en competencia
en cantidades a la Cournot. En efecto, en este caso el indice de Lerner para una empresa (el
margen relativo de precio sobre coste marginal) es igual a su cuota dividida entre la elasticidad de
demanda en el mercado. De ahi se sigue facilmente que el indice de Herfindahl dividido entre la
elasticidad de la demanda de mercado iguala la suma (ponderada por las cuotas de mercado) de
los indices de Lerner de las empresas. El grado de monopolio agregado de la industria es, para
una elasticidad de demanda dada, directamente proporcional a la concentracion. Esto no significa
que exista siempre una relacion monotona entre el bienestar (excedente total del mercado) y la
concentracion del mercado’. En efecto, si las empresas mantienen diferencias de eficiencia
productiva o existen economias de escala, un incremento de la concentracion puede aumentar el
bienestar. Incluso sin sinergias, pero con empresas de distintas eficiencias, es posible que una
elevacion del precio acompafiado por un incremento de la concentracion aumente el bienestar
(excedente total de la industria) si se aumenta la simetria en términos de capacidades
de generaciéon y de balance entre tecnologias de las empresas, y como resultado mejora
suficientemente la eficiencia productiva.

Los resultados de la bibliografia sugieren que, en mercados concentrados, la capacidad de las
empresas de elevar los precios por encima del coste marginal es sustancial, y que el problema se
agrava cuando los competidores son asimétricos. En este caso se crean ineficiencias en la
produccion, ya que los costes de la industria no se minimizan al distorsionarse la asignacion del

> Véase Vives, X. (1999), «Oligopoly Pricingy, obra cit., cap. 4; Vives, X. (1998), «Concentracién y competenciav,
Anuario de la Competencia 1996, Fundacion ICO, pags. 71-85; Borenstein, S. y J. Bushnell (1999), «An empirical
analysis of the potential for market power in California’s electricity industry», Journal of Industrial Economics,
vol. 47, pags. 285-323, y Ocafa, C. y A. Romero (1998), «Una simulaciéon del funcionamiento del pool de energia
eléctrica en Espafia», CNSE, DT 002/98.

® Esta ultima posibilidad se ha puesto de manifiesto en Reino Unido segun Wolak, F. y R. Patrick (1996), «The impact
of market rules and market structure on the price determination process in the England and Wales Electricity
Market», CEPR Discussion Paper 463.

7 El excedente total de la industria es la suma del excedente de los consumidores y de los beneficios de los
productores.
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uso de la capacidad productiva de las empresas. Esto pasa porque la empresa mas grande tiene
un incentivo mayor a mantener los precios elevados y, por tanto, restringe su oferta®. Ademas,
si en un mercado concentrado con beneficios elevados se abre la entrada a nuevos
competidores, se puede producir un fenémeno de “exceso de entrada”, que rebaja los precios a
la vez que crea un exceso de capacidad.

Poder de mercado coordinado

El ejercicio de poder de mercado de forma colectiva se establece a través de la coordinacion
tacita o expresa de las estrategias de las empresas con el propdsito de maximizar los beneficios
conjuntos. Esta colusion se produce cuando las empresas incrementan los precios por encima de
lo que seria consistente con la estrategia de maximizacién de beneficios a corto plazo. Las
empresas pueden mantener tal estrategia, resistiendo la tentacion de tomar ventaja a sus
competidores a corto plazo, si anticipan que tal movimiento puede ser costoso a largo plazo.
Para que la colusion sea posible es necesario que:

e Las empresas en el grupo colusivo se pongan (implicita o explicitamente) de acuerdo en el
reparto del mercado.

e Los incentivos a desviarse de precios altos en el corto plazo para ganar cuota de mercado
e incrementar los beneficios sean controlados.

e Se penalice cualquier desviacion observada del acuerdo de una manera creible.

La capacidad de detectar desviaciones, es decir, de controlar recortes de precios o variaciones en
la oferta, es critica para implementar cualquier estrategia de castigo. En efecto, un recorte de
precios secreto es una amenaza para la estabilidad de un acuerdo colusivo. La transparencia en
precios desde el punto de vista de las empresas constituye una practica que facilita la colusion.

El mercado eléctrico de generacidon spot es un mercado de producto homogéneo con interaccion
repetida, concentrado y transparente para los productores. Uno de los argumentos para pasar
del sistema de pool de interaccion repetida al sistema actual NETA de contratos bilaterales en
Reino Unido fue eliminar posibilidades de colusion. Estas condiciones, junto con una demanda
inelastica y barreras a la entrada, son consideradas como tendentes a facilitar los
comportamiento colusivos. Estas caracteristicas se agravan si las empresas tienen estructuras
de coste y capacidades similares. En efecto, en mercados de productos homogéneos con
restricciones de capacidad, como el mercado eléctrico, se ha demostrado que las asimetrias en
las estructuras de activos reducen la predisposicion a la colusion cuando la capacidad agregada
del sector es moderada en relacién a la demanda. La razén es que las empresas con distintos
tamafios tienen incentivos distintos (y a veces opuestos) para sostener un acuerdo colusivo®.

Existe, pues, una tension entre moderar el poder de mercado y fomentar la eficiencia estatica,
procurando que las empresas tengan capacidades y tecnologias de produccion similares y
controlar la posible colusion con estrategias dinamicas.

8 Véase Green, R. y D. Newbery (1992), «Competition in the British Electricity Spot Market», Journal of Political
Economy, vol. 100, pags. 929-953; Garcia-Diaz, A. y P.L. Marin (2003), «Strategic bidding in electricity pools with
short-lived bids: an application to the Spanish market», International Journal of Industrial Organization, vol. 21,
pags. 201-222, llegan a la misma conclusién con un modelo de subastas y aplican el resultado al caso espafiol.

® Véase Horizontal Merger Guidelines de la Comisién Europea, Vives, X. (1999), «Oligopoly Pricing», MIT Press,
cap. 9; Compte, 0., F. Jenny y P. Rey (2002), «Capacity constraints, mergers and collusion», European Economic
Review, vol. 46, pags. 1-29.
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Incentivos a la inversion

El andlisis de efectos unilaterales y coordinados se refiere fundamentalmente a la eficiencia
econdémica dadas unas determinadas capacidades de producciéon. Una cuestion fundamental es
como garantizar una suficiente inversion en capacidad en un sector en donde el periodo de
gestacion de las inversiones es largo y es crucial la existencia de un margen de reserva para
asegurar el suministro. Por ejemplo, en un mercado mayorista en que exista un price cap que
sea operativo, los incentivos a invertir en capacidad para periodos de demanda alta seran
insuficientes al reducirse los beneficios o renta de escasez en estos periodos. La introduccion de
obligaciones de capacidad y de pagos asociados puede restaurar los incentivos correctos a
invertir'®. Por otra parte, existe un debate abierto sobre como mejor remunerar la inversiéon en
capacidad disponible para margen de reserva. Por ejemplo, la fiabilidad del suministro se puede
considerar un bien publico, y la cuestion es de qué manera proveerlo. En Espafia, el mecanismo
actualmente en vigor ha sido criticado por su falta de transparencia y por no tener relacién con
la eficacia y fiabilidad de la capacidad instalada.

Relaciones verticales y mercado minorista

Relaciones verticales y competencia

A la estructura horizontal del mercado se deben afadir las relaciones verticales y los contratos
a plazo. Los contratos de futuro tienden a inducir un nivel de competencia mas elevado en el
mercado al contado, dado que dejan sélo una parte de la produccion de la empresa libre para
el mercado. Asi, la empresa tiene menos incentivo a reducir la cantidad ofertada para subir el
precio, puesto que esta subida de precio no repercute en las cantidades inframarginales
comprometidas por contrato. Una empresa que tenga comprometida toda su produccién a un
precio dado no tiene ningun incentivo a elevar el precio en el mercado mayorista. Aun asi, hay
que examinar cuidadosamente los incentivos de los generadores con poder de mercado a
contratar a futuro. Cuando estos contratos a futuro son observables, y el mercado mayorista se
caracteriza por competencia d la Cournot con arbitraje perfecto entre la contratacion y el
mercado mayorista al contado, entonces cada empresa generadora tiene incentivo a contratar
para comprometerse a ser mas agresiva en el mercado al contado. Las empresas entonces se
encuentran en una situacion de dilema del prisionero''.

Asimismo, si las empresas estan integradas en las fases de generacion y
distribucion/comercializacion, estin en los dos lados del mercado mayorista, como oferentes
y demandantes. En este caso, el incentivo a aumentar precios por encima del coste solo existe si
la empresa es oferente neta; si la empresa tiene una posicion equilibrada, la empresa es precio
aceptante, y si la empresa es demandante neta, tiene incentivo a que el precio esté por debajo del
coste marginal. Sin embargo, aun cuando los precios estén proximos al nivel competitivo, debido
a que el grado de poder de mercado de los oferentes y demandes netos sea similar, esto no quiere
decir que no haya ineficiencia productiva, puesto que los demandantes netos van a producir

10 yéase Joskow, P. y J. Tirole (2004), «Retail Electricity Competition», NBER, Working Paper 10473.

' Véase Allaz, B. y J.L. Vila (1993), «Cournot competition, forward markets, and efficiency», Journal of Economic
Theory, vol. 59, pags. 1-16; Green, R. (1999), «The electricity contract market in England and Wales», Journal of
Industrial Economics, vol. 47 (1), pags. 107-124, y Newbery, D. (1998), «Competition, contracts and entry in the
electricity spot market», Rand Journal of Economics, vol. 29, pags. 726-749.
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demasiado y los oferentes netos demasiado poco'. Las estimaciones utilizando modelos de
oligopolio que no tienen en cuenta estas relaciones verticales, no estiman correctamente el poder
de mercado. Estudios recientes en Estados Unidos demuestran que ignorar las relaciones verticales
sobreestima de manera importante el poder de mercado®.

Las relaciones verticales tienen potencialmente una faceta anticompetitiva cuando una empresa
utiliza un cuello de botella en algun segmento de la cadena vertical para excluir a
competidores. En el sector eléctrico, esta situacion se puede dar cuando una empresa
verticalmente integrada en los segmentos competitivos (generacion y comercializacién) y de
monopolio natural (transporte y distribucion) utiliza su control en el sector de monopolio
natural para excluir o degradar la interconexidn a rivales. El control de la fase de transporte
seria especialmente problematico, pero en Espafia estd en manos de la empresa independiente
Red Eléctrica.

Otra posibilidad es que una empresa integrada verticalmente en gas y electricidad utilice su
control del insumo gas, bien sea para aumentar los costes de las empresas rivales en el sector
eléctrico o bien sea para prevenir la entrada de nuevos entrantes, dado que el gas es el
combustible para la tecnologia de frontera de ciclo combinado. La empresa integrada tendera a
internalizar el efecto del precio del gas en el precio en el pool, y tendra un incentivo a elevarlo
para aumentar el precio final y asi incrementar beneficios. Sin embargo, las condiciones para
que se dé el resultado de elevacion de precio son restrictivas. En primer lugar, las empresas
eléctricas no deberian tener opciones aparte de la empresa integrada de aprovisionamiento de
gas a coste y calidad razonables, y la empresa integrada debe ser un suministrador importante
para las empresas eléctricas. En segundo lugar, los costes del gas de las empresas rivales deben
aumentar. No obstante, siempre que antes de la integracidn la empresa aguas arriba ponga
precios para el gas por encima del coste marginal (y por tanto exista un doble margen), post-
integracion los costes del gas son menores para la division aguas abajo de la empresa integrada,
y los costes para las empresas rivales pueden ser mayores o menores dado que éstas pueden
contraer su demanda derivada de gas al ser menos competitivas en el mercado mayorista
eléctrico. Finalmente, la elevacion de precios en el mercado del gas para los rivales, en caso de
que se dé, debe repercutir en precios mas elevados en el mercado mayorista eléctrico. Esto
significa que el efecto directo de la eliminacidn del doble margen para la empresa integrada
debe ser mas que compensado por el efecto indirecto de la elevacion de los costes del gas de los
rivales no integrados. Sin embargo, en muchas ocasiones el efecto directo de la eliminacion del
doble margen domina el posible efecto indirecto estratégico de aumento de los costes de los
rivales'.

12 yéase Kiihn, K.U. y M.P. Machado (2004), «Bilateral market power and vertical integration in the Spanish
electricity spot market», CEMFI Working Paper 0414, para una aplicacion al caso espafiol.

13 Véase Bushnell, J., E. Mansur y C. Saravia (2005), «Vertical arrangements, market structure, and competition:
An analysis of restructured U.S. electricity markets», CESEM Working Paper 126.

' Este es el caso cuando la competencia aguas abajo es con producto homogéneo y en cantidades @ la Cournot -
caracteristicas plausibles en el sector eléctrico. Véase Church, J. (2004), «The Impact of Vertical and Conglomerate
Mergers on Competition», Report for DG Competition, European Commission; Gaudet, G. y N.V. Long (1996),
«Vertical Integration, Foreclosure, and Profits in the Presence of Double Marginalization», Journal of Economics and
Management Strategy, vol. 5, pags. 405-432; Higgins, R.S. (1999), «Competitive Vertical Foreclosure», Managerial
and Decision Economics, vol. 20, pags. 229-237; Salinger, M.A. (1988), «Vertical mergers and market foreclosure»,
Quarterly Journal of Economics, vol. 103, pags. 345-356.
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Mercado minorista

La competencia en comercializacion debe contribuir en principio a la eficiencia del sistema, al
confrontar a los consumidores con los costes reales de producir, transportar y distribuir la
electricidad. Al mismo tiempo, las empresas comercializadoras pueden ofrecer precios mas
estables y mecanismos de aseguramiento para aquellos consumidores mas reticentes al riesgo
en el corto plazo. Estas comercializadoras tendran ellas mismas incentivos a asegurarse y
contratar suministro de electricidad a futuro. Las naciones que estdn mas avanzadas en el
proceso de liberalizacion, como los paises escandinavos, Reino Unido o Paises Bajos, han
abolido las tarifas, y la competencia en el mercado ofrece a los consumidores un menu de
contratos de suministro con distintos niveles de seguro y, por tanto, de riesgo
(fundamentalmente en términos de la traslacion del precio mayorista al precio minorista). La
situacion es parecida a un consumidor que puede pedir un préstamo a tipo de interés fijo
o variable.

La consideracion de la competencia en comercializacién tiene que empezar por la constatacion
de que hay, independientemente de la aversion al riesgo, impedimentos a que los consumidores
se enfrenten a los precios del mercado mayorista en tiempo real: el consumidor puede tener un
contador que solamente tenga en cuenta el consumo total en un periodo; aun cuando el
consumidor disponga de un contador en tiempo real, se enfrenta a costes de ajuste y
transaccion para adaptarse a los cambios en el precio de la electricidad; y pueden haber
restricciones técnicas en la red de distribucion que impidan el ajuste del consumo del
consumidor.

Cuando existen consumidores que no son sensibles al precio, la eficiencia en inversion y
consumo del mecanismo de competencia en los mercados mayorista y minorista sé6lo esta
garantizada bajo un conjunto de condiciones restrictivas: mercado mayorista competitivo (y que
el precio refleje, por tanto, el coste de oportunidad social de la generacidn); racionamiento
eficiente, en caso de que exista (entre otras condiciones, que los consumidores que se enfrentan
al precio mayorista en tiempo real no sean racionados); las empresas comercializadoras han de
enfrentarse al precio mayorista en tiempo real para el consumo agregado de sus clientes, y los
consumidores han de tener el mismo perfil de carga (mddulo un factor de escala)®.

Cuando los contadores de los consumidores solo miden el consumo agregado en periodos
largos, los consumidores y las comercializadoras que les suministran no se enfrentan al precio
en tiempo real de su consumo, y la competencia en comercializacion no proporciona un
resultado eficiente. La competencia entre comercializadoras si da un resultado eficiente (como
minimo cuando los consumidores tienen el mismo perfil de carga) si se puede medir el consumo
en tiempo real, y es entonces cuando las propias comercializadoras tienen los incentivos
correctos para instalar los contadores apropiados.

En el caso en que la tarifa que paguen los consumidores esté regulada y responda a los costes
de la energia, se pueden reconocer en la tarifa los costes de la empresa y precios de mercado
o costes de referencia de otras empresas. Este elemento de competencia referencial incentiva a
la empresa comercializadora a ahorrar costes. En Nueva Jersey, los consumidores que no
acuden al libre mercado para contratar el suministro estan servidos por la electricidad
contratada por su distribuidora a través del Basic Generation Service. El suministro a tarifa es

15 Véase Joskow, P. y J. Tirole (2004), «Reliability and competitive electricity markets», NBER, Working Paper 10472,
y «Retail electricity competition», NBER, Working Paper 10473.
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entonces subastado a empresas generadoras por determinados periodos temporales (un afio, por
ejemplo), y el precio que pagan los consumidores depende de la puja ganadora en la subasta.
Con este método, el precio que pagan los consumidores refleja los costes de produccion y la
necesidad de estabilidad de precios por un periodo. El riesgo lo asumen las empresas que
ofertan. Los consumidores industriales pueden contratar el servicio con un precio indiciado al
mercado mayorista (PJM).

En resumen, los elementos que apuntan en la direccion de una competencia vigorosa es tener
una estructura de mercado no muy concentrada, empresas con capacidades y una cartera de
tecnologias de generacidn similares, contratos a largo plazo y de futuros desarrollados, y unas
empresas verticalmente integradas en las fases de generacion y comercializacion que equilibren
oferta y demanda en el mercado al contado. Asimismo, la entrada se facilitard, asi como se
evitaran potenciales comportamientos de exclusion de rivales, cuando la fase de transporte esté
separada verticalmente y exista una competencia suficiente en el mercado del gas. La demanda
en el mercado mayorista se hard mas elastica cuando la demanda de los consumidores responda
mas al precio. El contexto para que esto suceda es que exista competencia en comercializacion
y que se disponga de contadores para los consumidores que midan el consumo en tiempo real.

Estructura de mercado y competencia en el mercado
mayorista espanol

Concentracion

El mercado de generacion ha tenido un grado de concentracion elevado a partir de los afios
ochenta y principios de los noventa, cuando la publica Endesa absorbe otras empresas como
Enher, ERZ o Viesgo, e Iberdrola se forma con la integraciéon de Iberduero e Hidroeléctrica
Espafiola. Este proceso recibe un impulso importante con la toma de control por parte de Endesa,
en 1996, antes de privatizarse, de Sevillana y Fecsa, que controlaban el 10% y el 9% de la
capacidad total, respectivamente. El indice de concentracion de Herfindahl para la capacidad
instalada en régimen ordinario en el sistema peninsular se sitia en 1996 alrededor de 3.460, y se
mantiene estable al alza; en 1999 esta en el rango 3.569-3.596'°, hasta la venta de Viesgo a la
italiana ENEL en 2001 y la entrada de Gas Natural como generador en 2002. El indice cae por
debajo de 3.000 en 2002, y vuelve a bajar en 2004, hasta 2.837-2.847, por el aumento de cuota
de Gas Natural”. En 2004, ademas, la portuguesa EDP compra Hidrocantabrico.

Las previsiones de inversiones en plantas nuevas anticipan nuevos descensos del indice de
concentracion en el horizonte de 2008-2009 hasta el nivel 2.200'®. La incertidumbre regulatoria,
con cambios en la retribucién de los generadores en régimen ordinario, ha podido influir en la
falta de inversion desde el inicio del mercado en 1998 hasta 2002. Las nuevas (y previstas)
inversiones se concentran en ciclos combinados fundamentalmente, y régimen especial (energia
edlica en particular) que tiene una retribucion primada. La evolucién del margen de reserva
dependera de la evolucién de la demanda punta.

'8 Elaboracién propia a partir de datos del TDC y CNE en los expedientes Endesa-Iberdrola y Unién Fenosa-
Hidrocantabrico.

'7 Elaboracién propia a partir de datos del TDC y SDC en el expediente Gas Natural-Endesa.

'8 Elaboracién propia a partir del Informe del Sistema Eléctrico Espafiol de 2004, REE e «Informe marco sobre la
demanda de energia eléctrica y gas natural, y su cobertura», 2005 CNE.
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Para sacar consecuencias sobre el grado de competencia, hay que hilar mas fino, ya que
importa la mezcla de tecnologias de las distintas empresas. En efecto, la capacidad instalada no
se traslada automaticamente en cuota de mercado, puesto que depende de la disponibilidad de
las centrales y de la potencia hidraulica de cada empresa. Asi, por ejemplo, mientras que
en 2004 la capacidad instalada (en régimen ordinario en el sistema peninsular) de Endesa
e Iberdrola esta alrededor del 36%", las cuotas de mercado en produccidon en régimen ordinario
en el mercado mayorista de Endesa e Iberdrola son mds asimétricas: para Endesa es del 429%,
mientras que para Iberdrola no llega al 30%, debido a su predominio relativo en centrales
hidraulicas™®.

En el sector eléctrico, el importante grado de concentracidn, tanto en la generacion como en la
distribucion, junto con un grado de apertura exterior bajo, configuran un sector poco proclive a
la competencia, a pesar de la liberalizacion de los segmentos de generaciéon y comercializacion.
Este problema se ha visto agravado por la falta de reestructuracion del sector en un sentido
competitivo antes de la privatizacion. Se ha repetido el error britanico al privatizar un sector
concentrado, dado que Endesa aumentd de tamafio antes de privatizarse. A la hora de privatizar
tuvo mayor relevancia el ingreso para las arcas del Estado que la eficiencia economica. El
problema es que esto crea una distorsion en el mercado a largo plazo.

La toma de control por parte de Endesa en 1996 de Sevillana y Fecsa parece haber elevado el
poder de mercado de los competidores de Endesa: Iberdrola, Union Fenosa e Hidrocantabrico,
medido en términos de margen precio-coste’’. Asimismo, la evidencia del comportamiento en el
pool en 1998 seria consistente con un comportamiento colusivo tdcito disciplinado mediante
episodios de guerras de precios, aunque también se puede atribuir al aprendizaje de las
empresas en el nuevo mercado®. Otra indicacién es que en 2001, el Tribunal de Defensa de la
Competencia impuso una multa a Endesa, Iberdrola y Union Fenosa por abuso de posicidon
dominante, utilizando el poder de mercado local de las empresas cuando las lineas de transporte
estan congestionadas. Sin embargo, a pesar de estos indicadores y de los factores estructurales,
han existido factores compensadores al ejercicio del poder de mercado que examinamos a
continuacion.

Regulacion, relaciones verticales y precios

La implantacion de los “costes de transicion a la competencia” (CTC) en 1997 ha tenido un
impacto fundamental en la formacién de precios en el pool. Los CTC se introdujeron para
compensar la posible pérdida de ingresos de las empresas productoras en régimen de
competencia en relacion a la regulacion vigente hasta la fecha (marco legal estable). Las
empresas habian comprometido unas inversiones bajo el marco legal estable y se cambiaban
las reglas de juego. Los CTC son la compensacion por los costes varados en las nuevas

!9 Elaboracién propia a partir de datos del TDC en el expediente Gas Natural-Endesa: 35% para Endesa y 37% para
Iberdrola.

9 Segtin datos del informe de la CNE en el caso Gas Natural-Endesa.

! Garcia-Diaz, A. y P.L. Marin (2003), «Strategic bidding in electricity pools with short-lived bids: An application to
the Spanish market», International Journal of Industrial Organization, vol. 21, pags. 201-222.

22 Fabra, N. y J. Toro (2005), «Price wars and collusion in the Spanish electricity market», International Journal of
Industrial Organization, vol. 23, pags. 155-181.
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condiciones. Otro tema, y polémico, es su calculo, dado que se no utilizaron mecanismos que
permitiesen al mercado valorar los activos varados.

Los CTC de cada afio son la diferencia entre los ingresos de los distribuidores por las ventas a
tarifa y los costes (que incluyen la compra de la energia en el mercado mayorista). Los CTC
actuan, pues, en esencia, como contratos por diferencias en relacion a la tarifa que pagan los
consumidores con cuotas preasignadas por empresas. Tienen un impacto asimétrico en las
empresas, incentivando a la alza de precios a las que tienen, como Iberdrola, una cuota
de generacion superior a la de CTC, y a la baja a las que tienen, como Endesa, una cuota de
generacion inferior a la de CTC. Ademas, siempre que su cobro sea creible, implican de hecho
un price cap a los precios en el pool, dado que si el precio medio recibido por una empresa
supera 3,6 c€/kWh, los ingresos extras deben ser restados de la asignacion de la empresa por
CTC*. Esto sucedio durante los afios 1998 y 1999, en los que el precio oscilo alrededor de este
valor. Después, el precio medio se incrementa y se hace mas volatil por una combinacion de las
amenazas al cobro de los CTC (dado que se hubiera podido dar el caso que la Comisién Europea
los considerara ayudas de Estado), aumento de la demanda, falta de inversidon, condiciones
climatoldgicas e incidencias en la oferta. A partir de 2002, nuevas inversiones en ciclos
combinados contribuyen a bajar los precios. En 2004 hay acusaciones cruzadas entre empresas
de manipulacion de precios, que pueden explicarse por los incentivos que genera el mecanismo
de CTC.

A partir de 2004, la presion de la demanda y el incremento del precio de los combustibles hacen
que los precios en el pool suban de forma apreciable. De hecho, desde el afio 2000, los ingresos
de las distribuidoras por venta a tarifa no han cubierto costes en diversos afios, incluso
teniendo en cuenta los ingresos por CTC. El resultado ha sido un “déficit de tarifa”. Este déficit
esta previsto que se pague a través de la tarifa eléctrica en periodos futuros. La explosion del
déficit en 2005 y 2006 ha llevado al Gobierno, en febrero de 2006, a fijar de forma provisional
el precio de la energia casada por las empresas verticalmente integradas (asimilada a contratos
bilaterales fisicos) en 42,36 euros por MW/h. Desde la aprobacion del decreto, los precios han
bajado, subido fuertemente, y colapsado en junio de 2006, debido a la orden de Iberdrola
distribucion de no demandar energia a un precio superior a 33,65 euros por MW/h. La
consecuencia es que el 40% de la energia queda sin casar, el precio baja hasta casi 31 euros por
MW/h, y el mercado de restricciones técnicas y desvios debe ponerse en marcha para asegurar
el suministro.

Otro price cap implicito a los precios del pool lo supone el que los consumidores puedan
acogerse a la tarifa regulada. Sin embargo, este ultimo elemento pierde fuerza al reconocer a las
empresas distribuidoras el déficit de tarifa. En este caso, si se producen elevaciones del precio
en el mercado mayorista, se compensarian posteriormente.

Finalmente, la integracion vertical entre generacion y distribucion/comercializacion supone,
como ya se ha apuntado, que los incentivos a fijar precios distintos de los costes marginales
dependen de la magnitud de la posicion de la empresa como vendedora o compradora neta. En
Espafia, en contraste con el proceso de desregulacion en Reino Unido y en California, que
impuso la separacion vertical entre generacion y comercializacion, las seis mayores empresas en
el mercado eléctrico estan integradas verticalmente de la generacion a la comercializacion
(excepto Gas Natural, que no tiene distribucion) y, por tanto, los incentivos a fijar precios no

2 Véase Crampes C. y N. Fabra (2005), «The Spanish electricity industry: plus ¢a change...», The Energy Journal,
vol. 26, pags. 127-154.
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alineados con costes disminuyen notablemente*. Asi, por ejemplo, Endesa tiene una cuota de
generacion superior a la de suministro (distribucion y comercializacion), mientras que ocurre lo
contrario para Iberdrola. El incentivo para Endesa es subir precios en el pool, y lo contrario
para Iberdrola. Este incentivo abstrae del efecto de los CTC, que va en sentido contrario, pero
sera el que prevalecera una vez desaparezcan los CTC (tal como ha anunciado el Gobierno en
junio de 2006).

El déficit de tarifa y la inestabilidad en el mercado mayorista son sintomas de la tension entre
una tarifa regulada para los consumidores independientemente de costes y la competencia en el
mercado mayorista.

Regulacion y defensa de la competencia

Dado que el poder de mercado es una cuestion central, en los mercados eléctricos se han
planteado diversos métodos estructurales o regulatorios para mitigarlo. Los métodos
estructurales tipicos son las ventas de activos, posibles en la transicion de la empresa publica a
la privada o como condiciones a procesos de fusion; la reduccion de barreras a la entrada, como
el facilitar los emplazamientos de centrales o el acceso no discriminatorio a la red de
transporte; el aumento de la capacidad de interconexidn con otros mercados, y el aumento de la
elasticidad de la demanda de los consumidores. Los métodos regulatorios incluyen las subastas
de capacidad virtuales, en las que se subasta la capacidad de produccién de determinadas
centrales (como se ha hecho en Francia, Canada o Paises Bajos), el requerimiento a operadores
dominantes de contratar capacidad a precio regulado (esto ha sucedido en la privatizacion en
Reino Unido y se ha propuesto en California), y el fomento general de la contratacion a plazo.
La introduccion de price caps, sobre todo para unidades de produccion especificas, es una
medida mas intervencionista. En todo caso, los remedios regulatorios para mitigar el poder de
mercado deben tener fecha de caducidad. Naturalmente, la amenaza de intervencion reguladora
o de defensa de la competencia puede ser muy efectiva. Por ejemplo, la moderacidon de precios
en el pool en Reino Unido se ha atribuido a la amenaza regulatoria®.

La complejidad del sector eléctrico, su convergencia con otros sectores de la energia como el
gas, y su transicion a la competencia con segmentos de monopolio natural (transporte y
distribucion), hacen necesario un regulador especializado para el sector de la energia. ;Cudl es
el papel de la politica de defensa de la competencia y cémo se ha de relacionar con el
regulador? Las autoridades de defensa de la competencia se enfrentan a un problema de
informacién para intervenir en los complejos sectores de red como el eléctrico. Ademas, los
procedimientos de defensa de la competencia suelen ser lentos. Para los sectores en los que
permanezcan cuellos de botella, es necesario regular el acceso, para que todas las empresas
puedan competir en los segmentos competitivos del mercado. Ademas, el regulador es un
complemento indispensable de la autoridad de defensa de la competencia, porque tiene
un conocimiento especializado del sector del que carece la primera.

?* Kithn, K.-U. y M.P. Machado (2004), «Bilateral market power and vertical integration in the Spanish electricity spot
marketr, CEMFI Working Paper 0414, concluyen con datos de 2001 que el poder de mercado de las empresas tuvo
poco impacto en los precios, pero fue significativo en el grado de ineficiencia productiva.

%5 Véase Wolfram, C. (1999), «Measuring Duopoly Power in the British Electricity Spot Market», American Economic
Review, vol. 89, pags. 805-826.
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Segun la Ley de Sector Eléctrico, la CNE debe velar por la competencia en los mercados
energéticos. La deteccion de comportamientos anticompetitivos debe ser puesta en conocimiento
del Servicio de Defensa de la Competencia (SDC), y en casos de fusion, la CNE debe emitir un
informe vinculante de los efectos en las actividades reguladas y no vinculantes del efecto en la
competencia. Sin embargo, la CNE no ha tenido una actitud muy activa de denuncia ante el SDC
de comportamientos potencialmente anticompetitivos. De hecho, el informe de seguimiento del
mercado eléctrico, publicado en el primer afio de funcionamiento en 1998, no tuvo continuidad.
En relaciéon a la fijacion de tarifas, la CNE tiene capacidad consultiva e informativa para
el Gobierno.

Dos temas regulatorios cruciales son la politica en relacién a fusiones en el sector y la
determinacion de la tarifa para los consumidores.

Fusiones y politica de defensa de la competencia

Desde el aflo 2000 ha habido diversos intentos de fusion, que han sido bloqueados por el
Gobierno o la CNE. En el afio 2000, Union Fenosa intenta tomar el control de Hidrocantabrico,
pero el Gobierno sigue la recomendaciéon del TDC y no la aprueba. Union Fenosa
e Hidrocantabrico eran, y todavia son, respectivamente, la tercera y cuarta compaifiias por cuota
en el mercado de generacion, a gran distancia de las dos lideres, Endesa e Iberdrola. Mientras
que la CNE no puso reparos fundamentales a la operacion, el TDC no aprobo la eliminacién del
mercado de un competidor agresivo independiente como Hidrocantabrico, debido a que
aumentaba las oportunidades de colusion en el sector (entre otros elementos, al pasar de cuatro
a tres competidores) sin crear un productor realmente competitivo con Endesa e Iberdrola. Sin
embargo, un analisis de los efectos unilaterales utilizando una simulacién con un modelo de
Cournot, indica que el incremento de simetria entre las empresas debido a la fusion (al acercar
la capacidad de la empresa fusionada a las dos empresas lideres) aumentaria el excedente
(bienestar) total en relacion al statu quo a pesar de la disminucién de cuatro a tres
competidores. El andlisis de efectos coordinados solamente indica un aumento potencial de las
posibilidades de colusion en periodos valle, debido a la mayor simetria entre empresas, ademas
de la pérdida de un competidor agresivo. En resumen, el andlisis de competencia da solamente
un soporte débil a la recomendacion del TDC, seguida por el Gobierno, puesto que la fiabilidad
de la simulacion de los efectos unilaterales es mayor que la de efectos coordinados, y en éstos
solamente en algunas circunstancias se dan condiciones mas facilitadoras de la colusion.

En el mismo aflo 2000 se intenta la fusion de Endesa e Iberdrola, con un ambicioso plan de
desinversiones que enajenaba la capacidad equivalente de Iberdrola y permitia la creacion de dos
nuevas empresas. Sin embargo, las condiciones de desinversion impuestas por el Gobierno (en
mix de generacion, distribucion, gestion de la venta de activos y CTC) fueron demasiado estrictas
para que las partes quisieran seguir con la fusion. Cabe destacar que en generacidon habria sido
posible desinvertir la capacidad equivalente de Iberdrola y crear tres o cuatro empresas
aproximadamente simétricas (ademas de Unidon Fenosa), con el resultado de una mejora del
excedente total (efectos unilaterales) debido al aumento de simetria entre las empresas, excepto la
mayor. Asimismo, se hubiera conseguido una disminucién de las posibilidades de colusidn, por
la mayor asimetria entre la empresa mayor y el resto de empresas.

En el afio 2003, Gas Natural intenta una toma de control de Iberdrola, pero la operacion es
bloqueada por el veto de la CNE, al apreciar peligros de transferencia de rentas de la actividad
regulada a la libre; incentivos distorsionados para la empresa fusionada a invertir en expansion
del gas, y de estabilidad financiera en las inversiones en el sector regulado. La racionalidad
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econdémica de la operacion se basaba en la convergencia entre gas y electricidad, dado que,
como ya hemos indicado, el gas se configura como el combustible de la tecnologia de punta, las
centrales de ciclo combinado. La autoridad de defensa de la competencia y el Gobierno no se
llegaron a pronunciar sobre el plan de desinversiones previsto ante la retirada del proyecto.

En el afio 2005, Gas Natural lanza una OPA no solicitada sobre Endesa y el Gobierno aprueba
la operacion teniendo en cuenta la recomendacion favorable de la CNE y la desfavorable del
TDC. En cada una de estas decisiones, la CNE y el TDC han visto divididos los votos de sus
consejos. Endesa reclamé a la Comision Europea para que la operacion fuera considerada de
dimension comunitaria y examinada en Bruselas, pero la decision del Colegio de Comisarios,
que se demord extraordinariamente por mas de dos meses, fue negativa. La aprobacion del
Gobierno se sujeta a condiciones de mantenimiento de planes de inversion, desinversiones en
los sectores de electricidad y gas (el proyecto de fusion ya contempla ventas de activos a
Iberdrola), asi como otras medidas para fomentar la competencia en la fase de comercializacion
en gas y electricidad, dado el solapamiento de redes de distribucion de Gas Natural y Endesa.
A principios de 2006, E.On ha lanzado una OPA competidora a la de Gas Natural, que ha sido
autorizada por Bruselas. Sin embargo, actualmente las OPA estan paralizadas por decisiones
judiciales respondiendo a demandas de Endesa.

El resumen es que los intentos principales de reestructuracion del sector y el funcionamiento
del mercado de control corporativo han sido bloqueados. Esto ha impedido, hasta el momento,
que se profundice en la tendencia general a la convergencia entre gas y electricidad, y que las
empresas espafiolas se puedan preparar de manera adecuada para una fase de integracion del
mercado europeo eléctrico y de la energia en general. En particular, no se han sabido
aprovechar los planteamientos de fusion para establecer una estructura de mercado mas
proclive a la competencia.

La tarifa y el mercado minorista

En Espafia, todos los consumidores pueden elegir suministrador y pueden quedarse con la tarifa
regulada que les corresponda (como minimo, hasta principios de 2007, y para los de alta
tension, hasta 2010). La tarifa, que se establece por procedimiento administrativo por el
Gobierno, independientemente de la evolucion prevista de los costes, ha regulado lo que los
consumidores han pagado y las empresas cobrado. El peso de la CNE en la elaboracién de la
tarifa ha sido escaso. Ha sido un instrumento de politica econdmica de control de la inflacién,
posible en unas condiciones de precios moderados de la energia, tipos de interés bajos y
existencia de capacidad excedente. Al desligar el pago de los consumidores del coste de
produccion se puede incurrir, tal como ha sucedido, en un déficit de tarifa cuando las
condiciones precedentes cambian. Al mismo tiempo, no se transmiten las seflales de coste
apropiadas a los consumidores ni tampoco incentivos a la gestion de la demanda. A pesar de la
posibilidad de cambio de suministrador para el 80% de los consumidores, el comercializador es
la empresa distribuidora. La inercia, la asimetria informativa a favor del distribuidor, y la
interferencia de la tarifa regulada, son factores que explican esta situacion.
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Conclusiones

La introduccion de competencia en generacion y comercializacion en el sector eléctrico plantea
retos formidables. Ello es asi por la combinacion de los atributos de la electricidad y de las
redes eléctricas, asi como por las caracteristicas de la oferta y la demanda de electricidad.

El balance del proceso de liberalizacion en Espafia es mixto. Por una parte, los resultados en
términos de precios y seguridad del suministro se sitian en una posiciéon intermedia entre los
paises desarrollados. Espafia tiene un mercado mayorista sofisticado, se ha separado
verticalmente la fase de transporte con la rebaja de participaciones de las grandes empresas
eléctricas en REE, y se ha constituido un regulador del sector energético competente. Sin
embargo, la estructura de mercado concentrada, heredada del proceso de privatizacidén, una
insuficiente capacidad de interconexién con Francia, y la falta de aprovechamiento de las
propuestas de fusién para generar una estructura de mercado mas proclive a la competencia,
plantean un problema potencial de poder de mercado. Asimismo, el bloqueo sistematico de toda
iniciativa de reestructuracion del sector, impidiendo el desarrollo de la convergencia entre gas y
electricidad, por ejemplo, plantea interrogantes sobre la capacidad de las empresas espafiolas de
competir en el futuro mercado integrado europeo de la energia. Por otra parte, la CNE no ha
visto suficientemente reforzado su papel como regulador independiente: no ha tenido las
suficientes facultades como para influir o determinar los criterios para las tarifas, y ha sido
poco activa en la supervision del desarrollo de la competencia en el mercado. La liberalizacion
se ha quedado a medias, dado que el mantenimiento de una tarifa regulada “politica”, no
sensible a los costes, y la compensacion por la transicidon a la competencia, han distorsionado el
funcionamiento del mercado mayorista. Una consecuencia ha sido que la competencia
minorista y los mercados a plazo no se han desarrollado, y los consumidores no han recibido
las sefiales de precio adecuadas.

La regulacion debe ser estable y consistente para asegurar la inversion a largo plazo y no
afiadir incertidumbre, asi como reforzar el papel del mercado, en lugar de intentar suplantarlo,
y evitar posibles efectos colaterales de distorsion de la competencia. El reto es permitir que
exista una competencia efectiva en el mercado mayorista y minorista para bien de los
consumidores, a la vez que se permite la reestructuracién del sector para garantizar la eficiencia
productiva y competitividad internacional de las empresas.
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