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Qué es OIKOS

Qué es OIKOS

Oikos es una organizacion independiente espafiola dedicada a la proteccion del medio
ambiente como fuente de riqueza para las comunidades, un legado para las generaciones
futuras y la herencia de todos los espafioles. Registrada como organizacioén sin animo de
lucro, OIKOS se define como un think tank espafiol creado para acercar las inquietudes del
cambio climatico a la realidad socioeconémica. OIKOS aspira a desarrollar y promover ideas
para un debate razonable y sensato sobre la defensa del medio ambiente y la lucha contra el
cambio climatico. OIKOS se financia mediante aportaciones de instituciones filantrépicas y
es independiente de cualquier partido o formacion politica, con objeto de aportar una
perspectiva libre de sesgos e imparcial basada en una aceptacion realista de los desafios
técnicos, politicos, sociales y econdmicos que implica la transicion energética y la proteccién
del medio ambiente.

Para qué OIKOS

OIKOS pretende promover ideas que fomenten un debate constructivo en torno a la
proteccién del medio ambiente y la lucha contra el cambio climatico. Oikos nace con la
conviccion de que se puede defender el medio ambiente desde el pragmatismo y las
libertades individuales. Proponemos un discurso coherente, eficaz y razonable para afrontar
los desafios medioambientales del siglo XXI. En OIKOS:’

Creemos que la proteccion del medio ambiente no es patrimonio exclusivo de
ninguna corriente ideoldgica.

Queremos informar y analizar los desafios climaticos y riesgos medioambientales y
las mejores practicas para la proteccion del medio ambiente.

Potenciamos un debate necesario sobre los objetivos y politicas
medioambientales, estableciendo areas de consenso y zonas de discrepancia.
Desarrollamos un discurso medioambiental genuino y diferenciado, que entronque
con los valores y sensibilidades liberales y conservadores.

T El Manifiesto de OIKOS que inspira nuestra misién puede consultarse aqui.


https://www.oikos.eco/es/quienes-somos#manifiesto

Qué es OIKOS

Sobre los autores de este informe?

Luis Quiroga es presidente y cofundador de OIKOS. Junto con Toni Timoner, Luis Quiroga
cofundd OIKOS en 2021 ante la constatacion de un vacio importante en el debate climatico y
ambiental en Espafia, hambriento de narrativas que pudieran encajar con una vision
conservadora y liberal del ecologismo. Luis Quiroga trabaja como socio director de una a
gestora de fondos especializada en inversiones de transicidon energética que cofundé en 2015
y que maneja mas de €1.000 millones de capital. Su carrera profesional ha sido intensamente
internacional, incluyendo Alemania, Francia, Espana, Estados Unidos y el Reino Unido, en
puestos abarcando desde la banca de inversidén a la consultoria estratégica o la ayuda al
desarrollo. Ademas de su labor profesional, ha estado involucrado con multiples iniciativas
de la sociedad civil. Leonés, es licenciado en Derecho y Administracion y Direccion de
Empresas por ICADE y master en relaciones internacionales por Georgetown University en
Washington DC.

Jorge Alarcon es gestor de programas y coordinador de investigacion en OIKOS y ejerce de
punto de apoyo clave para todo el desarrollo de la investigacién y actividades de OIKOS.
Ademas, Jorge trabaja como consultor independiente especializado en inversion de impacto,
finanzas para el desarrollo y estrategias de filantropia. Jorge trabaja asesorando a
instituciones financieras del desarrollo, fondos de inversién, fundaciones y otros inversores
en la movilizacion de capital privado para invertir en mercados emergentes y medir y gestionar
su impacto positivo sobre las personas y el planeta. Madrilefio, es graduado en Relaciones
Internacionales y Traduccion e Interpretacion (doble grado bilingiie) por la Universidad
Pontificia de Comillas y MBA por ICEX-CECO.

Claudia de Juan es analista de investigacion en OIKOS, donde se ha centrado en la
descarbonizacion del tejido industrial espafiol desde una perspectiva econémico-financiera,
evaluando costes, viabilidad e impacto de las politicas publicas de diferentes paises
europeos. Su experiencia combina modelizacion financieray mercados de la energia. En Cero
Generation (Macquarie’'s Green Investment Group) contribuy6 a la valoracién de carteras de
solar y almacenamiento en el Reino Unido. Previamente colaboré en AFRY Management
Consulting en proyectos de analisis y regulacion de renovables. Madrilefia, es graduada en
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1. Resumen Ejecutivo

La industria pertenece tradicionalmente a unos de los sectores mas dificiles de
descarbonizar, dada su dependencia de combustibles fosiles para procesos térmicos. En la
actualidad, es técnicamente posible electrificar los procesos térmicos industriales a
temperaturas medias-bajas (hasta 500 °C) sin incrementar costes en un orden de magnitud
y logrando un alto nivel de descarbonizacion. Esas temperaturas son propias de procesos
térmicos comunes en industrias como la agroalimentaria, la farmacéutica o la papelera, entre
otras; mientras que las industrias dominadas por procesos industriales a altas temperaturas
(el cemento, el acero primario, refino, etc.) no son en la actualidad descarbonizables a escala
comercial.

En este contexto, el andlisis del potencial de descarbonizacion industrial en Espafa en un
futuro préximo —hasta 10 afios— esta primordialmente circunscrito a procesos de produccién
de calor electrificado a través de tecnologias como hornos eléctricos, calderas eléctricas y
bombas de calor, con las posible excepciones de calderas de biomasa y aprovechamiento de
calor residual para redes de calor industriales (ambas dependientes de localizaciones
especificas) y soluciones de almacenamiento térmico (una tecnologia prometedora pero
todavia en proceso de comercializacién). En todo proyecto de electrificacion, el factor critico
es el precio de la electricidad final (no el mayorista) pagado por el consumidor. Pese a contar
con importantes ventajas para la generacion eléctrica renovable, los precios finales de
electricidad industrial en Espafia no son particularmente atractivos en comparacion con otros
paises europeos. Alemania o Francia han desplegado sistemas agresivos de ayudas de
estado que compensan gran parte de los costes de la electricidad industrial. Gracias a ello,
estos paises cuentan con precios de electricidad para las industrias consideradas electro
intensivas (por ejemplo, quimica, cierta metalurgia, etc.) mas bajos que los espafioles.

Otro factor que determinara la viabilidad de las inversiones de descarbonizacion son los
incentivos especificos para este tipo de inversiones que ofrecen los Estados. El anadlisis
comparativo de OIKOS sobre los incentivos en Espafia, Francia, Italia y Alemania, revela que,
pese a ciertas lagunas, Espafa cuenta con un catalogo de incentivos especificos bien
desarrollado, pero que dado que hay una cierta uniformidad del entre paises, para ofrecer una
inversion mas atractiva que el pais vecino, es necesario, o bien disponer de mayores ventajas
estructurales en el precio final de la electricidad (como se ha dicho) o desarrollar nuevos
incentivos con los que el competidor no cuenta. Estos nuevos incentivos pueden ser de
desarrollo nacional, o a nivel europeo cuando las empresas de un estados miembros cuentan
con una posicién de partida favorable. El analisis de OIKOS también muestra que la eficiencia
social de estos incentivos es dispar, una dimensidén que conviene tener en cuenta en su
disefo.

Ante este contexto, OIKOS propone un enfoque estratégico de priorizacién que combina tres
criterios:
1. Viabilidad tecnoldgica y econémica, concentrandose en soluciones ya maduras y
rentables a corto plazo.
2. Ventaja comparativa de la industria espafola, en aquellos sectores con potencial para
ofrecer rentabilidades superiores.
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3. Eficiencia fiscal y social de los incentivos, maximizando el impacto por euro invertido,
es decir, menos euros por mas toneladas de CO2 evitadas.

El equilibrio de estos tres criterios se articula mediante un enfoque de priorizacion estratégica
de la “fruta madura que no acaba de caer”, que generalmente se corresponde con
aplicaciones para la electrificaciéon a baja y media temperatura (hasta 500 °C) —con
tecnologias como bombas de calor o calderas eléctricas— que podrian satisfacer gran parte
de las necesidades térmicas de industrias como la agroalimentaria, papelera, textil o quimica
ligera, y que de desplegarse masivamente podrian llegar a reducir hasta un tercio de las
emisiones industriales con tecnologias actuales.

OIKOS distingue sus recomendaciones entre la industria electrointensiva y la industria no
electrointensiva o genérica, por ser su factura eléctrica final muy diferente en la comparativa
entre Espafia y otros paises europeos:

¢ Paralaindustria electrointensiva, OIKOS recomienda que Espafia impulse en Bruselas
una armonizacion creciente de las ayudas de Estado para prevenir una “race to the
bottom” que perjudica a Espafa frente a otros paises con mayor margen fiscal o
tecnolégico para desplegar esquemas altamente generosos. Esta falta de
convergencia genera distorsiones de mercados, mientras que una armonizacién
permitiria repartir inversiones industriales de forma mas equilibrada en el territorio de
la Uniony reforzar la cohesidn europea. Complementariamente, Espafia podria aplicar,
en la medida de sus capacidades, las mismas recetas que los paises mas generosos
con su industria electrointensiva, emulando, por ejemplo, el sistema francés de venta
de electricidad nuclear a precios ventajosos en un potencial escenario de extension
de la vida util de las centrales nucleares espafiolas.

e Para la industria no electrointensiva, OIKOS reconoce una ventaja espafola relativa.
Estos sectores susceptibles de electrificacién incluyen ademas varios como el
agroalimentario, farmacéutico o textil en que las empresas espafiolas cuentan con
una solidad posicion de liderazgo. Por eso, la propuesta pasa por maximizar el
despliegue eficiente de incentivos, cerrando posibles brechas con otros paises e
introduciendo otros nuevos como los Certificados de Ahorro en Carbono (CACs),
atendiendo siempre al criterio de coste-beneficio para maximizar el impacto
alcanzable con los fondos disponibles.

En suma, Espafia cuenta, por un lado, con un mix eléctrico competitivo, tecnologias maduras
para determinados sectores y un contexto europeo favorable al precio del carbono. Esto
conduce a una ventana de oportunidad inmediata para iniciar la andadura de Espafia en la
descarbonizacion industrial. Hay en la actualidad ademas una cuantia nada desdefable de
fondos publicos designados para este tipo de proyectos: por un lado, ¢c. 500 millones de euros
disponibles de los diversos PERTEs enfocados en descarbonizacion industrial, todavia por
ejecutar, asi como el Innovation Fund cuya primera subasta de descarbonizacion industrial
es inminente. Asi, es plausible que Espafia pueda llegar a contar con en torno a 1 000 millones
de euros de fondos publicos para proyectos de esta indole, un monto que podria permitir un
impacto considerable de reduccién de emisiones (que estimamos en 36 millones de tCO; a
lo largo de la vida util de los proyectos, una cuantia equivalente al 13% de las emisiones
totales de la economia espafiola en 2023).

10
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Es relevante sefialar que, en este estudio, OIKOS ha optado por enfocarse en aspectos
relativamente noveles en el contexto de la descarbonizacion industrial, como es el caso de la
competitividad comparada de los proyectos y la eficacia y eficiencia de los incentivos. Esta
es una decision deliberada en aras de la adicionalidad con respecto los temas tratados por
otros proyectos de investigacion anteriores. Tal es el caso, por ejemplo, de las propuestas
para el reequilibrio de los precios finales de la electricidad y del gas a través del traslado de
cargas fiscales y costes del sistema desde la electricidad al gas, del que se han ocupado
multiples estudios europeos. Las propuestas de OIKOS son por tanto complementarias a, no
alternativas a, otras posibles recomendaciones a las que nos referiremos a lo largo del
documento.

11
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2. Contexto industrial

2.1. Importancia de la descarbonizacion industrial

La descarbonizacién del sector industrial es una pieza clave para alcanzar los objetivos
climaticos de la Union Europea. La industria europea genera aprox. 25 % de las emisiones de
gases de efecto invernadero de toda la UE.® Estas emisiones derivan del consumo de energia
a partir de combustibles fésiles: la industria europea consume en torno a 2.500 TWh (datos
de 2021) de los cuales un 72%, 1.800 TWh aproximadamente, para generar calor. Esta
generacion de calor industrial es fuertemente, en un 60% o 100 TWh aproximadamente,
dependiente en toda la UE de combustibles fésiles, como ilustra la imagen inferior. 4

Figura 1. Consumo de energia industrial de la UE por tipo de combustible®

TWh, 2021

~-2,500 B 72% of the
total energy
consumption

Energy Non-heat Heat
consumption’ consumption consumption

| Natural gas [l Fossil fuels Renewable energy [l Nonrenewable
I Petrol I Electricity Heat restdue

Note: (1) Does not include refineries and construction sector and does not include manufactured gas fuel;
(2) nonrenewable waste directly combusted to produce heat
Source: Arthur D. Little, Eurostat

La demanda de calor supone por tanto una proporcion significativa de la demanda energética
total de diferentes procesos industriales. Y en algunos sectores concretos, absorbe la casi
totalidad de la demanda energética, como es el caso de las industrias férricas, a la luz del
grafico inferior:

3 (European Environmental Agency, 2024)
4 (Caldani, del Barrio Castro, Macchiarelli, & Marulli, 2024)
5 (Caldani, del Barrio Castro, Macchiarelli, & Marulli, 2024)
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Figura 2. Demanda de calor sobre la demanda energética total para diferentes sectores industriales en la Union
Europea en 20796

Demanda energética para la demanda de calor en los
procesos industriales 20192
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Metales No Férreos
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QOtros

0 200 400 600 BOO

TWh
® Demanda energética para calor para procesos ® Demanda energética total

Urge por tanto descarbonizar el suministro de calor industrial. Sin una transformacion
profunda de los procesos térmicos y energéticos de la industria, la neutralidad climatica
seguira fuera de nuestro alcance. Muchos subsectores industriales (quimica, cemento, acero,
vidrio, alimentacién o bebidas) dependen de un suministro continuo de calor, ya sea en forma
de vapor de media temperatura o en hornos que superan los mil grados. Sustituir los
combustibles fdsiles que alimentan este suministro calorifico por vectores descarbonizados,
como por ejemplo bombas de calor alimentadas con electricidad libre de emisiones, es
imprescindible para la transicién energética.

Si bien las tecnologias de descarbonizacion del suministro calorifico de muchas industrias
no estaban probadas hace una década, en la actualidad existen soluciones viables
tecnoldgicamente para una parte del consumo energético en calor, como se expondra en el
presente informe. En contraste, el empleo de combustibles fésiles en la industria se enfrenta
aimportantes interrogantes: desde el punto de vista de seguridad energética, al ser la practica
totalidad de los combustibles fésiles importados; asi como desde el punto de vista de
viabilidad econdémica, en el contexto de la creciente competitividad de la electricidad
renovable, la volatilidad en los precios de los combustibles fésiles y el incremento esperado
del coste de las emisiones de carbono.

Dado que el ciclo de vida medio de la maquinaria industrial oscila desde menos de 10 afos
(equipos electrénicos o robots de obsolescencia rdpida) hasta mds de 30 (infraestructura
estdtica pesada como altos hornos para el cemento), las decisiones de inversién que se
tomen entre ahora y 2030 condicionaran los activos en operacion hasta, al menos, 2050. Por
tanto, la ventana de oportunidad para emprender esta transformacion se sitla en la presente
década.

Desde la perspectiva espafiola, estos argumentos se refuerzan por la ventaja comparativa de
Espafia en coste de generacidn, que esta reduciendo el precio mayorista de la electricidad.”
Ello a su vez abre la puerta a una potencial ventaja para Espafia que, gracias a la expansion

8 (Sanchez, Moreton, & Hernandez, 2025)
7 Para un andlisis de la generacidn eléctrica en Espafa y la ventaja competitiva que ello supone,
consultar el informe de OIKOS: “;Verde, competitivay segura?”, disponible aqui.
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de las renovables, puede aprovechar un mix energético descarbonizado y asequible para
suministrar de forma competitiva y no emisora el calor que demanda su tejido industrial y que
constituye el grueso de su consumo energético.

2.2. Panorama de la industria espafola

La industria concentra en torno al 19% de las emisiones en Espafia, segun datos del Inventario
Nacional de Emisiones de Gases de Efecto Invernadero en 2023, acusando un ligero descenso
con respecto a afos anteriores.®

Con el objetivo de identificar los sectores industriales con mayor potencial de electrificacion,
se ha realizado un analisis combinado que cruza dos variables: por un lado, el consumo
absoluto de energia no electrificada (principalmente combustibles fésiles como gas y
fueldleo), y por otro, la proporcion que este tipo de energia representa sobre el consumo total
energético de cada sector. Este enfoque permite priorizar no sélo a los sectores mas
intensivos en energia contaminante en términos absolutos, sino también a aquellos cuya
matriz energética presenta una alta dependencia de fuentes no electrificadas, lo que los hace
particularmente adecuados para estrategias de electrificacion.

El analisis situa a la industria de productos minerales no metalicos, la industria quimica, la
alimentaria, la papelera y la metalurgia como los principales consumidores de energias
fosiles, concentrando conjuntamente mas del 70% del total. Este patrdn se ilustra también en
el grafico de sectores siguiente, donde se visualiza el reparto del consumo no electrificado en
el conjunto del sector industrial:

Figura 3: Consumo industrial de energias contaminantes, por sector industrial (2022)°

Productos minerales
no metélicos diversos
(CNAE 23)
21.3%

Coquerias y refino de
petréleo (CNAE 19)
109%

1 Fabricacion de productos metalicos, excepto maquinaria y equipo (CNAE 25)
2 Cauchoy materias plasticas {CNAE 22) 3 Vehiculos de motor, remolques y semiremolgues (CNAE 29)

4 Other

8 (Ministerio de Transicion Ecologica, 2025)
° Elaboracidn propia a partir de (Ministerio de Transicion Ecologica, 2025)
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Al igual que en Europa, la provision de calor para procesos industriales acapara el grueso del
consumo energético industrial, en concreto el 57%, a la luz del grafico inferior. Y dentro de
esa proporcion, los combustibles fosiles suponen casi el 70%. Electrificar la provision de calor
industrial es por tanto una prioridad para descarbonizar la industria, en Europa tanto como en
Espafa.

Figura 4. Usos finales de la energia industrial y desglose de fuentes para la produccidn de calor industrial’®

inacién (4.3%)
Produccién de frio ——————————
(5.5%) \
Usos mecanicos y \.

Electricidad (4%)

c y Residuos no
climatizacién (2.3%) renovables (4%)

Fuentes renovables
(15.4%)

electroquimicos
07.7%) Carbén (3.5%)

Gas natural (54.4%)
1

~+ Produccién de calor
i (56.9%)

0

/
1

Derivados del petréleo

(18.7%)

Otros (20%) /

No obstante, la estructura empresarial espafiola condiciona la velocidad de adopcion. Las
encuestas de inversion de CEPYME y el Banco Europeo de Inversiones sefialan que, frente a
grandes grupos que valoran horizontes de retorno largos, muchas pymes siguen asignando
prioridad a proyectos con amortizacion rapida y riesgo limitado.”” De ahi la necesidad de
instrumentos que disminuyan la exposicion al precio del carbono y faciliten el acceso a
financiacion externa. Incentivos bien disefiados, junto con marcos regulatorios estables y
accesibles, seran fundamentales para acelerar el proceso de electrificacion industrial y
reducir significativamente las emisiones del sector en la presente década.

0 Elaboracién propia a partir de (APPA Renovables, 2025)
" (EIB, 2024)
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3. Contexto energético

El marco energético condiciona la viabilidad economica de la electrificacion industrial.
Asimismo, el contexto energético se debe entender en clave europea e internacional, dado
que el coste del suministro energético es condicionante fundamental de la competitividad
relativa de diferentes industrias y entre diferentes paises. También es importante entender el
diferente acceso a electricidad competitiva que tienen diferentes tramos de consumo
industrial.

El coste del suministro energético es el principal determinante del OPEX o coste operativo,
frente al CAPEX o coste del capital. Ambos determinan la viabilidad de un proyecto industrial,
incluyendo inversiones en descarbonizacion del calor de proceso. El caso de estudio inferior
ilustra la diferencia entre OPEX y CAPEX y aclara el enfoque metodolégico de OIKOS en
considerar de un lado los incentivos a los precios eléctricos (elemento critico del OPEX), y del
otro los incentivos al CAPEX, entendido como el coste de adquisicion de tecnologias de
descarbonizacion en sustitucion de calderas fésiles.

Caso de estudio 1. OPEX, CAPEX y metodologia de andlisis de incentivos

El CAPEX (“Capital Expenditure”) se refiere a los gastos de inversién inicial que realiza una
empresa para adquirir, instalar o poner en marcha un equipo o infraestructura industrial.
Por ejemplo, la compra de una caldera eléctrica en sustitucion de una caldera de gas para
proveer el calor que demanda un proceso industrial. E| CAPEX se desembolsa al inicio del
proyecto y se amortiza a lo largo de la vida util del activo (10, 15, 20 afios, etc.). El CAPEX
es especialmente relevante cuando se comparan tecnologias alternativas de
descarbonizacién, pues algunas requieren inversiones iniciales mas elevadas.

El OPEX (“Operational Expenditure”) hace referencia a los costes operativos con cardcter
recurrente durante toda la vida del proyecto, dado que son “gastos de explotacion”. En
proyectos industriales, el OPEX normalmente incluye:

El coste de la energia que alimenta los procesos industriales (gas, hidrégeno,

electricidad, biomasa, etc.)

El coste de Operacién y Mantenimiento (O&M), por ejemplo la mano de obra, los

repuestos, los seguros, etc.
Costes indirectos como los costes administrativos, tasas ambientales, etc.

Nota metodolégica sobre OPEX y CAPEX en el informe

En el contexto de la descarbonizacién industrial, el componente critico que determina el
OPEX de una inversioén es el precio de la electricidad (con referencia al gas que pretende
sustituir.

Por eso, en este informe no se analizan los incentivos al OPEX por un lado, y al CAPEX por
otro, sino los incentivos al precio de la electricidad, en esta seccidn de contexto energético,
y los incentivos al CAPEX, en la seccidn siguiente de contexto tecnoldgico. Este enfoque
nos permite distinguir las dos grandes palancas de politica publica que inciden en la
competitividad de la descarbonizacion de procesos industriales: el precio de la
electricidad y el coste de las tecnologias descarbonizadas. Ambos inciden no solo en la
mejora del perfil de rentabilidad sino también en la competencia entre paises europeos.
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3.1. Comparativa internacional: electricidad y gas

Primero, una comparativa internacional arroja precios energéticos considerablemente mas
competitivos en otros paises avanzados que en Europa. Se puede descomponer el precio
eléctrico industrial en tres componentes basicos: la generacion eléctrica (E), los peajes de red
(N) y todos los impuestos y recargos posteriores (X). Es esta le metodologia que utiliza, por
ejemplo, Eurostat, de tal forma que la suma de los tres (E + N + X) es el precio final medio que
paga el consumidor industrial, sin contar el IVA.

Como se aprecia en la figura inferior, los paises europeos adolecen de una electricidad
industrial mas cara (datos de 2022) que otros paises avanzados. La brecha entre la UE y EE.
UU. se acerca a 0,111 €/kWh en el coste total, dos tercios de la cual corresponden a la
generacion, y el tercio restante se reparte entre peajes e impuestos. Destaca asimismo la
heterogeneidad intraeuropea, desde los bajos precios de Francia y Suecia gracias a una
generacién competitiva (nuclear e hidraulica respectivamente, asi como una infraestructura
de red particularmente efectiva), frente a Italia y Paises Bajos donde tanto la generacién como
la fiscalidad encarecen la factura, en el caso italiano exacerbada por la fuerte dependencia
del gas.

Figura 5. Descomposicion de los precios medios de electricidad industrial para una serie de economias avanzadas
(€/KWh)

B E (Generacion & suministro) [N (Peajes dered) [l X (Impuestos / recargos)
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Grafico: OIKOS - Fuente: Prognos » Creado con Datawrapper

Espafia se encuentra a medio camino entre ambas situaciones. Los precios medios de
electrificacion industrial segun los datos de Eurostat en los que se apoya la figura superior
apuntan a una generacion relativamente barata, lastrada en especial por peajes y recargos.
En efecto, la generacién eléctrica es competitiva y lo serd mas a medida que continue la
expansion renovable. De modo ilustrativo, en 2023 el precio spot medio del mercado MIBEL
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fue de 87 €/MWh (OMIE 2024), inferior al de Francia (100 €/MWh) y Alemania (109 €/MWh)2,
El borrador actualizado del PNIEC 2023 fija un objetivo de alrededor de 160 GW de potencia
renovable instalada en 2030, lo que incrementara la frecuencia de horas valle con este coste
marginal cercano a cero.

Con el gas industrial ocurre como con la electricidad en la foto internacional: Europa continda
lastrada por precios superiores. Para el gas se han contabilizado peajes e impuestos
conjuntamente (transporte, distribucién, almacenamiento estratégico, cdnones CO, etc.),
distinguiéndolos de la generacion (la llamada “molécula”, que cubre el commodity y su
comercializacién), para sumar ambos y obtener valor medio de precio final de gas natural
industrial para consumos de + 10.000 GWh/afo.

Como captura la figura inferior, el diferencial entre Europa y Estados Unidos asciende a 0,022
€/KWh, donde el 80% es el commodity y el resto, atribuible a peajes e impuestos. Asimismo,
persisten diferencias notables entre paises europeos, desde el alto precio que paga Italia al
menor de Suecia. Espafia se encuentra de nuevo en la media, y cabe destacar como los peajes
e impuestos tratan mas favorablemente al gas que a la electricidad, algo que, como veremos
mas adelante, constituye una barrera a la descarbonizacion mediante electrificacion.

Figura 6. Precios medios de gas industrial en 2023 para una serie de economias avanzadas (€/KWh)'3

0,001 0,055
Molécula (commodity + Peajes +

Pais comercializacién) Impuestos Precio total
1 Canada
2 EE. UU.
3 Suecia
4+ Alemania 0,016 0,012 0,028
5 Media UE-27 0,017 0,013 0,030
6 Francia 0,018 0012 0,030
7 Espaiia 0,018 0013 0,031
8 Paises Bajos 0,031 0012 0,043
9 Polonia 0,025 0,021 0,046
10 [talia 0,041 0,014 0,055

Tabla: OIKOS « Fuente: Prognos « Creado con Datawrapper

12 (EPEX SPOT, 2025)
13 (vbw, 2023)
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3.2. Comparativa europea: la electricidad nacional

El diferencial entre gas natural y electricidad sera, como veremos, una barrera clave para
electrificar la industria, al igual que sucede en otros sectores que deben transicionar del gas
a la electricidad en su descarbonizacion, como la edificacion.™

Por un lado, la generacion eléctrica se ha beneficiado de la explosiva expansion de las
renovables en Espafa, dando pie a una potencial ventaja respecto a nuestros socios
europeos, al permitir una reduccién del precio de la generacion eléctrica tanto en precios
minoristas como mayorista, por debajo de los precios en paises como Francia, Italia o
Alemania. Como se aprecia en las figuras inferiores, las proyecciones de precios mayoristas
de electricidad para varios paises europeos sitlian a Espafia en una posicion privilegiada,
tanto en precios mayoristas, como en precios finales (equivalente al concepto de “precio final
unitario”).

Figura 7. Comparativa de precios mayoristas de electricidad para Espafia y sus homdlogos europeos’®

€/MWh Germany Spain e==France Italy

160,00

140,00\

120,00

100,00

80,00

60,00

40,00
T D O N O O O 4 &N M T D ON O O 4 N M T W O N O O O
N &N NN AN NN MO MO OO O O oo oo o000 3§ 3§ 3§ O 8 8 8 8 g n
O O O O O O O O O O O O O O OO O O o o o o o o o o o
AN AN AN NN AN AN AN AN AN AN AN AN AN NN NN NN NN NN NN NN

Las proyecciones de costes eléctricos unitarios incluyen, ademas de los costes no regulados
(el precio mayorista de la energia y los costes de ajustes del mercado), costes regulados
como transporte y distribucién, pagos por capacidad, subvenciones a las renovables (donde
proceda), pagos por interrumpibilidad e impuestos especificos sobre la electricidad. No
incluyen IVA al ser esta una variable exdgena.

14 Para mas informacion sobre la descarbonizacion de edificios y la barrera a la electrificacion que
supone el desequilibrio de precios entre gas y electricidad, consultar el informe de OIKOS sobre
descarbonizacién de edificios, disponible aqui.

5 (De Juan, Quiroga, Lépez, Sanchez, & Alarcén, 2024)

19


https://www.oikos.eco/es/publicacion/descarbonizaciom-de-edificios

O I kO S Descarbonizacion de la industria espafiola

Figura 8. Proyeccion del coste unitario eléctrico final (precios de 2021, IVA no incluido) ¢
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Empero, como hemos visto anteriormente, el precio energético final que paga la industria
espainola no demuestra la competitividad derivada de la ventaja en renovables y generacion
barata. Cabe por tanto preguntarse las razones por las que Espana, a la luz de los datos, no
esta siendo capaz de aprovechar su ventaja competitiva en electricidad barata para proveer
a la industria de un suministro energético descarbonizado y competitivo.

Esta divergencia ademas difiere segun el tipo de industria. La fotografia de precios eléctricos
industriales puede variar considerablemente segun diferentes tramos de consumo industrial,
de modo que el precio final que paga una micropyme industrial puede resultar muy diferente
del de las grandes industrias electrointensivas, y los distintos componentes del precio
eléctrico final pueden pesar de forma diferente segun los tramos de consumo. Por eso tiene
sentido profundizar en el concepto de industria electrointensiva y como difiere entre paises,
lo que condiciona una divergencia importante en los sistemas de incentivos.

8 (De Juan, Quiroga, Lépez, Sanchez, & Alarcén, 2024)
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3.2.1.Equivalencia de sectores electrointensivos en Europa

El concepto de industria electrointensiva viene definido por ley, a partir de la normativa
europea de ayudas de Estado y con pequefias modificaciones dentro de los limites europeos
para los diferentes Estados.

Caso de estudio 2. El concepto de industria electrointensiva en la UE

La Union Europea no reconoce una categoria juridica auténoma de “electrointensivo”, pero
si establece una lista de sectores y subsectores “expuestos a riesgo significativo de fuga
de carbono”. Dicha lista, como se explica mas adelante en este informe, se elabora
conforme a dos criterios armonizados, cuya metodologia de calculo también fija y
armoniza la normativa europea:

e Intensidad de costes eléctricos indirectos/Valor Afiadido Bruto (VAB) — debe

ser de al menos 0,2
e Intensidad comercial con terceros paises — al menos 10 %

Los sectores incluidos en esta lista conforme a estos dos criterios disfrutan de regulacién
especifica sobre las ayudas de Estado que puedan reducir sus costes eléctricos, ya sea
menores cargos, compensaciones de CO; indirecto, etc. Mas abajo en este informe

incluimos una seccidn especifica sobre las ayudas de Estado al coste eléctrico en clave
comparativa entre paises.

Dentro de estos limites, cada Estado define sus consumidores electrointensivos y puede
incrementar la exigencia, pero no la laxitud de los criterios. En Espafia, la figura juridica de
“consumidor electrointensivo” queda regulada por el Real Decreto-ley 20/2018 (ampliado
por el RD 1106/2020) que establece dos requisitos adicionales dentro de la lista de
sectores expuestos a fuga de carbono: consumo minimo (=1 GWh/afio) e intensidad
eléctrica/VAB (20,5 %). A efectos comparativos, Italia comparte los mismos requisitos que
Espafa; Alemania incrementa la exigencia significativamente en intensidad eléctrica
(como fraccién del VAB debe ser =14 %); y Francia incluye requisitos de volumen anual de
consumo eléctrico minimo y exposicion comercial a competencia internacional.

En la practica, la identificacion de consumidores electrointensivos en Europa presenta
divergencias relevantes tanto en el instrumento juridico como en los criterios operativos. Dos
enfoques dominan el panorama. Por un lado, Espafia y Alemania emplean listados sectoriales
cerradas (tablas de equivalencia por actividad econémica, codificadas en CNAE/NACE o WZ),
que aportan seguridad juridica y previsibilidad. Por otro, Francia e Italia recurren a métricas
flexibles de intensidad eléctrica y a la evaluacién caso por caso en funcién del riesgo de
relocalizacion y otros factores estratégicos, lo que permite una adaptacion mas dindmica a
realidades productivas heterogéneas.

En el modelo tabular, Espafia (Estatuto del Consumidor Electrointensivo, RD 1106/2020) y
Alemania (Besondere Ausgleichsregelung, hoy bajo EnFG) muestran alta convergencia en los
grandes nucleos intensivos: quimica basica, papel y pasta, vidrio, ceramica/cemento/cal,
siderurgia y metales no férreos, entre otros. La diferencia empiricamente mas visible es que
Alemania incorpora ciertos codigos del ambito alimentario que no figuran en el anexo espaiiol
—por ejemplo, lacteos, molineria o grasas/margarinas—, ramas con consumos significativos
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por frio industrial, motores y procesos térmicos. Con todo, el perimetro espafiol cubre la
mayor parte de las industrias histéricamente electrointensivas, de modo que la asimetria
sectorial es acotada.

Descarbonizacién de la industria espafiola

El modelo flexible de Francia e Italia se articula en torno a umbrales de intensidad eléctrica
sobre el valor anadido y a la exposicion comercial internacional, complementado por
listados/elencos anuales (en Italia) que reconocen la condicién de electrointensivo a nivel de
empresa. Este disefio facilita incorporar instalaciones fuera de catalogos predefinidos
cuando la evidencia de intensidad es clara, si bien exige mas medicién, verificacién y
revisiones periodicas.

En cuanto a requisitos técnicos minimos, los cuatro paises comparten un umbral de consumo
elevado (= 1 GWh/afio), con variaciones. Destaca el requisito espafiol de perfil de carga (= 50
% del consumo en horas valle), inexistente en Alemania, que favorece usos con mayor
modulabilidad o continuidad nocturna.

En términos de competencia regulatoria y acceso a beneficios, la evidencia sugiere que
Espafia no presenta una desventaja material respecto a sus pares: aunque no incluye algunos
subsectores alimentarios presentes en Alemania, su arquitectura normativa abarca los
sectores intensivos criticos y ofrece criterios estables y transparentes. El coste-beneficio de
ampliar el anexo espafol a ramas alimentarias especificas probablemente sea marginal
frente al grueso del consumo electrointensivo ya cubierto.

Tabla 1. Diferencias de conceptualizacidn y regulacion de industrias electrointensivas por pais

Pais Enfoque Base sectorial Ejemplosde Requisitos Observaciones
regulatorio / criterio sectores técnicos operativas
distintivos
Espana Lista sectorial CNAE en Quimica >1 GWh/anho; Alta
cerrada (RD anexo + basica, >50% del previsibilidad
1106/2020) umbrales de papel/ pasta, consumoen juridica; algunos
intensidad vidrio, horas valle; subsectores
(kWh/¥€) ceramica/ relacion alimentarios no
cemento/ cal, consumo/ incluidos (p. €j.,
siderurgia,no VAB lacteos,
férreos, molineria)
refino, fibras
sintéticas,
baterias
Alemania Lista sectorial WZ/NACE Ademas de >1 GWh/afo;  Cobertura
cerrada (Listas 1-2)+ los criterios de sectorial
(BesAR/ENFG) intensidad de  “clasicos”, intensidad de  ligeramente mas
costes incluye costes; topes amplia que
eléctricos alimentacioén: respecto a Espafia en
lacteos, GVA alimentacion;
molineria, fuerte tradicién
grasas/ de ajustes a
margarinas, recargos
mataderos
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Francia Criterios flexibles Intensidad Casos >1 GWh/afio  Permite
(decreto + accise)  eléctrica/VAB  “cldsicos” y (referencia) + incorporacion
y exposicién sitios que pruebas de caso por caso;
comercial (sin  acrediten alta intensidad; mayor carga de
lista NACE intensidad gestion verificacion/
cerrada) (incluible energética medicién
alimentacion
si cumple)
Italia Criterios flexibles Riesgo de “Clasicos” y >1 GWh/afo; Enfoque
por clases (CEEAG) relocalizacién  empresas asignaciona empresaa
y elencos intensivas clases empresa;
anuales por fuera de (ASOS) con adaptable pero
empresa/ ATE catalogos reglas con
Co rigidos ARERA/CSEA tramitacién/perit
(incluible aje recurrente
alimentacién
)

3.2.2.Precios eléctricos finales y diferencias de calculo

A partir de la metodologia de Eurostat (datos del segundo semestre de 2024),"” que agrupa
consumos energéticos en diferentes tramos, la figura inferior ilustra el diferencial entre
Espaia y la media de la UE para los tres componentes del precio de la electricidad industrial
que identifica Eurostat: generacién + peajes + impuestos. Asimismo, Eurostat separa el
consumo industrial por tramos de MWh. Cabe destacar como el mayor diferencial se da en
peajes solo para los dos tramos menores de consumo, mientras que para los 4 superiores
que engloban todas las grandes industrias de mayor consumo y electrointensivas, el mayor
diferencial se da en la generacion, que es mucho mas barata en Espafia que en Europa.

7 Eurostat utiliza diferentes bandas de consumo para consumidores diferentes de los hogares. Cada
una se identifica con un cédigo y se integra dentro de una banda de consumo, de la siguiente forma:
- Cdbdigo IA: <20 MWh, tipicamente micropymes, talleres o negocios locales.
- Codigo IB: 20- < 500 MWh, como pymes y comercios con escaso equipamiento.
- Codigo IC: 500 - <2.000 MWh, que sirve de referencia a Eurostat para hablar de consumo
industrial medio.
- Codigo ID: 2.000-19.999 MWh de consumo anual, tipicamente PYMEs industriales
- Codigo IE: 20.000-69.999 MWh de consumo anual, gran industria como plantas
agroalimentarias.
- Codigo IF: de 70.000 a 149.999 MWh de consumo anual, tipicamente industrias intensivas
energéticamente como refinerias de azucar.
- Cdbdigo IG: + 150.000 MWh de consumo anual, tipicamente industrias electro-intensivas como
aluminio, siderurgia o petroquimica.
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Figura 9. Diferencial de precios eléctricos finales Espafia-UE para la industria por tramos de consumo y
componentes del precio eléctrico de Eurostat (S2 2024)8

Tramos de consumo de Diferencial Diferencial Diferencial
Eurostat (anual) Generacion (E) Peajes (N) Impuestos (X)
IB (20-500 MWh) -0,010 -0,020

IC (0,5-2 GWh) -0,010 0,015 -0,016

ID (2-20 GWh) -0,004 -0,006

IE (20-70 GWh) =0,011 -0,006

IF (70-150 GWh) -0,013 -0,006

IG (= 150 GWh) -0,016 -0,006

Para las pequefias industrias, el peaje espafiol como componente del precio de Eurostat
supera al europeo en aproximadamente 2-4 céntimos/kWh (al ser el peaje un coste fijo que
se diluye para los grandes consumos), pero a partir del tramo ID, la industria espafiola paga
de hecho menos peajes y menos impuestos que la media europea, tal y como Eurostat
contabiliza los peajes. Ello implica también que para los grandes consumos, el diferencial en
peajes pierde su relevancia y el precio final queda dominado por el coste de la generacion
pura

Entonces, ;en qué casos paga mas el consumidor industrial espafiol respecto a sus
homdlogos europeos y cual es la causa de este sobreprecio? En concreto, conviene comparar
Espafa con las grandes economias de la Eurozona como Francia, Alemania e Italia. La tabla
inferior aporta un analisis de diferentes causas para los distintos tipos de industrias segun su
consumo, a partir de los datos de Eurostat. Una leccidon clave radica en las intervenciones
sobre precios emprendidas por otros Gobiernos europeos que, con mayor agresividad que las
politicas espafiolas, generan excepciones en ciertos tramos industriales (en particular
mayores consumos) que Espafia no compensa ni siquiera con peajes y fiscalidad bajos.

Tabla 2. Comparativa de diferenciales de precios finales tipicos para diversos paises europeos y tramos de
consumo industrial de Eurostat’®

Banda de consumo Precio final tipico 2024 Paises que resultan Anélisis rapido del
de Eurostat e (€/kWh, sin IVA) Espaia mas baratos que . fap
. SR , ot diferencial
industrias tipicas vs otros paises Espaiia

. - Peajes 35 % mas
Micropymes y ES=0,26vs Francia 0,23 Suecia altos que la media y
talleres (bandalA< e o7 _ o5 017 término fijo de
20 MWh) =5 ' )

potencia elevado.

'8 (Eurostat, 2025)
1919 Elaboracion propia a partir de datos de (Eurostat, 2025)
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Red + fiscalidad: el
“término de
potencia” y el peaje
ATR 6.x suben el
kWh espafiol aln
con energia (E)
barata.

Pymes con cierto
proceso continuo

(IB 20-500 MWh)

ES~0,23vs Francia, Suecia,

Francia 0,19 o Suecia 0,15 Finlandia

Espafia ya rebajo la
ES=0,15vs fiscalidad (IVPEE,
IEEE), pero el peaje
sigue 36 % por
encima del promedio
UE.

Industria mediana

(IC 0,52 GWh) Francia 0,16 (similar), Suecia, Finlandia

Suecia 0,12

El mecanismo
ARENH obliga a
EDF% a vender 25 %

Industria electro-

intensiva con ARENH FR= 0,11 (E=0,042 €/kWh

(FR) bajo ARENH + peaje 0,02 er\gﬁﬁ)(con cuota de su nuclear a 42
(ID-IG, = 100 + X 0,03) €/MWh; ningulin peaje
TWh/afo) especial en Espafia

logra compensarlo.

Grandes acerias / Empresas > 1 GWh
cloro-sosa en ueden quedar casi
Alemania con Alemania = 0,14 tras Alemania levemente IFi)bres deqrecar osen

exenciones EEG descuentos \;s ES=0,14 mejor si obtiene Alemania; Es gﬁa no
! exencion total ) + ESP
(ID-1G, = 100 tiene exencidén

TWh/afio) equivalente.

Centros de datos e
industrias de frio en

el Norte (Suecia, Mix hidro-nuclear

Suecia = 0,12 — Finlandia barato y peajes

Finlandia) =0,10vsES=0,14 Suecia, Finlandia rurales subsidiados
(ID-IG, = 100 en paises nérdicos.
TWh/afio)

Sin embargo, la evidencia empirica de facturas eléctricas finales para diferentes consumos
industriales muestra un panorama mucho mas complejo. El sector de la industria
electrointensiva espafola viene denunciando, a través de la Asociacién de Empresas con
Gran Consumo de Energia (AEGE), los mayores precios eléctricos que pagan respecto a sus
homdlogas europeas. Los datos publicados por AEGE arrojan una fotografia diferente a la de
Eurostat, como indica la tabla inferior que ofrece una comparativa sencilla con respecto a
Francia y Alemania del escalonamiento de la factura final:

2 EDF, Electricité de France, es el operador publico francés de la mayoria de la red eléctrica del paisy de
todas sus centrales nucleares.
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Figura 10. Escalonamiento de la factura energética final con subvenciones para electrointensivas (en €/MWh) segun

datos de AEGE?"

Francia Alemania (BesAR +
Paso Espaiia (ARENH) exenciones)
1. Energia "poaol /
contrato” He
2. Ajustes & otros 18,5 0 0
3. Peajes puros 4 1 i
4. Cargos / impuestos 43 0,95 1.3

5. Compensaciones

- Coste final

Tabla: OIKOS - Fuente: AEGE; Eurostat - Creado con Datawrapper

El caso de estudio inferior resume las diferencias metodoldgicas entre el calculo de Eurostat
y el de AEGE, reforzando la tesis de que aunque Espafa parta de una generacion mas
competitiva, la distorsion politica de un paquete de incentivos mucho mas agresivo en otros
paises europeos acaba resultando en una factura eléctrica final mucho mayor
comparativamente en nuestro pais para industrias electrointensivas. Y sin embargo, otros
consumos industriales de menor tamafno no acusan la misma desventaja respecto a otros
paises europeos.

21 (AEGE, 2025)
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Caso de estudio 3. Diferencias de calculo de precios eléctricos: metodologias de Eurostat y AEGE

Diferencias de metodologia

Eurostat calcula una media estadistica por bandas de consumo (no un consumo concreto sino una
horquilla relativamente amplia) en un afan de homogeneizar costes eléctricos para los 27 Estados
miembros, dentro del concepto de electricidad mayorista en oposicion a la electricidad minorista
que se entiende suministra a los hogares europeos. En contraste, los datos de AEGE toman el
ejemplo de una gran electro-intensiva (= 500 GWh/afio) en tarifa 6.4 (= 220 kV). Es decir, AEGE
utiliza una casuistica muy concreta: un consumo fijado en 500 GWh/afio con una tensiéon muy alta
(= 220 kV), donde el equivalente en Eurostat seria una banda de consumo muy amplia, la banda I1G
con un consumo promedio de > 150 GWh/afio, sin etiquetar la tension, que para este consumo suele
rondar los 150-500 Kv. Cabe destacar ademas que las bandas de consumo de Eurostat se basan
en promedios de todos los contratos nacionales englobados dentro de cada banda de consumo, y
dejan fuera del calculo algunos incentivos como por ejemplo las compensaciones por CO; indirecto.

Ademas, el Barometro de AEGE se basa en futuros mientras que Eurostat utiliza datos histéricos
de precios ya abonados. Como Espafia destaca por cobrar explicitamente servicios de ajuste y
cargos mientras que otros paises europeos lo socializan o integran dentro del peaje o de recargos
fijos, AEGE los separa de otros componentes del precio. En contraste, los servicios de ajuste y
cargos no figuran explicitamente en la metodologia de Eurostat porque se integran en el

componente E de generacion (si el ajuste se cobra por kWh variable ligado al mercado, como es el
caso de Espania), en el componente N de peajes y cargos (si se recauda via tarifa de red, como en
Francia) o el X de fiscalidad (si son recargos fiscales, como ocurre con parte del coste aleman).

Conclusiones de politica publica
El calculo de AEGE es mas representativo para la industria electrointensiva, al ser el principal gran
consumidor de electricidad mayorista. Comparando especificamente los precios de AEGE con
precios andlogos en Francia y Alemania, podemos extraer algunas conclusiones:
- Solo Espafia repercute costes del sistema como servicios de ajuste que engrosan la tarifa
- La presion fiscal es mayor en Espafia que en Francia o Italia, incluyendo tanto los cargos
de la CNMC (financiacién de renovables, cargos extrapeninsulares) como los impuestos
sobre la electricidad que son exclusivos de Espafia y no tienen equivalente en ningun pais
de nuestro entorno, como son el IEE (Impuesto Especial sobre la Electricidad) y el IVPEE
(Impuesto sobre el Valor de la Produccién Eléctrica).
Ciertos incentivos idiosincraticamente propios de cada pais equilibran la balanza en contra
de Espafa: las compensaciones al CO; indirecto en Alemania o el subsidio a la generacion
nuclear mediante el sistema ARENH en Francia que se explican mas adelante.

Por tanto, las dos secciones siguientes profundizan en los sistemas de incentivos entre
paises que determinan diferentes costes de electricidad industrial: primero, el marco
regulatorio aportado por la Unién Europea para establecer unas reglas del juego comunes
entre paises, y luego, los incentivos particulares que despliega cada pais para incidir en la
factura eléctrica industrial, dentro de los limites perimetrados por el marco europeo
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3.3. El marco europeo: regulacion sobre fuentes energéticas y
reglas de competencia

La normativa europea aporta un marco global dentro de cuyos limites se mueve la legislacién
nacional y los apoyos que cada pais decida dar a su industria electrointensiva y los precios
de electricidad industrial. EIl marco europeo se puede descomponer en dos vectores
esenciales: por un lado, regulacién sobre las propias fuentes energéticas, y notablemente
sobre la electricidad y el gas natural; y por el otro, regulacion de competencia sobre las ayudas
que los estados puedan dar para modificar la factura energética final de la industria. La tabla
inferior ofrece una panoramica del marco normativo europeo en funcion de esta
categorizacion:

Tabla 3. El marco europeo: regulacién de fuentes energéticas y reglas de competencia??

CATEGORIA CONCEPTO MEDIDAS

Regulacion ETS1 Directiva ETS 2003/87
sobre fuentes

energéticas ETS 2

Directiva 2023/959

Reglamento 2019/943 del
mercado interior eléctrico

Directiva 2019/944

Reglas del mercado mayorista y minorista

Paquete de reformas de disefio del
mercado eléctrico 2024-2025

Introduccidn de instrumentos de
flexibilizacion de precios industriales:
contratos por diferencias (CfDs o
“Contracts for Difference”) y acuerdos de
compra de energia (PPA o “Power Purchase
Agreements”)

Umbrales de fiscalidad minima de la Directiva ETD

electricidad

Reglas de
competencia

Compensacion del coste del COz en la Directiva ETS 2003/87

factura

Guias ETS State Aid 2020

Reglas de ayudas de Estado (“state-aid
rules™)

CEEAG 2022
Reglamento 651/2014
TCTF 2022-2025
CISAF 2025-20230

22 Elaboracion propia a partir de datos de (European Commission, 2025) (European Commission, 2019)
(European Commission, 2024)
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3.3.1.Regulacion sobre fuentes energéticas: ETS, reglas del
mercado, CfDs y PPAs

La regulacion sobre fuentes energéticas resulta fundamental en tanto que marca las
dinamicas de mercado de electricidad y de gas natural, influyendo sustancialmente en sus
precios y el diferencial relativo entre ambos que vertebra la rentabilidad de la inversion en
descarbonizacidn, ya sea en el sector industrial, como en el sector transporte, edificios, etc.

Dentro de la regulacion sobre fuentes energéticas, distinguimos 3 vectores esenciales que
inciden sobre los precios energéticos industriales: (1) los sistemas de comercio de derechos
de emision (ETS o “Emissions Trading System”), (2) las regulaciones sobre mercados
eléctricos en general y (3) la introduccién especifica de instrumentos de flexibilizaciéon de
precios energéticos (CfDs y PPAs).

e Enla UE existe ya un primer ETS, efectivo desde 2005, que cubre sectores energéticos

y de industria pesada.?® En mayo de 2023, los paises de la Unién Europea acordaron
introducir un segundo esquema de comercio de emisiones (ETS-2), centrado en los
llamados sectores difusos, principalmente edificios, transporte y residuos, poniendo
asi un precio a las emisiones provenientes de la combustion directa de combustibles.
A partir de 2027, el ETS-2 exigira a los suministradores de combustibles fosiles que
entreguen certificados de carbono equivalentes a las emisiones generadas por los
consumidores de esos combustibles. Se espera que aquellos transfieran el coste de
estos certificados a los consumidores mediante un aumento en los precios del
combustible.
De este modo, el ETS-1 ya tiene un impacto directo sobre la industria intensiva en
energia, y el ETS-2 lo tendra de forma indirecta sobre el consumo de combustibles
fosiles y sobre ciertas actividades industriales no cubiertas por el ETS-1. A medida
que el precio del carbono suba, el diferencial entre gas y electricidad se acortard y la
segunda ganara competitividad a costa del primero. La convergencia del ETS-1 y el
ETS-2 refuerza doblemente la légica econdmica de electrificar el calor industrial y
protegerse de la incertidumbre con PPAs y CfDs a largo plazo, pues cada tonelada de
CO; evitada generara ahorros diferentes en funcion de la evolucién futura de los
precios de CO..

o Regulaciones de los mercados eléctricos mayorista y minorista. Destaca el
Reglamento UE 2019/943 que consagra el coste marginal como determinante del
precio eléctrico y ofrece un marco global y procedimientos especificos para los
mercados eléctricos. El refuerzo de la competencia resultante de esta regulacion
facilita la reduccion de precios eléctricos, sobre todo ante aumentos de generacion
renovable.

o Laintroduccion de instrumentos de flexibilizacion de precios industriales: 2%,
o Por un lado, la Directiva UE 2019/944 fomenta los acuerdos de compraventa
de energia o PPAs (“Power Purchase Agreements”) al obligar a que las

2 Concretamente, el ETS-1 cubre industrias consideradas “intensivas en energia”, principalmente:
refino de petrdleo, acero y metales ferrosos, aluminio, cemento y cal, vidrio y ceramica, papely cartén,
productos quimicos a granel, acidos, etc.

24 (European Commission, 2019) (European Commission, 2025)
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empresas tengan acceso a ofertas con precio fijo > 1 afio y a tarifas dinamicas,
facilitando a la industria intercambiar acuerdos bilaterales a largo plazo por la
dependencia del precio spot.

o Por el otro, el paquete de reformas de disefio del mercado mediante, entre
otros, el Reglamento 2024/1711 impulsa tanto los PPAs como los CfDs.
Convierte los segundos en formato estandar de apoyo publico a nueva
capacidad renovable, nuclear o de repotenciacion, obligando a reciclar los
ingresos positivos de los CfDs a los consumidores, industriales inclusive.
También exige a los Estados Miembros ampliar esquemas de garantias para
PPAs para cubrir el riesgo de la contraparte y habilitar mecanismos de liquidez
en los mercados forward, entre otras medidas.

3.3.2.Reglas de competencia: umbrales minimos de fiscalidad,
compensacion del coste del CO2 y reglas de apoyo del Estado

Las reglas de competencia aspiran a garantizar que las industrias de los Estados Miembros
compitan en igualdad de condiciones, no solo entre si sino también internacionalmente
evitando la fuga de carbono, en consonancia con el Mecanismo de Ajuste de Carbono en
Frontera (CBAM o “Carbon Border Adjustment Mechanism”). Se instrumentalizan de tres
maneras diferentes: (1) umbrales de fiscalidad minima de la electricidad, (2) reglas sobre las
posibles compensaciones del precio del CO; para sectores expuestos a fuga de carbonoy (3)
reglas sobre el apoyo estatal (“state aid rules”) directo a los precios eléctricos.

@)

Umbrales de fiscalidad minima de la electricidad. La Unidn Europea fija precios
minimos de electricidad para consumo industrial con objeto de establecer un suelo
claro por debajo del cual ningun precio subsidiado puede caer. La legislacion
fundamental es la Directiva de Fiscalidad Energética (ETD o “Energy Taxation
Directive”, Directiva 2003/96) que establece un impuesto minimo y contempla
exenciones siempre que se circunscriban dentro de dicho umbral. La Directiva:

o Fija un impuesto eléctrico minimo de 0,5 €/MWh para uso industrial, y

o Permite reducciones o exenciones a “empresas intensivas en energia”, segun
los criterios marcados para cumplir con esa definicién. Concretamente, si
demuestran “compras de energia superiores al 3% de su valor de produccion”,
o bien si el impuesto nacional sobre la energia supone +0,5% de su valor
afadido.?® Los Estados pueden reducir o exonerar el impuesto a estas
empresas siempre que en promedio sigan pagando al menos 0,5 €/MWh.
También pueden condicionar la rebaja a la consecucién de objetivos de
eficiencia energética o certificaciones ISO.

Como veremos, las principales economias europeas como Alemania y Francia han
llevado esta flexibilizacién al limite. El esquema Stromsteuer aleman implica en la
practica que su industria manufacturera, entre otras, paga casi exactamente el minimo
legal de 0,5 €/MWh sin rebasarlo. Estas ayudas han sido notificadas a y aprobadas
por la Comision.

25 (Consejo de la Union Europea, 2003)
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Compensacion del coste del CO. en la tarifa para sectores expuestos a fuga de
carbono. La Directiva ETS 2003/87 y las Guias ETS State Aid 2020/C 317/04 permiten
a los Estados Miembros proporcionar ayudas que compensen el coste para las
empresas del precio del CO,. En concreto:

o la ayuda puede cubrir hasta el 75% de los costes atribuibles al precio del CO,
en una lista de 16 sectores de actividad considerados “expuestos a fuga de
carbono”?%;

o laayuda debe pagarse en el aio N+1 y decrecer si la instalacion no demuestra
mejorar la eficiencia energética; y

o cada ayuda debe notificarse a la Comision, que las aprobara caso por caso
tras un examen exhaustivo.

A diferencia de otras ayudas, las compensaciones por CO; tienen un matiz importante:
se reducen en el tiempo a medida que el mix eléctrico de un pais se descarboniza. El
ritmo de reduccién del importe de la compensacion de CO; es simplemente funcién
del ritmo de descarbonizacion del mix energético de cada pais. Paises con un sistema
eléctrico mas descarbonizado (Espafia frente a Alemania) solo podran desplegar
compensaciones por COzintrinsecamente menores, y en todos los casos en tendencia
descendente a medida que avanza la descarbonizacion de cada economia nacional.

Regulacion de las ayudas de Estado (“state aid rules”). Coexisten varios marcos que
se superponen unos a otros generando una legislacién en capas que afiade
complejidad a las reglas del juego:?’

o El'marco base lo constituye CEEAG 2022 (“Climate, Environmental & Energy Aid
Guidelines”), que no tiene fecha de caducidad y autoriza ayudas de
funcionamiento a empresas electro-intensivas, como reduccién de recargos
renovables, peajes o impuestos, cuando el coste eléctrico suponga +3% del
Valor Afiadido Bruto (VAB). Ademas:

» La intensidad de la ayuda debe limitarse al “funding gap” o brecha de
financiacion, que se calcula como la diferencia entre el Valor Actual
Neto (VAN) de un proyecto con ayuda y el VAN de un escenario
contrafactual sin ayuda. La determinacién de la brecha de financiacién
resulta critica para asegurar un principio de minima subsidizacion. La
Comision prohibe cualquier ayuda que supere esta brecha de
financiacion para alcanzar viabilidad en el proyecto, con objeto de
evitar una sobrecompensacion que distorsione el mercado.

» Laayuda debe ir ligada a planes de descarbonizacién verificables.

2 En concreto, son 10 sectores completos y 6 subsectores o categorias de productos, a partir de la
nomenclatura y cédigos NACE. Los sectores completos son: Confecciéon de prendas de cuero (NACE
14.11), Producciéon de aluminio (24.42), Otros productos quimicos inorganicos basicos (20.13),
Produccion de plomo, cincy estafo (24.43), Fabricacion de pasta de papel (17.11), Fabricaciéon de papel
y cartén (17.12), Fabricacién de hierro, acero y ferroaleaciones (24.10), Refino de productos petroliferos
(19.20), Produccion de cobre (24.44), Produccidén de otros metales no férreos (24.45). Y los subsectores:
olietileno en formas primarias (20.16.40.15), Fundicién de hierro (24.51), Mantas de fibra de vidrio
(23.14.12.10), Voiles de fibra de vidrio (23.14.12.30), Hidrégeno (20.11.11.50), Compuestos inorganicos
de oxigeno de no-metales (20.11.12.90).

27 (European Commission, 2024)
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» La ayuda debe notificarse caso por caso a la Comision salvo
exenciones previstas en otras normativas (GBER)

El Reglamento 651/2014, y reformado en 2023, vigente hasta el 31 de
diciembre de 2026, denominado GBER o “General Block Exemption Regulation”
exime a los Estados Miembros de notificar ayudas de menos de 70 M€
(inversiones en CAPEX) o 30 M€ (OPEX, como descuentos a cargo renovable),
siempre que no superen el 100% del funding gap, tal y como establece CEEAG.
Supone por tanto un “fast track” para aquellas ayudas que cumplan los
requisitos, que no necesitan entonces pasar por CEEAG/CISAF, por entenderse
que son ayudas de menores dimensiones que no suponen una distorsion
significativa de la competencia en los mercados.

El Marco Temporal de Crisis y Transicién (TCTF o “Temporary Crisis &
Transition Framework”) se aprobé en 2023 para paliar la crisis energética
provocada por la guerra de Ucrania, y se suspendié en 2025. Las ayudas ya
acogidas a TCTF con anterioridad a la derogacion de 2025 preservan su
validez hasta su expiracion (la mayoria al finalizar 2025), pero no pueden
modificarse de ninguna forma. Nuevas solicitudes de ayudas deberan pasar
por CEEAG y/o CISAF en funciéon de su naturaleza y el cumplimiento de
criterios especificos de cada normativa. EI TCTF permitia subvenciones
directas o ayudas tarifarias de hasta 250 M€ por empresa para paliar la crisis
energética, sin tope de precio ni obligacion de reinversion climatica

El CISAF o “Clean Industrial Deal State Aid Framework” sustituye formalmente
al TCTF desde su entrada en vigor en junio 2025 hasta 2030. Es el marco
“anticrisis estructural” y excluyente con respecto a CEEAG. Si una ayuda se
acoge a CISAF, ya no aplica CEEAG. CISAF Introduce un modulo especifico de
“electricity price relief" dirigido exclusivamente a “usuarios intensivos en
energia”. Este modulo especifico tiene reglas propias distintas al resto de la
normativa, por ejemplo no utiliza intensidades de ayuda sobre el CAPEX sino
limites sobre €/MWh y sobre el porcentaje de consumo cubierto. La
subvencion para electrointensivos tiene las siguientes condiciones:
»  Cubre maximo el 50% del consumo eléctrico anual
= Se dirige exclusivamente a usuarios electrointensivos
*= Obliga a que el precio final sea superior a 50 €/MW
» Obliga al beneficiario a reinvertir al menos 50 % de la ayuda en
descarbonizacion
»= Obliga a que el subsidio tenga una duracion max. de 3 afios
» Estipulalos tipos de ayuda admitidos: subvencidn, descuento regulado,
garantia o crédito fiscal.

32



O I kO S Descarbonizacion de la industria espafiola

La normativa europea sobre ayudas de Estado establece un marco comun con limites
formales —precio minimo de 50 €/MWh o del coste medio de generacién, tope del 50% del
consumo eléctrico subvencionado y obligacién de reinversion en descarbonizacion—, pero al
mismo tiempo permite acumular diferentes instrumentos (CEEAG, CISAF, GBER, ETS
Guidelines) siempre que no se superen los umbrales fijados. En consecuencia, diferentes
instrumentos como compensaciones por CO,, bonificaciones directas a la factura eléctrica o
ingresos redistribuidos via PPAs y CfDs pueden sumarse entre si, configurando paquetes de
apoyo muy generosos sin necesidad de notificacion individualizada si se encajan dentro del
reglamento marco.

En la practica, el sistema resulta bastante laxo: mas que limitar, habilita a los Estados
miembros para disefiar esquemas nacionales muy distintos de apoyo a la industria
electrointensiva. Esta flexibilidad normativa genera un terreno fértil para politicas nacionales
divergentes y el riesgo de una carrera a la baja en costes energéticos que podria erosionar la
competencia equilibrada en el mercado interior.

3.4. Incentivos y politicas nacionales sobre precios eléctricos

Como hemos visto al comparar precios eléctricos industriales dentro de la Unién Europea, los
sistemas de incentivos dirigidos de varios paises como Francia y Alemania estan detras de
la diferencia en la factura final con Espafia. La hipotesis de que ciertos consumidores
industriales espafioles pagan mas comparativamente merece explorar exactamente donde y
cémo en la factura eléctrica tiene lugar esa descompensacion, partiendo de la competitividad
relativa de Espafia en generacién eléctrica barata frente a ambos gracias a su abundancia de
renovables. De ahi la necesidad de analizar en detalle los sistemas de incentivos de Francia,
Italia y Alemania, en comparacién con Espafia, y con referencia a las “reglas del juego”
disefiadas por el marco normativo europeo.

La Tabla 4. Resumen y categorizacion de sistemas nacionales de apoyo a los precios
eléctricos para electrificacion industrial mas abajo captura los incentivos al precio eléctrico
analizados por OIKOS, desarrollando una clasificacion de instrumentos por categorias y
detallando el mecanismo concreto de cada pais. Cabe destacar que existen otros
mecanismos que también influyen sobre los precios eléctricos que paga la industria pero se
han dejado fuera del analisis, dado que no son incentivos especificos que promuevan una
inversion en electrificacion, sino ajustes o devoluciones que abaratan la factura eléctrica
mediante un ingreso por el simple hecho de consumir electricidad. Estos ajustes al precio
eléctrico tampoco se incluyen en la modelizacion desarrollada por OIKOS pero los
mencionamos a continuacion:

¢ Mecanismos de capacidad: disefiados para asegurar la seguridad de suministro,
permiten que tanto generadores como consumidores de electricidad pueden ser
remunerados por su disponibilidad a aportar capacidad o reducir demanda. Su efecto
sobre el OPEX es indirecto: no reducen directamente el precio de la electricidad, si bien
generan una retribucioén paralela que compensa la factura final y reduce el OPEX neto.
Francia, Alemania e Italia disponen de mecanismo de capacidad, mientras que el
servicio de interrumpibilidad espafiol se abolié en 2020 y no ha sido reemplazado por
un mecanismo equivalente.
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Flexibilidad de la demanda: como alternativa a los mercados de capacidad, permiten
flexibilizar oferta y demanda en el sistema energético. La industria recibe pagos por
reducir o desplazar su consumo en momentos de tension del sistema eléctrico. Su
efecto sobre el OPEX es indirecto y depende del consumo de electricidad, no de la
decision de invertir en electrificar procesos industriales: reducen el coste neto de la
electricidad en la medida en que la planta recibe ingresos por flexibilidad, que
compensan parte de su factura. En Francia, la respuesta de demanda esta integrada
dentro del mercado de capacidad, mientras que en Alemania existen programas
especificos diferenciados. En Espafia, actualmente no hay un esquema retribuido de
este tipo en vigor.

Mecanismos transitorios de choque: medidas excepcionales aplicadas durante crisis
energeéticas, como topes a los precios mayoristas, créditos fiscales sobre la factura o
rebajas temporales de impuestos y cargos. Algunos ejemplos son el
Strompreisbremse en Alemania (precio-freno 2023), los créditos fiscales en lItalia, los
topes y exenciones temporales en Francia, y el mecanismo ibérico junto con rebajas
fiscales. en Espafia. Su efecto sobre el OPEX es coyuntural y de emergencia, aliviando
de forma inmediata la factura, pero sin ofrecer certidumbre estructural a largo plazo.
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Tabla 4. Resumen y categorizacién de sistemas nacionales de apoyo a los precios eléctricos para electrificacion industrial

Tipo de
instrumento

Alemania

Francia

Italia

Espafa

1. Acceso regulado
a generacion
eléctrica a precio
preferente

ARENH hasta 2025y
transiciéon a CAPN (baseload
nuclear regulado/contratado).

2. Fomento de
contratos de
suministro estable
(PPAs, CfDs y
avales asociados)

Despliegue de CCfDs

(Klimaschutzvertrage).

Piloto de garantias publicas a
PPAs industriales (5—8 TWh);

Hoja de ruta de CCfDs (France
2030).

Plataforma MPPA (“Mercato
PPA”) con GSE como garante
de ultimo recurso

FERGEI (gestionado por
CESCE) para PPAs
electrointensivos (uso
limitado);

Sin CCfDs

3. Fiscalidad
eléctrica ventajosa

Stromsteuer al minimo UE (~0,5

€/MWh).

Impuesto eléctrico al minimo
UE (~0,5 €/MWh).

Rebajas fiscales y “oneri di
sistema” aligerados
temporalments (2022-23);
parcial reversion.

Rebajas temporales 2021-
23 (impuesto eléctrico 0,5%,
IVA reducido); ya en
retirada.

4. Reduccién de
tarifas deredy
cargos del sistema

8§19 StromNEV & KWKG: tope ~0,05
ct€/kWh (muy bajo) y
compensacion estatal del resto.

Descuento hasta el 90% de
peajes para grandes
consumidores.

Reducciones parciales de
oneri di sistema para
electrointensivos; menos
profundas que FR/DE.

Estatuto electrointensivos:
exencion de cargos hasta
85% (renovables/CHP);
peajes no topeados.

5. Compensacion
de CO, indirecta

Strompreiskompensation:
reembolso hasta 75% (16 sectores

NACE).

Reembolso hasta 75% (max.
UE) a sectores expuestos.

Esquema nacional hasta
~75% para sectores
expuestos.

Esquema nacional hasta
75% (max. UE).

35



O I kO S Descarbonizacion de la industria espafiola

A continuacion, a partir de la categorizacién de instrumentos de la tabla anterior, ofrecemos
un anadlisis mas detallado de cada una de estas figuras de apoyo publico al OPEX en
descarbonizacién industrial, asi como una comparativa, cuando sea aplicable, entre
diferentes modelos nacionales en base a los criterios de acceso, la intensidad de la ayuda, y
otros criterios representativos.

3.4.1.Acceso regulado a generacion eléctrica a precio preferente

Por acceso a precio preferente nos referimos a todos aquellos mecanismos que desbloquean
el acceso industrial a electricidad a precios por debajo del mercado, normalmente gracias a
la cesidn de energia de un parque de generacion ya amortizado o con costes regulados. En
esencia, constituye una forma de subsidiar directamente el precio de generacion eléctrica por
debajo del mercado, asumiendo el Estado el coste de la diferencia. Su efecto sobre el OPEX
es directo al reducir el precio base de la electricidad, disminuyendo el coste marginal que
paga la planta por cada MWh consumido.

Solo Francia dispone de un esquema completo que subsidia directamente el acceso a energia
a precio preferente, y que de hecho constituye el vector principal de abaratamiento de su
factura eléctrica final. El sistema ARENH esta detras de la menor factura eléctrica final de la
industria francesa que se acoge a él, frente a niveles de impuestos, peajes y cargos y otras
categorias de incentivos bastante similares a los de otros paises europeos. En concreto, en
otros paises no existe un esquema plenamente comparable al francés:
e En Alemania, la abolicién del EEG-Umlage (recargo renovable) y el Stromsteuer
minimo son mecanismos fiscales y de reduccion de tarifas, no de acceso a energia
barata, por lo que se analizan en las secciones correspondientes. 28
e |talia tampoco tiene un acceso regulado permanente a baseload; pues las medidas
de 2022-23 (créditos a factura, “oneri” temporales) fueron coyunturales y se tratan
en Mecanismos transitorios de choque y Fiscalidad/peajes.
e Espafia tampoco tiene esquema estable de baseload regulado. El mecanismo ibérico
fue temporal (choque de precios). El Estatuto electrointensivo actia sobre
cargos/peajes, no es acceso a energia barata.

28 Alemania estudié anteriormente la propuesta de la propuesta de un “precio puente de electricidad” o
Briickenstrompreis, que ha suscitado fuerte oposicidn politica por el problematico cumplimiento de los
limites de deuda publica del Estado aleman y la posible negativa de la Comisién ante un subsidio tan
agresivo. En consecuencia, la medida no ha prosperado a fecha de septiembre de 2025. De aprobarse, la
medida tendria un impacto masivo al abaratar significativamente la factura energética de la industria
alemana, que pasaria a 6 ct/kWh, en comparacién con un precio medio en Espafia de en torno a 14,7
ct/kWh.
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Tabla 5. Comparativa nacional de apoyo a precios eléctricos: acceso regulado a generacion eléctrica a precio
preferente

Pais Francia

ARENH (“Accés Régulé a I'Electricité Nucléaire Historique”)
hasta 31-12-2025

Incentivo A partir de entonces el nuevo régimen nuclear regulado
llamado CAPN (“Contrats d’Allocation de Production
Nucleaire”),

ARENH: el operador nuclear vende un volumen limitado de
electricidad de base a precio regulado (histéricamente en
torno a 42 €/MWh) a comercializadoras elegibles, que a su
vez lo trasladan a clientes (incluida industria).

CAPN: sustituye a ARENH con un esquema estable a largo
plazo para la produccidn nuclear, con precio/corredor cost-
based y mecanismos de reparto de rentas. Por un lado, CAPN
fija un precio contractual a largo plazo mediante subastas
europeas de bloques de 10-15 afios a precio “cost-plus” y con
un precio objetivo de aproximadamente 70 €/MWh. El objetivo
es asegurar baseload estable y menor volatilidad para el
suministro final.

Detalles técnicos

Acceso indirecto via suministradores/comercializadoras que
. . reciben asignacion; su aplicacion a clientes industriales
Requisitos de acceso -
depende del contrato con el comercializador y de la
elegibilidad segun el disefio anual.

Datos clave

No aplica como “porcentaje de ayuda”. El alivio efectivo es el

Intensidades de ayuda  diferencial entre el precio regulado (o el precio resultante del
mecanismo) y el precio de mercado para el volumen cubierto.

. <. ARENH en vigor hasta 31-12-2025. CAPN: entrada tras ARENH
Ventana de ejecucion
(esquema permanente/estructural)

Fundamentalmente ingresos regulados del parque nuclear
. (cost-based) y, en su caso, reparto de rentas hacia
Origen de la consumidores/Estado cuando los precios superan umbrales;
financiacion B o ]
No es una subvencidén presupuestaria clasica sino energia
regulada incorporada al mix minorista.

El subsidio sobre el suministro eléctrico nuclear en Francia implica una reduccién estimada
en aproximadamente el 40% en el coste de generacién para las empresas acogidas al cupo,
lo que abarata enormemente el precio final y compensa peajes y gravamenes similares a los
espafoles. Es decir, gracias al potente incentivo en acceso regulado a generacion eléctrica a
precio preferente (carga base” del modelo francés) la factura eléctrica electrointensiva es
tipicamente unos 2,4-2,8 ct/kWh mas barata que Espafia, incluso a pesar de la ventaja
espafiola en partir de una generacion renovable altamente competitiva.
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En la practica, en afos “normales” sin grandes perturbaciones en los mercados energéticos,
una planta electrointensiva en Francia podria ahorrar cerca de 25 €/MWh en el componente
de generacion energética (es decir, el precio antes de cargos y peajes y componente fiscal)
frente a un homologo sin ARENH/CAPN; en escenarios tensos, el ahorro escala linealmente y
puede superar 100 €/MW.

3.4.2.Fomento de contratos de suministro estable (PPAs, CfDs y
avales asociados)

Los contratos bilaterales de compraventa de energia (PPAs) permiten fijar un precio estable
a medio-largo plazo, pero en muchos casos requieren avales o garantias publicas para mitigar
riesgos de contraparte. Ademas, algunos paises avanzan en contratos por diferencia en
carbono (CCfDs), donde el Estado cubre de forma temporal el diferencial de coste de producir
con tecnologias limpias respecto a sus alternativas contaminantes con objeto de facilitar y
traer al presente la rentabilidad de la inversion en descarbonizacion.

Se incluyen aqui también los avales y garantias publicos a contratos energéticos. Estos
instrumentos de mejora crediticia mitigan el riesgo de la contrapartida del PPA como contrato
de electricidad a largo plazo, permitiendo al consumidor industrial firmar un contrato estable
de suministro energético descarbonizado a un precio competitivo. Inciden por ello en el OPEX
de la electricidad industrial al reducir el riesgo crediticio asociado al PPA, y por ello abaratar
el PPA o volverlo mas bancable.

Todos los paises estudiados cuentan con algun tipo de instrumento de mejora crediticia de
este punto para facilitar la adopcidon de PPAs y CfDs. No obstante, se ha excluido el esquema
aleman porque no se dirige especificamente a la descarbonizacién del calor industrial. En
Alemania, los PPAs se cierran principalmente en el mercado privado, y hasta hace poco no
existia un mecanismo publico de aval o seguro especifico para fomentar su firma.

El banco de desarrollo aleman KfW ha explorado algunos productos financieros piloto para
respaldar PPAs, pero no existe a dia de hoy un programa estructural y nacional de garantias
como los que si existen en Francia, Italia o Espafia. Lo que si existen en Alemania son
productos de financiacién verdes y una oferta de garantias y avales a proyectos que KfW
proporciona, sin que se dirijan especificamente a PPAs industriales. Estos avales cubren
hasta el 80 % del importe garantizado del PPA y se financian con recursos propios de KfW
(garantia soberana).

El impacto de estos instrumentos sobre el precio de la electricidad es indirecto pero
estructural, al estabilizar el precio del suministro energético a largo plazo y reducir la
exposicioén de la industria a la volatilidad de los mercados energéticos. La tabla de la pagina
siguiente captura la comparativa entre los cuatro esquemas nacionales en esta tipologia de
incentivos al precio eléctrico:

38



Oikos

Tabla 6. Comparativa nacional de apoyo a precios eléctricos: contratos de suministro estable (PPAs, CfDs y avales asociados)

Descarbonizacién de la industria espafiola

Pais

Alemania

Francia

Italia

Espafa

Incentivo

Despliegue de CCfDs
(Klimaschutzvertrdge).

Piloto de garantias publicas a
PPAs industriales (5-8 TWh);

Hoja de ruta de CCfDs
(France 2030).

Plataforma MPPA (“Mercato
PPA™) con GSE como garante
de dltimo recurso

FERGEI (gestionado por
CESCE) para PPAs
electrointensivos (uso
limitado);

Sin CCfDs

Datos clave

Detalles
técnicos

CCfDs: compensan diferencial
€/MWh entre coste limpio y precio
de referencia.

Alemania es el primer pais en
poner en marcha CfDs de carbono
a gran escala. En octubre de 2024,
se anuncié la primera tanda con un
volumen de financiacién de cerca

de 2.800 M€ y un potencial de

ahorro estimado en 17 MtCO, en
15 afios

Bpifrance cubre riesgo de
default del comprador
industrial en PPAs.

France 2030 prevé
licitaciones de CCfDs para
procesos industriales.

GSE cubre 100% del riesgo de
ultimo recurso en PPAs de la
plataforma MPPA, con limites
de 45 M €/afno durante el
periodo 2025-2027.

FERGEI cubre hasta el 80%
del riesgo de impago en
PPAs de empresas
reconocidas como
electrointensivas.

Requisitos
de acceso

CCfDs: sectores industriales
intensivos en CO,.

Empresas industriales/
comercializadoras elegibles
en la convocatoria piloto.

CCfDs para proyectos
renovables como
contraparte.

Consumidores que firmen

PPAs en la plataforma MPPA;
criterios de consumo minimo,

solvencia y vinculacién a
proyectos renovables.

Empresas reconocidas como

electrointensivas (=1
GWh/afno y >50% consumo
horario base, segin RD
1106/2020).
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Intensidades CCfDs cubren diferencial €/MWh

Garantia parcial (hasta 80%
del importe garantizado del
PPA)

GSE cubre 100% del riesgo de
ultimo recurso, aunque con

Garantia parcial (hasta 80%
del importe garantizado del

deayuda  ©SN7ecoste detecnologia limpiay CCfDs cubren diferencial limites de volumen anual PPA)
precio de referencia (ETS). €/MWh entre coste de avalado.
tecnologia limpia y precio de
referencia (ETS).
Piloto garantias BPI France: MPPA no esta en
Ventana de desde zcgzdicsildna];ec;ha e f;nc’zz?: nm(;(rarrrllt:tli\rl)s rOdSeu FERGEI activo desde 2020 y
- i CCfDs: 2023-2030 o L y reforzado en 2023, sin fecha
ejecucion CCfDs activos desde 2024 diseo esta activo. Se espera de caducidad
su activacién antes del fin de
2025.
Avales Bpifrance con
¢ . recursos propios (garantia
Origen de la C? Ds con K;-F (Klima- und soberana) MPPA y garantias de GSE Presupuesto nacional via
financiacién Transformationsfonds) nutrido con

ETS y régimen nacional CO2

CCfDs con Estrategia France
2030, nutrida con ETS +
deuda publica

financiadas con ingresos ETS

CESCE
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3.4.3.Fiscalidad eléctrica ventajosa

En esta categoria se incluyen impuestos especificos sobre el consumo eléctrico y el IVA
aplicado a la factura. El factor de permanencia es determinante en este caso, puesto que
todos los paises han aplicado rebajas fiscales pero solo Alemania y Francia lo han anclado
temporalmente al minimo permitido por la normativa europea (0,5 €/MWh). Espaia e lItalia
también aplicaron reducciones, pero de caracter temporal en respuesta a la crisis de precios
2021-23. Su efecto es inmediato sobre el OPEX, ya que cada punto porcentual o €/MWh
menos de fiscalidad se traduce en menor coste unitario de la electricidad consumida.

Espafna e Italia se excluyen del analisis comparativo de la tabla inferior porque en ambos
casos la fiscalidad ventajosa se dio de forma coyuntural como respuesta a la crisis
energeética, sin que exista un régimen estructural o permanente:

En el caso espafiol, las rebajas fiscales aplicadas al precio de la electricidad entre
2021 y 2024 fueron exclusivamente coyunturales, en respuesta a la crisis de precios
energéticos. Se redujo el Impuesto Especial sobre la Electricidad (IEE) desde el tipo
general del 5,112696% hasta un minimo del 0,5%, ademas de aplicarse un IVA reducido
(10% y después 5%) sobre la factura eléctrica. Ambas medidas fueron concebidas
como transitorias y han sido retiradas progresivamente: en 2024 el IEE volvié a niveles
intermedios (2,5% y 3,8%) y desde julio de 2024 se restablecié el tipo general junto con
el IVA pleno del 21%.K

En Italia, las reducciones fiscales también tuvieron caracter temporal durante los afios
2022y 2023. El gobierno aprobé sucesivos Decretos “Aiuti” que preveian la reduccion
o supresion de las accisas eléctricas para ciertos consumidores, asi como la
cobertura presupuestaria de parte de los “oneri di sistema” (cargos regulados, ver
seccién siguiente de reduccién de tarifas de red y cargos del sistema), que dejaron de
cargarse en la factura eléctrica y fueron financiados transitoriamente con fondos
publicos. Estas medidas tuvieron un impacto directo en la reduccién del precio final
de la electricidad para la industria, pero fueron derogadas o revertidas de forma parcial
a partir de 2024.

Tabla 7. Comparativa nacional de apoyo a precios eléctricos: fiscalidad eléctrica ventajosa

Pais Alemania Francia
Reduccion del impuesto eléctrico Reduccion de la TICFE/CSPE (impuesto
. (Stromsteuer) al minimo UE para el al consumo final de electricidad) a 0,5
Incentivo :
sector manufacturero (y €/MWh para usos profesionales/
agro/forestal). empresas.
Paquete industrial: bajar el En la crisis 2022 se redujo la
Stromsteuer a 0,05 ct/kWh (=0,5 TICFE/CSPE hasta 0,5 €/MWh
Detalles  €/MWh) para manufacturas (2024-25; (empresas) y se ha mantenido en
% técnicos con opciodn de extender segun niveles minimos para profesionales
© presupuesto) sustituyendo durante 2022-24 con continuidad en el
§ reembolsos previos selectivos. marco del “bouclier tarifaire”.
[1:]
e Requisi-  Aplicable a empresas manufactureras  Aplicable a consumos profesionales a
tos de (y agro/forestal) que acrediten su través del suministro; se instrumenta
acceso via comercializadoras
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clasificacién; automatico via
factura/impuesto

Intensida-  Minimo europeo: 0,05 ct/kWh (=0,5 Minimo europeo: 0,5 €/MWh
des de €/MWh) para manufacturas. (empresas/profesionales) como tipo
ayuda Antes: 1,537 ct/kWh reducido.
Ventana 2024-2025 (con posibilidad de Desde 2022, mantenido en niveles
de extensién 2026-2028 sujeta a minimos al menos hasta 2024 en
ejecucion presupuesto). profesionales, con transicion al nuevo

marco posterior

Origen de Renuncia recaudatoria cubierta por

la presupuesto federal Renuncia recaudatoria cubierta por
financia- presupuesto nacional
cién

A laluz de la tabla inferior, queda patente como solo Alemania y Francia optimizan al maximo
los limites europeos fijando sus tipos impositivos en el umbral minimo permitido por la
Directiva 2003/96/CE sobre fiscalidad de la energia, fijado en 0,5 €/MWh para usos
profesionales, mientras que ltalia y Espafia han revertido las rebajas temporales adoptadas
durante la crisis energética, retornando a regimenes fiscales estandar sin ventajas
permanentes para la industria a partir de 2024.

En Alemania, la reducciéon de la Stromsteuer a 0,05 ct€/kWh (=0,5 €/MWh) se aplica
especificamente a los sectores manufacturero y agroforestal, cubriendo por tanto a la
industria electrointensiva y a gran parte del tejido productivo que utiliza electricidad como
input relevante. En Francia, la rebaja impositiva tiene un alcance todavia mayor, al englobar
todos los consumos profesionales, inclusive tanto la gran industria electrointensiva como
pymes industriales y servicios empresariales. Esta universalidad le confiere un efecto mas
transversal que el caso aleman, asegurando que cualquier consumidor eléctrico profesional
pague la electricidad con una carga fiscal practicamente nula en su componente unitario.

3.4.4.Reduccion de tarifas de red y cargos del sistema

Esta categoria engloba todos aquellos descuentos, rebajas y exenciones sobre los peajes y
cargos del sistema que la industria paga para financiar toda la infraestructura energética y de
redes a politicas energéticas concretas (renovables, cogeneracion, etc.) Estas rebajas
reducen el OPEX al actuar sobre la parte regulatoria de la factura eléctrica, que en algunos
paises representa una fraccion significativa del coste final. Italia se excluye porque, igual que
se ha mencionado anteriormente para la fiscalidad, la supresion de los oneri di sistema
(cargos regulados para financiar renovables, cogeneracion, etc.) fue una medida temporal
durante la crisis de precios 2022-2023, cubierta con fondos publicos. Desde 2024 los cargos
han vuelto progresivamente a la factura, y no existe en el pais italiano ningun régimen
estructural y permanente que reduzca de forma especifica los peajes o cargos para la
industria. La comparativa se ilustra en la tabla de la pagina siguiente:

42



Descarbonizacién de la industria espafiola

Oikos

Tabla 8. Comparativa nacional de apoyo a precios eléctricos: reduccion de tarifas y cargos del sistema

Pais Alemania Francia Espaiia
Incentivo §19 StromNEV & KWKG: tope ~0,05 ct€/kWh Reducciones del TURI?E (tanfas de Estatuto de'consu'mldores
uso de la red publica) electrointensivos
Tarifas ultrarreducidas para “ultraintensivos” con Descuentos crecientes de hasta el Exencion de cargos de hasta el
Detalles tope en torno a 0,05 ct€/kWh y Descuentos 90% de los peajes para 85% para electrointensivos
técnicos proporcionales para consumidores “grandes pero no consumidores electrointensivos. reconocidos (renovables/CHP);
ultraintensivos” peajes no topeados
) . - . Umbrales maximos para: 27.000 Solo empresas electrointensivas
Requisitos Co”fgrgwgef uI(t;amteng(;vos - “27-00(_? horas/afoy horas de utilizacién/afio; reconocidas por el Ministerio de
> N .
de acceso = /ano; onsumicores grandes pero no descuentos parciales desde 2.000-  |ndustria con: >1 GWh/afio y >50
ultraintensivos”: 2 500-7 000 horas/afio 3.000 h/afio ) S
: % horas en periodo tarifario base.

Descuento de hasta el 90 % en
TURPE para consumidores
intensivos en uso de red.

Para “ultraintensivos”: reduccion de hasta el 90-95 %
de peajes, dejando un coste residual simbdlico

Intensidades (~0,05 ct€/kWh); para el resto, reducciones

Datos clave

Exencién de hasta el 85% en
cargos del sistema para
electrointensivos

de ayuda . . o
proporcionales a la convergencia con criterios de
“ultraintensivo”
Ventana de Régimen estructural y permanente en vigor desde Régimen estructural y permanente  Estatuto en vigor desde 2020 con
ejecucion 2011 en vigor desde 2010 caracter permanente
Coste de las exenciones se Coste de las exenciones se
Origen de la Coste de_las exenciones se socializa entre el resto de sociqliza entre el resto de ] socialiga entre el resto de,
financiacién consumidores, con cargo z,;\I presupuesto federal en _ consumidores; compensado via consumidores y .se.cubre via
casos limites ingresos regulados (TURPE global).  cargos regulados, sin intervencion
del presupuesto nacional
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Cabe destacar como, en todos los casos, estas reducciones de cargos y peajes se aplican
exclusivamente a la industria electrointensiva, atendiendo a la definicion establecida por cada
pais dentro de los limites marcados por la UE. Asimismo, en el caso francés y el aleman, el
“beneficio maximo” implica pagar practicamente un peaje nulo, y en ambos casos por encima
del techo en Espafia, que aplica a cargos del sistema y no a peajes.

Ademas, en Francia y Alemania la ayuda es mas efectiva en su alcance y profundidad por su
gradualidad: los consumos intermedios que todavia entran dentro de la normativa (2.500—
7.000 h) acceden a un alivio sustancial proporcional a su convergencia con los valores
maximos de caracter electrointensivo. Es decir, la factura de peajes puede reducirse entre
50% y 80%y sera mayor cuanto mas se acerquen a los consumos y exposicion horaria de las
“ultraintensivas” que representan el tope maximo de la ayuda. Lo interesante es que en
Espafia el sistema, por el contrario, es binario y por ello mucho menos efectivo. Una empresa
espafiola es 0 no es o0 no es electrointensiva segun cumpla los criterios minimos (consumo
>1 GWh/afio y al menos el 50% en horas tarifarias base), y solo entonces puede plantearse
acceder a la ayuda. No hay un escalonamiento proporcional pues si la empresa cubre los
criterios, accede directamente a la ayuda maxima del 85%.

Con todo ello, la rebaja alemana es la mayor en intensidad absoluta (95-98%), le sigue la
francesa, y la espafiola es la mas débil (85%). La francesa tiene la mayor cobertura de
volumen de industrias en la laxitud de los criterios de acceso; pues no limita la categoria de
electrointensivo sino solo un umbral minimo de intensidad horaria. La rebaja espafiola cubre
cargos, frente a la alemana'y la francesa que cubren peajes, y no incorpora la gradualidad que
potencia significativamente el impacto del incentivo.

3.4.5.Compensacion de CO2 indirecta

El comercio europeo de derechos de emision (ETS) encarece la electricidad, ya que los
generadores repercuten en el precio de mercado el coste del CO,. La normativa europea
permite a los Estados reembolsar hasta un 75% de esos “costes indirectos” a industrias
denominadas “electrointensivas” y “expuestas al riesgo de fuga de carbono”, de acuerdo
con la definicién de la Comision (véase el Equivalencia de sectores electrointensivos en
Europa

El concepto de industria electrointensiva viene definido por ley, a partir de la normativa
europea de ayudas de Estado y con pequefias modificaciones dentro de los limites europeos
para los diferentes Estados.

Caso de estudio 2. El concepto de industria electrointensiva en la UE
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La Unién Europea no reconoce una categoria juridica auténoma de “electrointensivo”, pero
si establece una lista de sectores y subsectores “expuestos a riesgo significativo de fuga
de carbono”. Dicha lista, como se explica mas adelante en este informe, se elabora
conforme a dos criterios armonizados, cuya metodologia de calculo también fija y
armoniza la normativa europea:

e Intensidad de costes eléctricos indirectos/Valor Afiadido Bruto (VAB) — debe

ser de al menos 0,2
e Intensidad comercial con terceros paises — al menos 10 %

Los sectores incluidos en esta lista conforme a estos dos criterios disfrutan de regulacién
especifica sobre las ayudas de Estado que puedan reducir sus costes eléctricos, ya sea
menores cargos, compensaciones de CO; indirecto, etc. Mas abajo en este informe

incluimos una seccidn especifica sobre las ayudas de Estado al coste eléctrico en clave
comparativa entre paises.

Dentro de estos limites, cada Estado define sus consumidores electrointensivos y puede
incrementar la exigencia, pero no la laxitud de los criterios. En Espafia, la figura juridica de
“consumidor electrointensivo” queda regulada por el Real Decreto-ley 20/2018 (ampliado
por el RD 1106/2020) que establece dos requisitos adicionales dentro de la lista de
sectores expuestos a fuga de carbono: consumo minimo (=1 GWh/afio) e intensidad
eléctrica/VAB (20,5 %). A efectos comparativos, Italia comparte los mismos requisitos que
Espafa; Alemania incrementa la exigencia significativamente en intensidad eléctrica
(como fraccién del VAB debe ser =14 %); y Francia incluye requisitos de volumen anual de
consumo eléctrico minimo y exposicion comercial a competencia internacional.

En la préctica, la identificacién de consumidores electrointensivos en Europa presenta divergencias
relevantes tanto en el instrumento juridico como en los criterios operativos. Dos enfoques
dominan el panorama. Por un lado, Espafa y Alemania emplean listados sectoriales cerradas
(tablas de equivalencia por actividad econémica, codificadas en CNAE/NACE o WZ), que
aportan seguridad juridica y previsibilidad. Por otro, Francia e Italia recurren a métricas
flexibles de intensidad eléctrica y a la evaluacion caso por caso en funcion del riesgo de
relocalizacion y otros factores estratégicos, lo que permite una adaptacion mas dinamica a
realidades productivas heterogéneas.

En el modelo tabular, Espafia (Estatuto del Consumidor Electrointensivo, RD 1106/2020) y
Alemania (Besondere Ausgleichsregelung, hoy bajo EnFG) muestran alta convergencia en los
grandes nucleos intensivos: quimica basica, papel y pasta, vidrio, ceramica/cemento/cal,
siderurgia y metales no férreos, entre otros. La diferencia empiricamente mas visible es que
Alemania incorpora ciertos codigos del ambito alimentario que no figuran en el anexo espaiiol
—por ejemplo, lacteos, molineria o grasas/margarinas—, ramas con consumos significativos
por frio industrial, motores y procesos térmicos. Con todo, el perimetro espafiol cubre la
mayor parte de las industrias histéricamente electrointensivas, de modo que la asimetria
sectorial es acotada.

El modelo flexible de Francia e Italia se articula en torno a umbrales de intensidad eléctrica
sobre el valor afiadido y a la exposicion comercial internacional, complementado por
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listados/elencos anuales (en Italia) que reconocen la condicién de electrointensivo a nivel de
empresa. Este disefio facilita incorporar instalaciones fuera de catalogos predefinidos
cuando la evidencia de intensidad es clara, si bien exige mas medicién, verificacion y
revisiones periodicas.

Descarbonizacién de la industria espafiola

En cuanto a requisitos técnicos minimos, los cuatro paises comparten un umbral de consumo
elevado (= 1 GWh/afio), con variaciones. Destaca el requisito espafiol de perfil de carga (= 50
% del consumo en horas valle), inexistente en Alemania, que favorece usos con mayor
modulabilidad o continuidad nocturna.

En términos de competencia regulatoria y acceso a beneficios, la evidencia sugiere que
Espafia no presenta una desventaja material respecto a sus pares: aunque no incluye algunos
subsectores alimentarios presentes en Alemania, su arquitectura normativa abarca los
sectores intensivos criticos y ofrece criterios estables y transparentes. El coste-beneficio de
ampliar el anexo espafiol a ramas alimentarias especificas probablemente sea marginal
frente al grueso del consumo electrointensivo ya cubierto.

Tabla 1. Diferencias de conceptualizacién y regulacién de industrias electrointensivas por

pais

Pais Enfoque Base sectorial Ejemplosde Requisitos Observaciones
regulatorio / criterio sectores técnicos operativas
distintivos
Espafia Lista sectorial CNAE en Quimica >1 GWh/afo; Alta
cerrada (RD anexo + basica, =50% del previsibilidad
1106/2020) umbrales de papel/ pasta, consumoen juridica; algunos
intensidad vidrio, horas valle; subsectores
(kWh/€) ceramica/ relacion alimentarios no
cemento/ cal, consumo/ incluidos (p. €j.,
siderurgia,no VAB lacteos,
férreos, molineria)
refino, fibras
sintéticas,
baterias
Alemania Lista sectorial WZ/NACE Ademas de >1 GWh/afo; Cobertura
cerrada (Listas 1-2)+ los criterios de sectorial
(BesAR/EnFG) intensidad de  “clasicos”, intensidad de  ligeramente mas
costes incluye costes; topes amplia que
eléctricos alimentacién: respecto a Espafia en
lacteos, GVA alimentacion;
molineria, fuerte tradicion
grasas/ de ajustes a
margarinas, recargos
mataderos
Francia Criterios flexibles Intensidad Casos >1 GWh/afio  Permite
(decreto + accise)  eléctrica/VAB  “cldsicos”y (referencia) + incorporacion
y exposicion sitios que pruebas de caso por caso;
comercial (sin  acrediten alta intensidad; mayor carga de
intensidad
(incluible
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lista NACE alimentaciéon  gestién verificacion/
cerrada) si cumple) energética medicién
Italia Criterios flexibles Riesgo de “Clasicos” y >1 GWh/afo; Enfoque
por clases (CEEAG) relocalizacién  empresas asignaciona empresaa

y elencos intensivas clases empresa;

anuales por fuera de (ASOS) con adaptable pero

empresa/ ATE catalogos reglas con

Co rigidos ARERA/CSEA tramitacion/perit
(incluible aje recurrente
alimentacion

)

3.4.6.Precios eléctricos finales y diferencias de calculo

Se trata por tanto de un incentivo exclusivo para industrias electrointensivas, al igual que el
anterior de recorte de cargos y peajes (con la salvedad del recorte francés que es mas amplio
que la definicion estricta de electrointensiva).

Todos los paises aplican este reembolso en mayor o menor medida, cuyo dimensionamiento
esta marcado por el grado de descarbonizacion de cada economia. En consecuencia, paises
como Espafia con sistema energético mas descarbonizado tendran compensaciones
menores que aquellos con un sistema energético mas emisor como Alemania. Su efecto
sobre el OPEX es por tanto compensatorio -la planta recibe un reembolso anual proporcional
a su consumo eléctrico y exposicion, reduciendo el coste neto de la electricidad utilizada- y
decreciente en el tiempo, pues a medida que el sistema energético nacional se descarboniza,
disminuye proporcionalmente la compensacion.
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Tabla 9. Comparativa nacional de apoyo a precios eléctricos: compensacion de COzindirecta

Descarbonizacién de la industria espafiola

Pais

Alemania Francia

Italia Espaia

Incentivo

Strompreiskompensation:
reembolso hasta 75% (16
sectores NACE).

Reembolso hasta 75% (max.
UE) a sectores expuestos.

Esquema nacional hasta
~75% para sectores
expuestos.

Esquema nacional hasta 75%
(méx. UE).

Datos clave

Detalles técnicos

Calculo segun armonizacion Férmula propia a partir de
europea (CEEAG): benchmark  factor de emision estandar de
de consumo eléctrico por 0,51 tCO,/MWh y publicacion
producto x precio de precio referencia ETS
referencia del ETS x
produccién anual

Calculo segun armonizacién
europea (CEEAG): benchmark
de consumo eléctrico por
producto x precio de
referencia del ETS x
produccién anual

Calculo segun armonizacion
europea (CEEAG): benchmark
de consumo eléctrico por
producto x precio de
referencia del ETS x
produccién anual

Requisitos de
acceso

Lista UE armonizada de
sectores expuestos segln
CEEAG

Obligacién de auditoria
energética o 1SO 50001 y
validacién del plan de
performance energética
(prefecto/ASP).

Lista UE armonizada de
sectores expuestos segun
CEEAG?®

Obligacién de auditoria
energética, plan de eficiencia
y uso de % de la ayuda en
medidas verdes (“6kologische
Gegenleistungen”)

Lista UE armonizada de
sectores expuestos segun
CEEAG

Obligacién de auditoria
energética o sistema de
gestion certificado +
elaboracion de un plan de
medidas de eficiencia con

Lista UE armonizada de
sectores expuestos segun
CEEAG

Obligacién de auditoria
energética y condicional
verde equivalente (% ayuda
para descarbonizar)

Intensidades de
ayuda

75% de los costes indirectos

75% de los costes indirectos
elegibles (limite europeo)

elegibles (limite europeo)
Legislacion explicita para

Legislacion explicita para
permitir el “top-up” adicional

permitir el “top-up” adicional

75% de los costes indirectos
elegibles (limite europeo)

Legislacion implicita para
permitir el “top-up” adicional

75% de los costes indirectos
elegibles (limite europeo)

Legislacion implicita para
permitir el “top-up” adicional

2 Ver la lista completa europea establecida por CEEAG en el . Por tanto, todos los paises compensan exactamente a las mismas categorias CNAE y el alcance en

industrias cubiertas es idéntico.
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de la ayuda si coste residual de la ayuda si coste residual de la ayuda si coste residual de la ayuda si coste residual
>1,5% VAB. >1,5% VAB >1,5% VAB >1,5% VAB

Posible anticipo anual de
hasta 24,45%

Convocatoria anual ex post Convocatoria anual con 4-5 Convocatoria anual con Convocatoria anual con
Ventana de , - , o
. . semanas de plazo apenas 20 dias habiles de apenas 20 dias habiles de
ejecucion . ;
plazo plazo (ventana mas exigente)
KTF (Klima- und Presupuesto nacional Fondo per la Transizione Presupuesto nacional via
Transformationsfonds) (dotacion 2024 aprox. 1.074 Energetica, nutrido con convocatoria anual (dotacion
. nutrido con ETS y régimen M €)3 ingresos ETS explicitamente 2025: aprox. 600 M €)
Origen de la ional < di d | lidad
financiacién nacional CO; (dotacion media (se desconoce la totalidad,
aproximada de 3.000 M pero se han reportado
€/ANO) ingresos ETS por +150
M#€/afio)

De la tabla superior se desprende que este incentivo es sustancialmente mayor en Alemania por tener un sistema energético mucho mas
intensivo en carbono. Para empresas con exposicion extrema al coste eléctrico y VAB estrecho, la probabilidad de capturar un cheque mas alto
es maxima en Alemania. El modelo francés también demuestra gran efectividad gracias a la flexibilidad en el anticipo de la ayuda y la mayor
certidumbre y homogeneidad del factor 0,51 tCO,/MWh fijado administrativamente (frente a la incégnita de los benchmarks sectoriales de la
Comision), todo lo cual mejora el flujo de caja y disminuye la incertidumbre. Italia y Espafia tienen menor dotacion presupuestaria y mayores
dificultades operativas (plazos de presentacion mas cortos y con mayor friccién administrativa). Ademads, en lItalia y Alemania el anclaje a
ingresos ETS permite un mayor blindaje presupuestario a nivel estructural.

30 En torno al 85% de los ingresos del KTF proceden del ETS europeo, mientras que el 15% restante procede del sistema nacional de comercio de derechos de
emision de Alemania. En la aprobacién de la ayuda ante la Comision Europea, Alemania notificé en 2021 un volumen total de 27,5 mil M € para 2021-2030, lo que
equivale en torno a 3.000 M €/afio de gasto maximo en compensaciones de CO; indirectas.

S1En Franciay Espafa, los ingresos ETS se vierten directamente en el presupuesto nacionaly no se separan (“earmarking”) como en Alemania e Italia, de modo que
no es posible determinar si se han usado ingresos ETS especificamente para estas politicas.
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El andlisis de impactos desarrollado por OIKOS (ver seccion especifica de Estimacion de
Impactos al final de este informe) confirma esta tesis, demostrando que para el caso
particular de una bomba de calor, los incentivos al precio eléctrico especificos de la industria
electrointensiva catapultan la rentabilidad de la inversidén en Alemania, pero sobre todo en
Francia, muy por encima de la espafiola.

Como se aprecia en la figura inferior, en un escenario de reemplazo de caldera de gas por una
bomba de calor, Espafia parte de una tasa interna de retorno (TIR) superior a Alemania pero
no a Francia. De hecho, la TIR alemana es negativa, pero al introducir el cambio en incentivos
y precio eléctrico diferenciados para industria electrointensiva, Espafia queda rezagada en
rentabilidad final. En el caso aleman, por tanto, es el factor “electrointensivo” el que determina
la superior rentabilidad frente a Espaia, mientras que Francia ya parte de una ligera ventaja
para industria genérica, ventaja que crece significativamente al incorporar los incentivos
especificos de industria electrointensiva.

Figura 11. Perfiles de rentabilidad de la inversién en bomba de calor para industria electrointensiva vs no
electrointensiva (“genérico”) en funcién de incentivos nacionales al precio eléctrico

B Espaiia - genérico

B Espafia - electrointensivo
B Alemania -genérico

B Alemania - electrointensivo
[l Francia - genérico

B Frarncia - electrointensivo

Alemania -
genérico
Espafia - Espafia - Alemania - Francia - Francia -
genérico electrointensivo electrointensivo genérico electrointensivo
Grafico: OIKOS - Fuente: OIKOS « Creado con Datawrapper
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4. Contexto tecnoldgico: la provision de calor
industrial

4.1. Segmentacion por demandas de calor

En su diversidad, la industria espafola demanda calor a un rango muy amplio de
temperaturas, e incluso dentro de una misma industria los diferentes procesos industriales
pueden demandar calor a temperaturas muy diferentes. A modo de ejemplo, cuando
hablamos de demanda de calor industrial nos referimos desde los 20 grados centigrados de
procesos de fermentacion lactea en la industria alimentaria hasta los 1.700 grados de la
fabricacion de acero en altos hornos.

Y las tecnologias que proporcionan el calor a ese amplio espectro de temperaturas no son
las mismas, ni tampoco lo es su coste, disponibilidad y madurez comercial. La temperatura
gue demanda el calor industrial se convierte en un factor critico porque también determina la
eficiencia energética de tecnologias como las bombas de calor, y por tanto su competitividad
relativa con sus sustitutivos emisores de gases de efecto invernadero. En consecuencia,
segmentar la demanda de calor por tramos de temperatura, en linea con el enfoque de otros
estudios,®? constituye la piedra angular del analisis de OIKOS para comprender el contexto
tecnoldgico de descarbonizacion industrial y las barreras que de ellos se desprenden, como
veremos en la préxima seccién.

Los diferentes rangos de temperatura del calor demandado por distintas industrias
responden no solo a la diversidad de los procesos industriales y los productos fabricados,
sino también a otros factores intrinsecos y especificos a cada industria como serian, por
ejemplo, diferentes necesidades espaciales en las instalaciones (refrigeraciéon necesaria,
tamafo y dispersion de las instalaciones industriales, particularidades logisticas o de
ubicacion concreta, etc.).

De hecho, la pertinencia de la segmentaciéon de la industria por demandas de calor a
diferentes temperaturas responde a un fenédmeno observable no solo en Espafia sino también
en Europa. Apenas 5 grandes sectores consumen cerca del 80% del calor industrial en toda
la UE: (1) alimentacién bebidas y tabaco; (2) papel y artes gréficas; (3) hierro y acero; (4)
quimica y petroquimica; y (5) minerales no metélicos.*

La tabla inferior captura la segmentacion del calor industrial por tramos de temperatura que
este informe utiliza de forma armonizada. La decision final de segmentar por los tramos de
temperatura indicados responde al consenso industrial sobre la utilidad térmica suministrada
a distintos procesos industriales. Como se indica en el apartado sobre Barreras técnicas, la
pérdida de eficiencia de las bombas de calor a medida que incrementamos la temperatura
habria sido otro posible criterio de “corte” para segmentar por tramos de temperatura, pero
no es el enfoque prioritario en la industria ni sobre el que pivotan las decisiones de
planificacién estratégica e inversiones energéticas de las empresas industriales.

32 (Sanchez, Moreton, & Hernandez, 2025) (Bedocchi & Cassetti, 2025)
3% (Caldani, del Barrio Castro, Macchiarelli, & Marulli, 2024)
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Por todo ello, se ha optado por una segmentaciéon de temperaturas “por proceso/utilidad
térmica suministrada” antes que por “viabilidad técnica de las bombas de calor”,
reconociendo asimismo la existencia de otras tecnologias descarbonizadoras con distintos
comportamientos a rangos térmicos. Este enfoque permite agrupar equipos y tecnologias
que comparten un mismo vector térmico (agua caliente, vapor, etc.). Ademas, el progreso
tecnoldgico de las bombas de calor implica unos rangos de temperatura-eficiencia dinamicos
que el enfoque escogido permite evitar para anclarlos en estandares de vapor/ térmicos de
los procesos industriales. Ello asimismo facilita un enfoque mas practico, util y accionable a
la hora de disenar apoyos de politica publica que refuercen la planificacion financiera de las

empresas industriales.

Tabla 10. Rangos térmicos de las principales industrias espafolas34

Rango de
temperaturas (°C)

Principales industrias

Procesos industriales tipicos

Muy baja (< 60)

Alimentacién y bebidas (bodegas,
cerveceras, lacteos)
Biotecnologia y farma (fermentadores)

Quimica fina (biocatdlisis)

Fermentacion de cerveza/
vino 20-25 °C;

Lavado de equipos 40-55 °C

Baja (60 — 100)

Alimentacién y bebidas (pasteurizacion,
coccion),

Papel & pasta (blanqueo y refinado),
Textil (tintura)

Fabricacion de madera y tableros

Pasteurizacion 63-72 °C
Tintura de lana 70-95 °C

Blanqueo de pasta 70-100 °C

Media-baja (100 -
150)

Alimentacion y bebidas (evaporaciony
concentracion de zumos)

Farmacéutica y cosmética (destilaciones
suaves)

Papel y cartén (evaporadores de licor
negro)

Textil (secadores, aprestos)

Esterilizacion en autoclave
121 °C

Evaporacidn en pelicula
ascendente de jarabes 110-
120 °C

Secado de hoja de papel en
cilindros 120-160 °C

Media (150 — 200)

Conservas alimentarias (esterilizacion/
retorta)

Papel y pasta (secado de hoja con vapor)
Textil (termofijado de poliéster)

Quimica organica ligera (polimerizacion,
resinas)

Secado de cilindros de papel
120-175°C

Termofijado de tejidos
sintéticos 180-190 °C

Fritura industrial en aceite
160-180 °C

Alta (400 - 1000)

Ladrillos y ceramica estructural (coccion)
Vidrio (fusién, hornos flujos)
Metales no ferrosos (aluminio, zinc)

Ladrillo tinel 900-1000 °C
Fusién de aluminio 660 °C
Calcinacién de cal 900-100 °C

34 Elaboracién propia a partir de: (ASCER; CIRCE; MODEC; Generalitat Valenciana, 2021) (Oficemen,
2025) (FIAB; Ministerio de Agricultura, Pesca y Alimentacion, N.d.) (SPRI; Gobierno vasco; Cluster Papel,
2024) (Zier, Stenzel, Kotzur, & Stolten, A review of decarbonization options for the glass industry, 2021)
(ASPAPEL; INERCO, 2024) (Plastics Europe, 2024) (McKinsey & Company, 2023) (Fundacién Primero de
Mayo; ISTAS; Syndex, 2025) (E3G; EEB; Beyonf Dossil Fuels; CAN; SteelWatch; WWF; T&e; EPICO
Klimalnnovation, 2025) (Apparel Impact Institute, 2025)
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Calcinacién quimica

Clinker 1350-1450 °C
Fusioén vidrio sosa-cal 1350-
1550 °C

Alto horno / hornos eléctrico-
arco (EAF) 1700 °C

Cemento (clinker)
Hierro & acero (altos hornos)
Muy alta (> 1000) Vidrio (melting)

Fundicion de cobre

La segmentacién por aplicaciones de calor constituye por tanto el enfoque dominante (y el
del presente informe) ante cualquier estrategia de descarbonizacion de la industria tanto
europea como espafiola, como avalan otros estudios con similar enfoque metodoldgico.® A
fin de cuentas, cuanto mayor es la temperatura demandada en calor industrial, mayor
demanda y consumo energéticos y por tanto, mas dificil de descarbonizar el proceso a coste
competitivo. Aquellas industrias con mayor dependencia de un suministro calorifico a altas
temperaturas son también mas dependientes de los combustibles fésiles que, con una alta
densidad energética, permiten proporcionar este calor a altisimas temperaturas a un coste
barato que energias limpias deberan igualar en competitividad si pretenden suplantarlos.

Esto ultimo resulta crucial para entender la descarbonizacion debido al desequilibrio en la
concentracién de la demanda energética industrial por tramos de temperatura. Apenas un 17
% de los procesos industriales de baja temperatura en todo el mundo trabajan a menos de
100 °C, mientras que el 34% trabaja a 100-400 °C y un importante 49% trabaja por encima de
los 400 °C.3¢ Es decir, la mayoria de procesos industriales se concentran en tramos medios o
relativamente altos de temperatura que demandan mayor energia calorifica y tienen mayor
dependencia de combustibles fosiles ante la falta de tecnologias consolidadas de
electrificacion.

Por ejemplo, a nivel europeo, la figura inferior desvela los altamente divergentes potenciales
de descarbonizacion de distintas industrias en funcién de sus necesidades calorificas. Por
un lado, la industria quimica tiene un alto consumo energético que en su mayoria corresponde
a temperaturas en el rango de 100 a 500 grados centigrados, lo que apunta a un alto potencial
de descarbonizacién competitiva con tecnologias existentes (facil reemplazo de las calderas
de gas, etc.). Por el otro, la industria férrica y los minerales no metalicos demandan altas
temperaturas para la mayoria de procesos, en particular cemento en el segundo grupo, por lo
que implican una descarbonizaciéon mas compleja que se revela inaccesible a corto plazo. En
el medio, los grupos industriales alimentario y del papel y derivados implican en su mayoria
demandas inferiores a 200 grados centigrados, lo que sugiere una descarbonizacion
accesible y costo-efectiva mediante tecnologias disponibles como bombas de calor
industriales, como veremos mas adelante.?’

3% (Caldani, del Barrio Castro, Macchiarelli, & Marulli, 2024) (Sanchez, Moreton, & Hernandez, 2025)
38 (IEA, 2018)
37 (Caldani, del Barrio Castro, Macchiarelli, & Marulli, 2024)
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Figura 12. Usos del calor industrial por tipo de industria38
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Source: Arthur D. Little

4.2. Origen de la energia calorifica utilizada en la industria

En linea con lo comentado anteriormente, el llamado “calor de proceso”, consistente a
grandes rasgos en la energia térmica necesaria para transformar materias primas en
productos elaborados, es el elemento determinante del consumo energético de la actividad
industrial, y por ende de sus emisiones. El calor de proceso representa cerca del 50% del
consumo energético industrial mundial y el 90% del mismo procede todavia de gas natural,
carbén, o fuel-oil, todos ellos combustibles contaminantes emisores de gases de efecto
invernadero.®

Esta intensa dependencia de combustibles fdsiles persiste asimismo en el caso espafiol. Si
bien diferentes rangos térmicos emplean diferentes combustibles fésiles, destaca la
preponderancia del gas natural, que cubre aproximadamente el 60% de la energia térmica
industrial espafiola y en sectores como la ceramica y la quimica pesada, mas del 80%. Como
ilustra la tabla inferior, la biomasa supone de media en torno al 14% y aumenta hasta el 30%
en ciertos procesos de las industrias del papel y de la carne. El carbén todavia domina en
sectores de alta temperatura como el cemento, aunque su peso total en la industria ha caido
por debajo del 8%.4°

38 (Caldani, del Barrio Castro, Macchiarelli, & Marulli, 2024)
3% (IEA Bioenergy, 2021)
40 (MITECO, 2023)
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Tabla 11. Fuentes energéticas del calor de proceso en la industria espafiola para diferentes industrias y rangos de
temperatura (datos de 2023)4

Rango de
temperaturas (°C)

Sectores espaiioles y procesos tipicos

Fuente energética predominante

Fermentacion y maceracion en
bodegas y cerveceras (La Rioja,

Gas natural (= 50 %)

Castilla-La Mancha) 20-35 °C e Biomasa residual (= 30 %)
<60 (muybajaT) e Tanques de fermentacion bio- e Electricidad directa / bomba
farmacos (Madrid, Catalufia) 37 °C de calor (= 15 %)
e Limpieza CIP con agua tibia en e Solar térmico baja T (= 5 %)
lacteas (Galicia) 50-55 °C
e Pasteurizado y limpieza CIP en e Gas natural (55 %)
_ . lacteas (Asturias, Galicia) 80 °C e Biomasa residual (25 %)
60 - 100 (baja T) Lavado de aceituna y escaldado e Electricidad directa (15 %)
vegetal (Andalucia, Murcia) 60-90 °C e  Fuel ligero (5 %)
e Secado de papel y carton (Huelva,
100 - 150 (baja- Pontevedra) 120-150 °C .
media T) Esterilizacion de conservas (Galicia)
121-130 °C e Gas natural (30 %)
e Tintura textil (Catalufia) = 130 °C e Biomasa (34 %)
e Secado de hoja en cilindros de papel ¢ Fuel-oil/diésel (10 %)
(Navarra) 160-175 °C e Electricidad (vapor eléctrico)
150 - 200 (media o Termofijado de poliéster (Cataluiia) (6 %)*?
T 180-190 °C
e  Fritura continua en snacks (Navarra)
170-180 °C
e Destilacion y reformado (Repsol- o
%
Tarragona) 250-350 °C ° Gas ngturaol (75 %)
i . e Fuel-oil (8 %)
200 - 400 (media e Pre-secado de pastas ceramicas ; o
’ . e Biomasa (5 %)
T (Castellén) 250-300 °C . . 0
T e Electricidad directa (2 %)
e Reactores de quimica fina Hidré iloto (< 1 %)
(Barcelona) = 250 °C * idrogeno prioto ?
e Hornos de vidrio (Vidrala en Alava o
! %
Saint-Gobain en Asturias) = 900 °C * Gasnatural (,70 ) .
S e Coque/carbén metaldrgico
Hornos de recalentado siderurgico o
400 - 1000 (alta - . : (12 %)
(Sidenor en Bizkaia, Acerinox en . o
T Cadiz) = 1050 °C e Fuel-oil (10 %)
e Electricidad (EAF acero) (8 %)

Craqueo a vapor (Quimica Tarragona)
= 800 °C

Hidrégeno piloto (< 1 %)

> 1000 (muy alta
T)

Clinker de cemento (Cemex, Holcim)
= 1450 °C

Baldosa ceramica (Castellén) = 1150
°C

Petcoke / coque (50 %)
Gas natural (25 %)
Carbdn térmico (10 %)

41 Elaboracién propia a partir de datos de (MITECO I, 2023) (INE, 2023) (ASCER; CIRCE; MODEC;
Generalitat Valenciana, 2021) (Oficemen, 2025) (FIAB; Ministerio de Agricultura, Pesca y Alimentacion,
N.d.) (SPRI; Gobierno vasco; Cluster Papel, 2024) (Zier, Stenzel, Kotzur, & Stolten, 2021) (ASPAPEL;
INERCO, 2024) (Plastics Europe, 2024) (McKinsey & Company, 2023) (Apparel Impact Institute, 2025)

42 Se han combinado dos tramos diferenciados en la metodologia elegida, el de 100-150 y el de 150-200
°C, dado que la disponibilidad de datos de las fuentes originales (MITECO e INE) no permite desglosarlos

separadamente.
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e Alto horno (Gijén) = 1550 °C e RDF / biomasa alternativos
(10 %)

e Electricidad (induccion,
plasma) (5 %)

e Gas natural (60 %)

e Biomasa (14 %)

e Electricidad directa (8 %)

[ )

[ ]

Carbén/Coque/Petcoke (8 %)
Media sector e Promedio ponderado de todos los Petroleo ligero & Fuel-oil (6
industrial rangos %)
e Residuos y lodos (4 %)
e Otros (solar térmica,
geotermia, H,, biometano) (<
1%)

De la tabla superior se desprenden tres grandes hallazgos que corroboran las hipétesis hasta
la fecha:

1. La mayor penetracion eléctrica en los tramos de baja temperatura, donde como
demostraremos en el apartado siguiente, ya existen tecnologias viables de sustitucion
del gas por alternativas no emisoras.

2. Esapartirde 100 °C donde el gas continua siendo la columna vertebral del suministro
energético mientras que la electrificacién apenas avanza, con la biomasa cubriendo
nichos muy concretos (procesos del papel, etc.).

3. Finalmente, los segmentos de alta temperatura a partir de 400 °C se apoyan en gas
prioritariamente, pero también especialmente en combustibles sélidos (coque, etc.) y
la electricidad se restringe a procesos muy especificos (EAF).

4.3. Tecnhologias de descarbonizacion del calor industrial

Las tecnologias de descarbonizacién industrial dependen, naturalmente, de los rangos de
temperatura de la demanda de calor de diferentes sectores y procesos industriales. La ldgica
de estas tecnologias es la de reemplazar la quema de combustibles fosiles emisores de
gases de efecto invernadero por alternativas no emisoras, siendo la electrificacién directa la
via mas eficiente en la mayoria de casos. De ahi que, como veremos mas adelante, las
investigaciones de OIKOS modelizan el reemplazo de una caldera de gas por una caldera
eléctrica y una de biomasa para simular la descarbonizacion del calor industrial.

Como ya hemos adelantado, diferentes rangos de temperatura presentan diferentes grados

de madurez para las tecnologias de descarbonizacién, que encajan mejor en unos sectores
que en otros, como se resume en la tabla inferior:
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Tabla 12. Tecnologias de descarbonizacion industrial por rangos de temperatura y su viabilidad*

Descarbonizacion de la industria espafiola

T (°C) Tecnologias disponibles o en mercado 2024-  Estimacion de viabilidad y grado de
2030 adopcion de la tecnologia
Bombas de calor industriales agua-agua / CO, Qomerglal ~ adoptadas en multiples
industrias agro/farma
Muy-baja  Recuperacion y reutilizacién de calor residual s
Madura y comercializada
<60 (agua de proceso, condensados)
Solartgrmmo baja T (captadores planos / tubos Madura y comercial
de vacio)
Bombas de calor CO,, NH; y R-1234ze hasta ial
100 °C Madura y comercia
Calderas eléctricas de agua caliente y vapor LP  Madura y comercial
Baja 60 -~ Compresion mecénica de vapor (MVR, por sus Comercial incipiente, adopcién
100 siglas en inglés). significativa en papel
Solar térmico baja-media T Comercial limitado, apl_lcaC|one_zs en
algunas plantas agroalimentarias)
Almacenamiento térmico sensible en agua Madura y comercial
Bombas de calor de alta temperatura (HTHP) Pilotos comerciales, primeras
en cascada (CO,-propano, NH;) instalaciones en Europa
Compresores de vapor MVR / vapor alta Comercial incipiente, aplicaciones
Media- temperatura en papel y textil
baja 100 Calderas eléctricas de electrodos (vapor 4-6 .
Madura y comercial
- 150 bar)
Solar de concentraciéon compacta (CPC, LFR) En piloto/ demostracion
TES con aceites / PCM (> 120 °C) En piloto/ demostracpn, todaym
pocos casos a escala industrial
Bombas de calor de alta temperatura de 2.2 En piloto, con primeras
generacion (NH,, agua como refrigerante) comercializaciones
Calderas eléctricas con resistencias o Madura v comercial
electrodos (vapor 8-12 bar) y
'_:Aseod?zoo Calentadores eléctricos de aceite térmico Madura y comercial
Tecnologias de energia solar de concentracion Comercial limitado, adopcién muy
(parabdlico/trough) limitada en industria manufacturera
TES en sales organicas / silicatos En piloto experimental
Calderas eléctricas de alta temperatura (vapor Madura y comercial (sobre todo en
13-40 bar) paises nérdicos)
Media- Calentadores eléctricos tubulares e induccion ~ Madura y comercial
[ta 200 - o i i
alta 200 Quemadores e-fuels / hidrégeno verde En p'Ith con primeras pruebas
400 comerciales

Almacenamiento térmico en sales fundidas /
roca

En piloto avanzado

43 Elaboracion propia a partir de: (IEA HPT, 2023) (Pantaleo, Trevisan, Mateucci, & Cabeza, 2024) (US
Department of Energy, 2023) (Oncina Mico, 2024) (Patel, 2021) (Zier, Stenzel, Kotzur, & Stolten, 2021)
(Zier, Stenzel, Kotzur, & Stolten, 2021) (McKinsey & Company, 2023)
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Adopcién comercial limitada con
CSP torre de media temperatura proyectos en Espafia y Oriente
Medio

Comercial en nichos industriales por
su aplicacién especifica (cerdamica,
vidrio, metalurgia ligera)

Hornos hibridos electricidad combinada con En piloto, adopcidn en las primeras
gas, hidrogeno verde o e-combustibles plantas en acero y vidrio

Hornos eléctricos de resistencia cerdmica,
induccion o microondas

Alta 400 - —
. En piloto/ demostracién para
-1000 Plasma eléctrica y calentadores por arco o
procesos metalurgicos
CSP torre > 560 °C + TES sales fundidas En pllpto avanzado, con adopcion en
las primeras plantas
Calcinacién eléctrica directa En p'|9t°' con proyectos
experimentales en cal y cemento
Hornos de arco eléctrico (EAF) Mac}ura y comercial (tgcnolog|a
estandar en acero reciclado9
Plasma, induccioén indirecta, hornos flash En p|!oto/ demostramon. (p.royectos
Muv-alta localizados en acero y vidrio)
S ‘IgOO Combustion oxi-hidrégeno o amoniaco En piloto, con fuerte demanda de [+D

Solar de concentracion de torre > 1000 °C

. Pilotos con fuerte inversion [+D+i
(receiver-reactor)

Piloto avanzado con primeras

Electrdlisis del hierro / DRI-H, .
pruebas comerciales

A continuacion, se analiza en detalle cada una de estas tecnologias descarbonizadoras para
cada rango de calor:

Calor de muy baja temperatura (< 60°C): Las necesidades térmicas para limpieza CIP,
fermentacién o precalentamientos se cubren hoy con bombas de calor industriales
agua-agua (COPs entre 4-7) y, cuando hay vapor residual, con compresiéon mecdnica
de vapor (MVR, ver abajo). La barrera econédmica es baja: el Coste nivelado del calor
(LCOH del inglés Levelised Cost f Heat)** con electricidad a 60 €/MWh ya bate al gas
porque el COP elevado multiplica por cuatro la energia util. Los captadores solares
planos térmicos, que captan energia solar térmica y comienzan a emplearse en agua
caliente residencial, permiten afadir redundancia estacional. Aunque su adopcion es
puntual y ocupan bastante espacio, pueden lograr generar energia por debajo de 35
€/KWh térmico en climas soleados del sur peninsular.*®

Calor de baja temperatura (60 — 100 °C): En este tramo dominan las bombas de calor
con CO, o NH; capaces de entregar vapor a 95-100 °C: ya existe un gran numero de
unidades instaladas en Europa. Y sin embargo, es a partir de este segmento que
comienza a aparecer tecnologias de gran importancia, sobre todo si se combinan con
bombas de calor para una mayor eficiencia, como son los sistemas de (re)compresion
mecdnica de vapor (MVR en inglés).

4 El LCOH es particularmente Util para comparar tecnologias muy distintas bajo un Unico indicador

econdm

ico dado que constituye una media de todos los costes que supondra generar cada MWh de calor

de una tecnologia a lo largo de toda su vida util, integrando tanto el CAPEX inicial como el OPEX y el coste
del combustible. ELLCOH por tanto suma todos los gastos futuros y los trae al valor presente, aportando

un valor

en €/MWh térmico generado.

4% (Rodriguez Rodrigo, Diaz Martin, Baranda Fernandez, Roman Gallego, & Mayo del Rio, 2024)
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O

Aunque no es una fuente de calor primaria, si permite recuperar y reutilizar
vapor para generar calor, redundando en una mayor eficiencia del calor de
proceso. Las tecnologias MVR pueden aplicarse sobre vapor residual de otros
procesos industriales, si bien el vapor debe estar a temperaturas superiores a
70 °C. Por eso, tiene sentido acoplar las tecnologias MVR con bombas de calor
que precalientan el vapor por encima de 70 °C. El resultado de la combinacion
de ambas tecnologias es un incremento notable de la eficiencia energética,
con valores COP de 5 a 9 que serian imposibles empleando exclusivamente
bombas de.*® Este tipo de integracion se ha testado con éxito en sectores
como papel o alimentacion y bebidas, pues proyectos de bombas de calor +
MRV ya muestran recortes del 40 % en combustible y paybacks de tres afios
(primer caso britanico en 2024).#

e Calor de temperatura media-baja (100 — 150 °C): Los 150 grados suponen una barrera

técnica

fundamental porque marcan la primera gran frontera para la eficiencia viable

comercialmente de las bombas de calor, manteniendo COPs de todavia 2,5 y hasta
3,5. A estos precios (en torno a 600 €/kW térmico), las bombas de calor pueden
competir con calderas eléctricas cuando el factor de uso supera 4.000 h/afio.

O

e Calord

Al igual que para el calor medio-bajo de 150-60 °C, la combinacion con
compresién de vapor mecanica permite mayores eficiencias a un coste
asumible, aunque para este rango de temperatura dicha combinacion todavia
se encuentra mayoritariamente en fase de testeo con algunos pilotos
prometedores que llegan inclusive a 180 °C. Por su parte, la tecnologia solar
de concentracién compacta (CPC, LFR) ofrece calor de respaldo a 140-160 °C,
pero continuda en fase de piloto. Su CAPEX superior a los 400 €/kW térmico lo
circunscribe a regiones muy soleadas.

e media temperatura (150 — 200 °C): Mas alla de los 150 °C, el salto térmico

desploma el COP de las bombas de calor por debajo de 2,5, lo que impacta

negativ

amente en su viabilidad econédmica y disponibilidad comercial. Pese a ello, ya

se anuncian en algunos catalogos especializados bombas que suministran vapor de
12 bar a 200 °C con potencias de 1,5 MW térmicos y vida Util superior a 20 afios.*®

O

Para demandas intermitentes, la caldera de electrodos es la opcion
hegemonica. La simplicidad de su tecnologia posibilita un CAPEX bajo (300-
600 €/kW-térmico, entre 3 y 5 veces mas barato que una bomba de calor de
alta temperatura), lo que no obstante no llega a compensar un OPEX
problematicamente elevado debido a un rendimiento relativamente bajo (COP
= 1), de ahi que se entiendan como una opcién puente o de respaldo cuando
las bombas de calor caen a COPs inferiores a 2; y frente a un horno de
hidrégeno que dispararia el CAPEX. Las calderas de electrodos ya se utilizan
en sectores como papel y cartén (picos de vapor en secadores de cilindros),
farmacéutica y cosmética (lineas de destilacion o limpieza que requieren vapor
unas pocas horas al dia), o quimica ligera (calentamiento ocasional de tanques
y tuberias).*

46
47
48

49

—_— o~ o~ —~

IEA HPT, 2023)

Renewable Th
Heaten, 2025)

ermal Collaborative, 2024)

Energy Efficiency and Conservation Authority, 2019)
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Calor de temperatura media-alta (200 — 400 °C): En este segmento las bombas de
calor dejan de ser competitivas y, en general, ocupan su lugar las calderas eléctricas
de electrodos, que en el segmento anterior se utilizaban para picos de temperatura y
como opcién de respaldo. De forma secundaria, y solo si existe sol abundante y
disponibilidad de terreno, la tecnologia solar de concentracion lineal (parabolic-trough
/ Fresnel) puede encajar en fabricas con carga continua, terreno libre y consumo
estable de dia (algunas refinerias o el sector fertilizantes en el sur de Espafia). Los
modelos de calderas de electrodos para este segmento son similares a los del anterior
rango térmico de 150-200 grados, por lo que de nuevo se caracterizan por un bajo
OPEX. Como la potencia se contrata como “carga flexible”, muchas plantas solo la
encienden cuando el pool eléctrico baja o la red pide servicio de ajuste, lo que permite
un LCOE atractivo alli donde hay excedentes renovables nocturnos o contratos PPA a
bajo coste. En climas soleados se estan implantando campos solares de
concentracion lineal (mediante cilindro parabdlico o Fresnel), una alternativa relevante
en Espafa arrojando LCOH (“Levelised Cost of Heat” o coste nivelado del calor) de
incluso 45-60 €/MWh térmico, si bien tienen una importante limitaciéon en los 4-5
m2/kW térmico que generan.

Calor de alta temperatura (400 — 1000 °C): A partir de 400 grados, las alternativas
basadas en electricidad se encarecen significativamente. Para procesos como fusién
de vidrio o recalentado de acero, la ruta eléctrica existe desde hace décadas (hornos
de resistencia, induccién) pero con sobrecostes de 20-40 %, teniendo en cuenta que
el CAPEX de un horno de gas a estas temperaturas ronda los 360-600 €/kW térmico.
Tanto el CAPEX como el OPEX superior a las alternativas basadas en combustibles
fosiles erigen una barrera econdmica para las soluciones electrificadas en este tramo
térmico:

o Los hornos de resistencia ceramica, habituales en metales no ferrosos, vidrio
y ceramica, alcanzan madurez comercial notable y una eficiencia superior al
90% en la conversién de electricidad en calor util. Con un CAPEX tipico de 500-
900 €/kW térmico, su OPEX depende del precio eléctrico, pero con contratos
PPA < 40 €/MWh el LCOH puede rondar los 60-70 €/MWh térmico. En
consecuencia, los hornos de resistencia ceramica se adoptan donde la calidad
del calor justifica el sobrecoste: procesos de alto valor afiadido (aleaciones
especiales, fusiéon de aluminio y zinc, vidrio premium, cerdmica técnica) que
demandan un calor limpio y controlado, dado que sus sustitutivos basados en
combustibles fdsiles no permiten lograr ese calor uniforme, regulable con
precision y uniforme en su radiacion. Ademas, los hornos de resistencia
ceramica permiten generar atmosferas limpias, redundan en un menor
mantenimiento y mayor seguridad, asi como una huella ambiental y ruido
reducidos.

o Los hornos de induccién, muy comunes en sectores como aluminio y acero
especial, alcanzan rendimientos eléctricos comparables (85-95%) y rampas
(velocidad de cambio de temperatura del horno, en °C /minuto) de minutos;
son tecnologia “catalogo” para hasta 30 t/h de metal. En este caso, la
limitacion econdémica se materializa en un elevado CAPEX (> 1000 €/kW
térmico en muchos casos), por encima tanto de los hornos de resistencia
ceramica como de los hornos de combustible fésil. Tienen una importante
limitacién técnica en que solo funcionan con metales conductores. Ofrecen un
minimo desecho metalico, por lo que desplazan a los hornos de gas en forjas
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que buscan menos cascarilla (oxido residual al calentar el metal que luego
debe eliminarse) y mejor control metallrgico. Destaca su uso en procesos
como la fusiéon en fundiciones de hierro nodular, aceros inoxidables, o la
recarga de chatarra de aluminio.

o Frente a ambas tecnologias electrificadas, los hornos basados en
combustibles fésiles prevalecen en laminacion de acero, secaderos ceramicos
masivos y procesos estandar de vidrio al tener un CAPEX notablemente
inferior, una disponibilidad de potencia térmica casi ilimitada y un combustible
barato cuando los grandes grupos industriales negocian el gas por debajo de
los 30 €/MWh. Pese a que la eficiencia raramente supera el 75% al acercarse
a los 1000 grados, siguen siendo la opcidn preferente para productos de bajo
margen (baldosa ceramica, acero al carbono commoditizado), al menos
mientras la electricidad industrial permanezca relativamente mas cara que el
gas.

o Finalmente, en este segmento estan emergiendo configuraciones hibridas
donde se utiliza el gas o incluso hidrégeno para la base de carga, junto con
resistencias ceramicas o induccion para picos, afinado y flexibilidad,
optimizando asi CAPEX y disminuyendo CO, “a la carta” mientras se espera
una mayor caida del precio eléctrico. Muchos de estos proyectos contindan en
fase piloto.

e Calor de muy alta temperatura (> 1000 °C): La alternativa eléctrica esencial a las
tecnologias basadas en combustibles fosiles en este tramo térmico es el horno
eléctrico de arco (EAF, por sus siglas en inglés), principalmente en la industria del
acero. Esta tecnologia tiene una adopciéon comercial masiva (+32% produccién
mundial de acero), pero necesita chatarra de suficiente calidad, ademas de picos de
potencia de 50-80 MW con una sélida conexion eléctrica. Si la chatarra esta disponible
y la electricidad cotiza por debajo de 45 €/MWh para abaratar su desventaja en
potencia cara, constituye una tecnologia viable con un CAPEX de menos de 4.000
€/kW térmico.%° Por su parte, los hornos hibridos de gas y resistencias ceramicas
gozan de las ventajas e inconvenientes ya indicados en el apartado anterior,
utilizandose en procesos de vidrio, ceramica y metales no ferrosos que quieren reducir
su CO; sin parar la planta. Los hornos hibridos presentan un CAPEX de 500-1000 €/kW
térmico, incremental sobre el horno existente. Tanto en hornos de arco como hibridos,
la factura eléctrica es la barrera esencial, junto con la disponibilidad de chatarra para
hornos de arco. El resto de tecnologias suponen todavia pilotos en diferentes estadios
de viabilidad:

o Los calentadores de plasma se estan probando en cemento, craqueo quimico
y acero precalentado, logrando una alta densidad de potencia con hornos mas
compactos. Algunos pilotos a escala han tenido relativo éxito en plantas
cementeras y se proyecta un OPEX futuro a 50-200 €/MWh térmico bajo la
premisa de energia renovable barata.®!

o Los hornos solares del tipo receiver de torre (CSP en inglés) con receptor de
particulas sélidas concentran la radiacion solar sobre un receptor que luego
cede calor al proceso industrial, eminentemente clinker de cemento,
calcinacion o generacion de vapor sobrecritico. Resultan particularmente
idéneos para cemento y quimica basica que demandan mas de 1 200 grados

50 (Mehta, 2025)
51 (Quevedo & Romano, 2023) (Fooladgar, y otros, 2024) (Heidelberg Materials, 2025)
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en la mayoria de procesos. Con un coste estimado de menos de 30 €/MWh
térmico si se dan las condiciones ambientales y solares adecuadas, presentan
pilotos avanzados: de hecho, en Madrid CEMEX completé exitosamente la
primera clinkerizacion del mundo enteramente solar en 20222

Los sistemas de electrolisis de 6xidos fundidos se apoyan en reactores
electroquimicos que evitan liberar CO, e hidrégeno, con aplicacion practica
sobre la produccién primaria de hierro (“green steel”). Se prevén plantas solo a
partir de 2027-2030 ante un CAPEX todavia alto (mds de 2 500 €/kw térmico)
y gran demanda eléctrica continua.

La combustién de 100 % hidréogeno se esta testando sobre recalentado de
acero, hornos tunel de ladrillos y hornos de vidrio. Sin embargo, se entiende
eminentemente como una tecnologia puente donde la infraestructura de gas
existente pueda reconvertirse a bajo coste y el hidrégeno verde se produzca a
precios competitivos.

En linea con este andlisis de las tecnologias electrificadas disponibles para cada rango
térmico, la tabla inferior captura los principales parametros de coste, explotacién y eficiencia
de las diferentes alternativas tecnoldgicas para energia calorifica industrial, comparando
soluciones electrificadas con otras basadas en combustibles fdsiles. Se han cruzado las
proyecciones del IDAE para equipos convencionales con informes sectoriales y catalogos de
fabricantes. Cabe sefialar que el OPEX utilizado no incluye combustible, mientras que el
rendimiento se basa en eficiencia térmica al disefio, utilizando COP nominal para bombas de

calor.

Tabla 13. Parametros econémicos y técnicos de las diferentes tecnologias de provision de calor industrial®3

Tecnologia Rendimiento CAPEX 2023 CAPEX 2050 OPEX fijo Vida util

maximo (€/kW) (€/kW) 2023 (€/MWh)  (aiios)

Tecnologias basadas en petréleo

Caldera de vapor 97 % 65 50 1,20 25
Caldera agua 95 % 50 42 1,16 25
caliente

Horno 70 % 380 324 1,16 30

Tecnologias basadas en gas natural

Caldera de vapor 95 % 62 52 1,16 25
Caldera agua 92 % 50 42 1,16 25
caliente

Horno (gas) 70 % 380 324 1,14 30

52 (CEMEX, 2022)
53 Elaboracion propia a partir de datos de (ACOGEN, 2024) (AutoSolar, 2024) (IDAE, 2021) (CIAT, 2024)

62



O I kO S Descarbonizacion de la industria espafiola

Cogeneracién motor 50 % 1550 930 10 15
gas (CHP)

Tecnologias basadas en biometano

Caldera de vapor 95 % 62 52 1,16 25

Tecnologias hibridas basadas en electricidad

Calefaccién por 90 % 830 749 10 30
microondas

Calef. eléctrica IR 96 % 570 363 10 30
Horno eléctrico 85 % 550 350 10 30

(resist./arco)

E-boiler agua caliente 99 % 140 93 0,58 25
E-boiler vapor 99 % 165 96 0,58 25
Bomba de calor<80 COP 4.5 850 730 0,55 20
°C (COP 4.5)

Bomba de calor 80- COP 4 1250 1000 0,55 20
150 °C (COP 4)

Bomba de calor COP 21 1900 1080 0,58 20

“booster” vapor (COP

2.1)

De este andlisis de eficiencia calorifica y coste econémico de las diferentes tecnologias de
calor industrial, se desprenden varias conclusiones, concordantes con los hallazgos hasta
ahora en cuanto a segmentos con mayor y menor potencial de electrificacién segun su
temperatura y su dependencia de combustibles fésiles:

Las tecnologias de electrificacion ganan competitividad sobre sus alternativas
emisoras para segmentos de baja temperatura (< 100 °C), como demostraremos mas
adelante con un analisis de viabilidad detallado. Pese a un CAPEX muy superior, la
amortizacion de los activos se beneficia de una alta eficiencia para las bombas de
calor.

El mantenimiento de un e-boiler (OPEX fijo) es casi la mitad que su sustitutivo emisor
una caldera de gas, pese al mayor coste de adquisicion de la caldera de gas (CAPEX).
La inversion inicial (CAPEX) de las tecnologias eléctricas disminuye mas rdpido y las
proyecciones apuntan a una aceleracion de esta tendencia. Esto permite aproximar
las tecnologias electrificadas como bombas de calor y e-boilers al gas en CAPEX
absoluto.

Tecnologias de alta especializacién para los segmentos de alta temperatura, como
los hornos eléctricos y la calefaccion por microondas, continian siendo alternativas
caras frente a sus sustitutivos, hornos de gas o de fueloil. Para competir con hornos
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de gas, estas tecnologias eléctricas probablemente necesiten tarifas eléctricas
especificas mds competitivas (pagos por interrumpibilidad, aprovechamiento de
precios valle), sobre todo por encima de 400 °C. En particular, la tecnologia de
microondas o infrarrojo constituye un nicho caro de alta especializacién e insustituible
en algunos procesos industriales por sus particularidades (para procesos donde el
calor debe entrar “de dentro afuera”, como secado rapido de ceramica).

e El biometano tiene la ventaja de requerir la infraestructura del gas sin apenas
modificaciones, de ahi su bajo CAPEX. No obstante, es un recurso energético escaso
y su produccion es cara (70-90 €/MWh), por lo que apenas alcanza a cubrir la demanda
de calor de toda la industria. Podria ser viable como alternativa no emisora para altas
temperaturas donde los e-boilers gastarian un pico de potencia demasiado caro, de
ahi que pueda tener sentido mantenerlo como respaldo flexible.

e La larga vida util de las tecnologias electrificadas (superior a la de las tecnologias
basadas en petréleo o gas en aproximadamente 5 afios) permite financiar la alta
inversion inicial. Ello permite hacer bancable el reemplazo de calderas de gas por
bombas de calor y e-boilers a pesar de la alta inversion inicial. Asegurar un precio
competitivo de la electricidad mediante, por ejemplo, acuerdos de compraventa de
energia (PPAs en inglés) facilitard el mayor atractivo de estas tecnologias
electrificadas.

4.4. Disponibilidad de las tecnologias para una
descarbonizacién inmediata

Como se detalla en la seccion de propuestas, OIKOS apuesta por priorizar la
descarbonizacion posible hoy y en un futuro inmediato. Por eso centramos nuestro analisis
en las soluciones técnica y econémicamente viables (o susceptibles de serlo en un horizonte
temporal cercano), que como se ha expuesto consisten en tecnologias con cierta madurez (y
que por tanto presentan un riesgo asumible para la inversién industrial) y un posicionamiento
econdmico atractivo frente a las soluciones actuales.

Se trata de un enfoque en la “fruta madura que no acaba de caer”, como explicamos mas
adelante en la seccion de propuestas. Es importante matizar que las decisiones de inversion
en equipos industriales tienen una significacion dilatada en el tiempo: dado que la vida util de
los equipos tiene plazos extensos (a menudo superiores a 10 afios). Por ello, lo que definimos
como “oportunidad inmediata” en la practica se dilata en un periodo largo en el contexto de
politicas climaticas. Por eso es crucial posibilitar las inversiones descarbonizadoras que sean
evitables a corto plazo, para evitar efectos de lock-in de consumo de combustibles fosiles que
ademas, ante el aumento esperado de los precios del gas por el ETS-2, reforzaran la
competitividad relativa de la electrificacién.>*

Con esta ldgica, el horizonte de politicas climaticas en 2025-2030 implicaria centrarse
prioritariamente en los segmentos de calor de baja y media temperatura (< 500 °C), mientras
que la alta temperatura se abordaria en la década siguiente. En concreto, los criterios de
priorizacién de diferentes segmentos de calor industrial para esta descarbonizacién costo-
efectiva serian:

54 (Bedocchi & Cassetti, 2025)
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o Disponibilidad comercial inmediata. Bombas de calor, calderas de electrodos,
compresion mecanica de vapor y almacenamiento térmico se encuentran en catalogo
y cuentan con referencias operativas en fabricas europeas.

e Proposicion econdomica atractiva. Con la sefial ascendente del CO,, estos equipos
pueden igualar o mejorar el coste del vapor fésil sin necesidad de suposiciones
agresivas. No obstante, el atractivo de la inversidon también depende de muchos otros
factores como la estructura de precios de electricidad en el mercado y segmento
correspondiente, disponibilidad de calor residual, estructura de costes fijos, etc.

e Escalabilidad. Los procesos que consumen calor < 500 °C se repiten en centenares de
plantas de alimentacion, bebidas, papel y quimica ligera, por lo que las lecciones
aprendidas se difunden rapidamente. Se trata tanto de replicabilidad de las soluciones
como de su potencial para escalarse y extenderse a toda la industria o incluso a
sectores afines y adyacentes a la actividad industrial concreta.

4.5. El marco europeo de incentivos a tecnologias de
electrificacion

En linea con la seccion anterior donde analizamos precios energéticos, conviene sefialar que
los sistemas de incentivos desplegados tanto a nivel europeo como por diferentes paises no
solo inciden en el precio de la electricidad que alimenta procesos industriales, sino también
sobre las tecnologias necesarias para descarbonizar esos procesos y que en muchos casos
implican una alta inversion inicial para la planta industrial.

Es decir, si en secciones anteriores hemos analizado las ayudas al OPEX (en tanto que este
es funcion esencial del precio de la electricidad industrial), en este apartado y el siguiente nos
centraremos en las ayudas al CAPEX, que depende fundamentalmente de la adquisicién de
nuevas tecnologias de electrificacién que sustituyan el consumo de gas y que se deben
integrar y acoplar con procesos industriales existentes que normalmente han sido disefiados
para combustibles fésiles, y no para electricidad.

Primero, este apartado revisa el marco normativo europeo de apoyo a tecnologias de
electrificacién, mucho mas sencillo que la regulacién del apoyo a precios eléctricos. Segundo,
el apartado siguiente se centra en la comparativa de sistemas de incentivos nacionales
desplegados por cada pais en el fomento de diferentes tecnologias de electrificacion
industrial mediante diferentes instrumentos financieros y de politica publica.

De este modo, la tabla inferior resume las principales fuentes de apoyo publico europeo a la
descarbonizacién industrial. Existen asimismo otros mecanismos que quedan fuera de
nuestro andlisis centrado en electrificacion industrial, como son:
e el Banco Europeo de Hidrégeno que financia subastas para hidrogeno renovable;
e el Fondo de Modernizacién que apoya la modernizacién del sistema energético,
incluyendo descarbonizacién industrial, en los 13 Estados Miembros con la renta mas
baja (entre los que no se encuentra Espafa).
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También quedan fuera de este analisis las normas europeas de ayudas de Estado en materia
de competencia, dado que ya se incluyeron en el andlisis del contexto energéticoy los precios
eléctricos industriales, pero cabe sefialar que también regulan la capacidad de los Estados
Miembros de subvencionar el CAPEX de las tecnologias de electrificacion. La interaccién de
los perimetros regulatorios marcados por CEEAG, GBER y CISAF permite generar exenciones
para apoyar la industria limpia en sus inversiones de sustitucion de calor fésil por electricidad
siempre que cumplan requisitos de reduccion de emisiones, etc. tal y como se indica en la
seccion correspondiente mas arriba.

Tabla 14. Sistemas de incentivos a tecnologias de electrificacion industrial en la UE

CONCEPTO INSTRUMENTO MEDIDAS

Fondo de financiacién para Fondo de Innovacion Decision Delegada 2019/856
subvenciones directas al

CAPEX y subastas para

descarbonizacion

industrial
Garantias y capital Invest EU — Ventana de Reglamento (UE) 2021/523 que
catalitico Infraestructura Sostenible - establece Invest EU
financiacion del FEI gestionado Documentos EIF/EIB
por el BEI
Marco habilitante IPCEI (“Important Projects of Comunicacion 2021/C 528/02
excepcional para proyectos Common European Interest”) relativa a los criterios de
estratégicos anadlisis de compatibilidad de
transfronterizos ayudas de Estado para IPCEI

A la luz de la tabla superior, conviene puntualizar que mientras que el Fondo de Innovacién y
el sistema de garantias cataliticas del BEI suponen un apoyo financiero directo, el tercer
mecanismo es simplemente un marco habilitante que permite flexibilizar reglas de ayudas de
Estado para proyectos que involucren a varios Estados a la vez y demuestren un gran interés
estratégico a nivel paneuropeo, sin dirigirse especificamente a la descarbonizacién.

Primero, el Fondo de Innovacién (IF, de “Innovation Fund”) constituye la principal via de
subvencion directa europea para proyectos industriales de descarbonizacion. El IF se nutre
con la recaudacion fiscal del ETS-1, concretamente 450 millones de derechos de emision
entre 2021 y 2030 (estimados en un 8% de la subasta total del periodo), lo que equivale a una
dotacién potencial de 27-40 mil millones de € a lo largo de la década asumiendo precios del
CO; en el rango de 60-90 €/tC0O2.%°

El IF financia el despliegue y comercializacion de tecnologias bajas en carbono e integra dos
mecanismos complementarios: subvenciones directas al CAPEX y desde 2023, subastas de
tipo “auction-as-a-service”. Las subastas funcionan de tal manera que se subasta una prima
por unidad de descarbonizacién producida. Las empresas presentan ofertas en €/MWh de
calor descarbonizado o €/tC0O2e evitado par que la inversion sea rentable, y la Comision las

55 (European Commission, 2025)
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adjudica por orden desde la mas barata a la mas cara hasta agotar presupuesto,
estructurando un incentivo asi para la descarbonizacion industrial mas competitiva en costes.

Cada ganador de la subasta recibe una prima fija financiada con cargo al IF durante un
periodo y por unidad producida (calor electrificado o CO; evitado). La ayuda combina un pago
fijo por tCO, evitada y un suplemento variable que cubre anualmente la brecha entre el coste
de la electricidad y el del gas sobre la produccién verificada. Es decir, la industria ganadora
de la subasta logra obtener un ingreso futuro predecible en la electrificacion de sus procesos,
mejorando asi la bancabilidad de la inversion, pero con limites temporales claros hasta que
la rentabilidad vuelva innecesario el subsidio. La figura inferior captura este funcionamiento
basado en la necesidad de subsidio que determina el precio de casacion:

Figura 13. Funcionamiento de las subastas de subsidios a tecnologias de electrificacion del Fondo de Innovacién®t

Fixed-premium auction
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sought in the auctions

€/kg H,
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Pay-asbid clearing price
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Hasta ahora, los recursos del IF han financiado subastas de hidrégeno industrial a través del
paraguas del Banco Europeo de Hidrégeno, pero no se han lanzado todavia subastas para
electrificacion industrial, si bien en septiembre del 2025 se anuncié el procedimiento y
requisitos para la primera subasta. Ademas, estas subastas de primas de descarbonizacion
financiadas por el IF permiten que los Estados miembros pueden aportar fondos adicionales
alos del IF.

Finalmente, cabe destacar algunas diferencias de criterio entre estos dos mecanismos del IF,
las subvenciones directas al CAPEX y el sistema de subastas. En las subastas no se pide una
innovacion radical, dado que se financia la brecha de coste operacional (no solo CAPEX sino
también OPEX) y en las adjudicaciones de ayuda se priorizan los proyectos que pidan menos
prima para un mismo impacto descarbonizador.

Las subvenciones directas al CAPEX, por el contrario, no financian sustituciones sin
innovacioén, es decir, el cambio de equipo fosil a eléctrico cuando la tecnologia ya es madura

56 (European Commission, 2025)
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y estandar (“like-for-like replacement”), sino que la innovacién debe demostrar ser “First-Of-A-
Kind” o FOAK. Para ello, el proyecto debe demostrar cuatro criterios:®’

e Reduccion significativa de las emisiones de gases de efecto invernadero (= 70%
respecto al contrafactual fésil). Es criterio comun para subvenciones y subastas.

e Madurez del proyecto, con tres niveles de preparacion:

o Técnica: segun indicadores de TRL (“Technology Readiness Level”). En
concreto se exige de los proyectos susceptibles de financiacion del IF una
madurez tecnoldgica de al menos un 6 para subvenciones y un 8-9 para
subastas, dentro de una escalade 1 a9 donde 1 es el menor grado de madurez.
Los proyectos deben por tanto comportar prototipos ya testados a escala
preindustrial.

o Financiera: compromiso de fondos propios y acceso a deuda preliminar.

o Operacional: permisos solicitados, ingenieria basica completada.

e Necesidad de apoyo (“coste adicional”). El promotor debe demostrar un VAN (Valor
Actualizado Neto) negativa o tasa de retorno por debajo del umbral de inversién de
referencia en ausencia de la ayuda, evidenciando el gap de coste de produccion en
€/MWh o €/tCO, evitada.

e Potencial de replicacion y escalabilidad: capacidad de desplegarse en otros sectores
0 paises, con un scoring tipico de hasta 20-25% sobre la puntuacion final, tras
demostracion de cartas de interés de socios industriales, evidencia de mercado
objetivo, etc.

Por su parte, el programa InvestEU, un fondo de garantia dotado con 26,2 millones de € del
presupuesto europeo 2021-2027 mediante un fondo de provisiones, respalda al Grupo del BEI
para desplegar préstamos blandos, lineas de crédito o avales. InvestEU tiene cuatro ventanas
tematicas, una de las cuales es de “Infraestructura Sostenible”, con aproximadamente 9 900
millones de € que se reparten entre el BEIl y el Fondo Europeo de Innovacién (EIF o European
Investment Fund) gestionado por el BEl y especializado en equity, innovacion social y pymes.
Concretamente:5®
e EIEIB otorga préstamos directos a grandes proyectos, asi como garantias a bancos e
intermediarios financieros para mitigar el riesgo de la contrapartida y asi desbloquear
financiacion en mejores condiciones, incluyendo asimismo operaciones de risk-
sharing con bancos.
e El EIF, en su calidad de especialista en garantias y equity para pymes y midcaps,
gestiona la mayoria de productos de mejora crediticia y capital

Gracias a la garantia publica de InvestEU, el BEI como implementing partner puede asumir
mas riesgo y desplegar, ya sea por cuenta propia o a través del FEI, un amplio elenco de
instrumentos financieros para incentivar la electrificacion industrial. En la multiplicacion de
financiacion desde InvestEU al sector financiero pasando por el BEI, se esperan ratios de
apalancamiento de x13-14, movilizando unos 372 mil millones de €.%°

La ventanilla de “Infraestructura Sostenible” de InvestEU cubre proyectos que cumplan con
criterios del Pacto Verde Europeo, donde la electrificacion industrial es simplemente uno de
los muchos conceptos susceptibles de apoyo y compite con temas tan variados como

57 (European Commission, 2025)
58 (European Investment Bank, 2025) (European Investment Fund, 2024)
59 (European Investment Bank, 2025)

68



O I kO S Descarbonizacion de la industria espafiola

economia circular, desalinizacion, redes 5G o puertos y aeropuertos verdes. En la actualidad
no existen cifras desglosadas del apoyo especifico a diferentes actividades, de modo que el
monto especifico de ayuda desplegada para electrificaciéon industrial es desconocido.

Finalmente, la figura de los IPCEls (“Important Projects of Common European Interest”)
conforma un marco habilitante excepcional para financiar proyectos estratégicos
transfronterizos que pueden, en ciertas casuisticas, constituir otro instrumento financiero
para apoyar la adopcién de tecnologias de descarbonizacion industrial. Los IPCEls permiten
a los Estados Miembros conceder ayudas de Estado muy superiores a lo autorizado con la
normativa existente, inclusive proyectos de descarbonizacion o electrificacion industrial. Un
proyecto debe demostrar lo siguiente para ser IPCEI:®°

o Contribucién al interés comun europeo: caracter de estratégico en, por ejemplo,
reforzar cadenas de valor criticas, seguridad energética, etc. La capacidad de
mitigacién o reduccién de emisiones se considera entre estas métricas.

o Cooperacion transfronteriza con participacion de al menos dos Estados miembros

o Importancia cuantitativa y cualitativa, en volumen de inversion o efectos sobre el
desarrollo tecnolégico e industrial europeo. Se utilizan asimismo métricas de €/tC02e
evitada.

o Innovacién y valor afiadido, generando externalidades positivas (“spillovers”). Algunas
métricas cuantitativas para demostrarlo incluyen el TRL, el % de mejora de eficiencia
energética o el coste esperado en €/MWh frente al benchmark del EU ETS.

o Efectos de arrastre y difusion, en conocimiento compartido, etc.

La flexibilizacion de las ayudas de Estado bajo los IPCEls permite cubrir hasta el 100% del
“funding gap”, entendido como el coste adicional frente a la alternativa tradicional, cuando la
normativa habitual de CEEAG/ GBER limita al 30-40% del CAPEX. La ayuda puede
materializarse mediante diversos instrumentos, ya sea subvencién directa, préstamo
reembolsable, garantias o fiscalidad favorable.®’

A fecha de septiembre de 2025, se han aprobado 3 IPCEls con participacion espafiola, todos
ellos en hidrogeno verde: IPCEI Hy2Tech para el desarrollo de electrolizadores innovadores,
IPCEIHy2Use para el desarrollo de grandes electrolizadores en nucleos industriales e IPCEI
Hy2Move para la movilidad con pilas de hidrégeno. Ademas, no se han constatado ningun
IPCEI de toda la lista a nivel europeo que esté enfocado en descarbonizacién o electrificacion
industrial.

80 (European Commission, 2025)
51 (European Commission, 2025)
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4.6. Incentivos y politicas nacionales de apoyo a tecnologias de
electrificacion

La tabla de la pagina siguiente captura una comparativa de los sistemas de incentivos al
CAPEX para adoptar tecnologias de electrificacion entre Espafia y diferentes paises
europeos.

Cabe destacar la ausencia en los 4 paises analizados de sistemas de seguros publicos que
aseguren el rendimiento térmico, la recuperacion de calor residual o el impago relacionado
con una operacién o inversion de descarbonizacioén industrial. De ahi la fila en blanco en la
tabla superior.

A continuacion, a partir de la categorizacion de instrumentos de la tabla anterior, ofrecemos
un andlisis mas detallado de cada una de estas figuras de apoyo publico al CAPEX en
descarbonizacién industrial, asi como una comparativa, cuando sea aplicable, entre
diferentes modelos nacionales en base a los criterios de acceso, la intensidad de la ayuda, y
otros criterios representativos.
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Tabla 15. Resumen y categorizacion de sistemas nacionales de apoyo al CAPEX para electrificacidn industrial

Tipo de instrumento Alemania Francia Italia Espafia
Rograma federal de financiacion para Fonds Chaleur Conto Termico®?
1. Subvencién directa al CAPEX ~ S1e79idy eficiencia en la Industria Fonds Décarbonisation PERTE/ EVESPRI

(EEW, Energie- und Ressourceneffizienz
in der Wirtschaf)

France 2030

2. Contratos por diferencias en
carbono (CfDs)

Klimaschutzvertrage / Carbon CfDs

Contrats carbone /
Appels a projets France
2030 (CCUs,
électrification lourde)

3. Subvencion indirecta/
mecanismo publico de cobertura

H2Global

4. Incentivos fiscales

Piano Transizione 5.0

Amortizacion fiscal

5. Financiacion publica directa
(fondos estatales de blended
finance)

Lineas de crédito blando especificas
KfW 295/297

Prét Vert de
ADEME/Bpifrance

Contratti di Sviluppo

Fondo per la
Transizione Industriale
(Invitalia).

PERTE
Descarbonizacién
Industrial en su linea de
préstamos
reembolsables 'y
subvencién combinada.

6. Planificacion estratégica con
apoyo financiero y regulatorio

Ley federal de planificacién térmica
(Wérmeplanungsgesetz) + programa
BEW (redes de calor eficientes).

Estrategia nacional
CCus

Estrategia France 2030

52 Solo cubre bombas de calor
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Certificados blancos  CAEs (Certificados de

7. Mercados de certificados y CEE (Certificats (Titoli di Efficienza Ahorro Energético)
obligaciones d’Economies d’Energie) Energetica / Certificati
Bianchi)
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4.6.1.Subvenciones directas al CAPEX

Los 4 paises analizados (Espafia frente a Alemania, Francia e Italia) comparten todos
sistemas de subvencion directa al CAPEX que son agnoésticos tecnolégicamente, con la
notable excepcidn del Conto Termico italiano que se dirige exclusivamente a bombas de calor.
La tabla de la pagina siguiente captura datos clave de cada sistema, considerando que
ademas ninguno de ellos incluye exenciones o excepciones para industria electrointensiva.
Los conceptos financiables son siempre sustituciéon de equipos fosiles por eléctricos,
fomento del autoconsumo renovable y recuperacion de calor residual, salvo que se
especifique de otro modo.

De dicha tabla podemos extraer algunas conclusiones:

e Alemania aporta un apoyo mas estable y granular para calor de proceso. Alemania es
también el unico pais que utiliza financiacion ETS, tanto el en las subvenciones
directas al CAPEX como en otras figuras de apoyo al CAPEX, tal y como veremos en
las paginas siguientes.

e Francia se focaliza en calor renovable y calor residual industrial. EI Fonds Chaleur
ofrece un apoyo mas flexible y accesible para pequefios proyectos y PYMEs.

e |talia es el unico pais que restringe la ayuda a bombas de calor exclusivamente.
También demuestra mas flexibilidad en proyectos pequefios y medianos con tarifas
estandarizadas.

e Espafa ofrece un esquema no competitivo y mixto de subvencion y préstamo con
topes de intensidad por tipologia de proyecto y tamafio empresarial. Destaca por un
enfoque mas explicito en el autoconsumo y los “proyectos tractores”®y por requisitos
mas exigentes de reducciéon de emisiones.

5 Enellenguaje del PERTE de Descarbonizacion Industrial en Espafia, un “proyecto tractor” se caracteriza
por un efecto de arrastre sobre la cadena de valor o el ecosistema industrial, y por ello suele suponer un
volumen relevante de inversion y de reduccidn significativa de emisiones. ELPERTE 11 pide concretamente
demostrar una reduccién = 3.000 tCO,e/afio 0 =2 30% de reduccién en la planta, como veremos mas abajo.
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Tabla 16. Comparativa nacional de apoyo al CAPEX: subvenciones directas al CAPEX

Pais Alemania - Francia Italia Espaiia
. Fonds Chaleur .
Incentivo EEW ; _ Conto Termico PERTE®
Fonds Décarbonation France 2030
Fonds Chaleur — gestionado por ADEME Proarama de incentivos a Instrumento estratégico
Principal programa para financiar calor renovabley Iag roduccion de calor orientado a grandes
federal de apoyo a la recuperacion de calor residual industrial P S proyectos de autoconsumo
D’eta_lles eficiencia energética Fonds Décarbonation- fondo d renov?ple y.ef|C|enC|a y descarbonizacion
técnicos onas Decarbonation- fondo de energética (incluyendo . o,
industrial (incluyendo H2,

industrial, incluyendo H2
renovable

financiacién de descarbonizacion
profunda a gran escala y mediante
innovaciones

aprovechamiento de calor
residual)

CCUS, biomasa y eficiencia
energética)

Requisitos de
acceso

Datos clave

Demostrar reduccion de
emisiones

Elegibilidad por tecnologia para cada
linea dedicada

Valores COP minimos y
calculo del incentivo por
coeficientes y limites
especificos por
tecnologia

Reduccion minima de GEl
del proyecto tractor (= 3.000
tC0O,e/ano 0 = 30% en
planta),

Intensidades
de ayuda

Médulo 2: hasta 60%
costes subvencionables, y
tope habitual en 20 M€

Médulo 4: 25/35/35%
para grande/ mediana/
pequefia empresay
bonus de

30-60% CAPEX

Calculo ad hoc para grandes proyectos

Férmula adaptada a cada
tecnologia, normalmente
40-65% gasto elegible

Distingue por tipo de
proyecto y tamafio: p.e. para
eficiencia pequenas
empresas = 50%, medianas
=40% y grandes = 30%

64
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descarbonizacion de 5-10
pp. para electrificacion

1 cuota si la ayuda <

Procedimiento no

Ventana de Ejecucion tipica en 6 Desembolso segun hitos con firma de competitivo, hasta agotar
. . . 5.000 €, 2-5 cuotas en fondos
ejecucion meses convenio : .
caso contrario ) _
Préstamos a 10 afios.
KTF (Klima- und
Origen de la Transformationsfonds) . . . Plan de Recuperacién con
financiacion  nutrido con ETS y régimen Presupuesto nacional via ADEME Prespuesto nacional fondos NextGen EU

nacional CO2
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4.6.2.Contratos por diferencias (CfDs) en descarbonizacién

Los contratos por diferencia funcionan como contratos de largo plazo (10-15 afios
habitualmente) donde el Estado cubre (o cobra) la diferencia entre un precio de referencia
acordado previamente y el precio de mercado, asegurando la viabilidad econémica de la
inversion industrial en descarbonizacion y protegiendo a la industria frente a la volatilidad de
precios. El funcionamiento habitual implica que si el valor de referencia, normalmente el
precio del carbono marcado por el ETS Europeo, cae por debajo del coste de descarbonizar,
el Estado paga a la empresa la diferencia; y viceversa. Ni Espafia®® ni Italia cuentan con este
tipo de incentivo (solo contratos por diferencia para renovables eléctricas en subasta), por
ello no figuran en la tabla inferior:

Tabla 17. Comparativa nacional de apoyo al CAPEX: Contratos por diferencias (CfDs)

Pais Alemania - Francia

Contrats carbone / Appels a projets

Incentivo Klimaschutzvertrage / Carbon CfDs France 2030 (CCUS, électrification
lourde)

Se compensa la diferencia entre el

D’eta.lles precio del CO2 (ETS) y el coste real de Focoen procesos muy intensivos
técnicos . en emisiones
descarbonizar
Reducciones de emisiones superiores Grandes proyectos (>20 M€
. a benchmarks ETS y costes CAPEX) ligados a estrategia France
Requisitos  a(icionales respecto a tecnologia fésil ~ 2030; tecnologias elegibles: CCUS,
o de acceso - o o hidrégeno, electrificacion.
g Seleccién competitiva por licitacion
= (€/1CO, evitada). Seleccion por convocatoria.
(723
(=]
‘© Intensidades Potencialmente cientos de millones por contrato, dado que Estado cubre
S de ayuda brecha entre coste real de descarbonizar y valor de referencia (ETS)
Vgntan:f\’de Lanzamiento en 2023 con fecha de caducidad en 2030
ejecucién
. KTF (Klima- und-Transformationsfonds)  Estrategia France 2030, financiada
Origen de la : - . : .
fi s nutrido con ETS y régimen nacional por el presupuesto nacional y
inanciacién .
C0o2 fondos europeos de recuperacién

De la tabla superior se observa que en Alemania este instrumento de CfDs cuenta con plazos
mas largos de ejecucioén (hasta 15 afios) y financiacion con recursos ETS y de mercados de
CO2. Francia también ha puesto en marcha un sistema similar, con plazos ligeramente
inferiores (10 afios) y ligados especialmente a hidrogeno y electrificacion intensiva.

85 A fecha de publicacién de este informe, seglin fuentes consultadas existen proyectos internos en el
MITECO para explorar un esquema semejante en Espana.
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4.6.3.Incentivos fiscales

Bajo incentivos fiscales se engloba una caja de herramientas diversa que incluye desde
deducciones y exenciones de figuras impositivas como IVA e impuestos sobre la renta (IRPF
e IS) a ventajas de amortizacion fiscal de activos industriales como tecnologias de
electrificacion del calor industrial.

Cabe destacar que tanto Alemania como Francia se han excluido del analisis porque sus
incentivos fiscales no se dirigen especificamente a la descarbonizacién o electrificacion del
calor industrial:

¢ Alemania no contempla un crédito o incentivo fiscal especifico para electrificacion, y
solo existen medidas genéricas de amortizacion acelerada para toda la industria y sin
foco especifico en tecnologias de descarbonizacion del calor industrial
(Wachstumschancengesetz y Sonderabschreibung §7g para PYMEs).

e En Francia, el concepto bonificable bajo el C31V (Crédit d'imp6t industrie verte) no es el
propio calor de proceso industrial y su descarbonizacidn, sino la produccién de las
tecnologias de descarbonizacién. Es decir, se trata de créditos fiscales para las
industrias productoras de un amplio elenco de tecnologias y productos necesarios
para la transicion energética, desde bombas de calor a baterias y paneles solares.

En consecuencia, la tabla inferior captura los incentivos fiscales dirigidos inequivocamente a
apoyar la adquisicion de tecnologias de descarbonizacion del calor de proceso industrial:

Tabla 18. Comparativa nacional de apoyo al CAPEX: incentivos fiscales

Pais Italia Espaia
Piano Transizione 5.0 Libertad de amortizacién para
. instalaciones de autoconsumo
Incentivo

renovable y uso térmico
renovable que sustituya fésil

Amortizacién fiscal acelerada
que en la practica supone
deduccién en Impuesto de

Sociedades

Crédito fiscal sobre el Impuesto
Detalles técnicos de Sociedades ligado a ahorros
energéticos

La instalacion debe ser (1a)

4 Ahorro'energético minimo de autoconsumo o (1b) uso térmico
‘_g >3% a nivel de toda la planta, o renovable y (2) entrar en
@ Requisitos de 25% en el proceso especifico funcionamiento en 2024,
® acceso donde se invierte, y que se ademas de (3) mantener la
a certifica por entidades plantilla media de trabajadores
acreditadas en 3 momentos: ex  dyrante los 24 meses siguientes.
ante y ex post de la inversion o
Inversion limitada a 500.000€
Intensidades de En funcion de (1) volumen de la N/A (ahorro fiscal inmediato)
ayuda inversion (tramos de menos de
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2,5a10-50 M €) y (2) % de
ahorro conseguido

Ve:ntana-l,de Bienio 2024-2025 Inversiones realizadas en 2024
ejecucion

Origen de la : Presupuestos nacionales

fi e . Presupuestos nacionales

inanciacion

De la tabla inferior se desprende que ningun incentivo fiscal, ni en Espafa ni en Italia, esta
ligado a una meta cuantificable de reduccion de emisiones. El sistema italiano, mas generoso
y accesible para grandes proyectos, se liga a la consecucién de ahorros energéticos
(siguiendo el axioma de eficiencia primero que también prima en la descarbonizacién de otros
sectores como los edificios). El sistema espafiol, con impacto limitado en proyectos de gran
calado, solo exige que la inversion sea en energia renovable, sin requerir tampoco una meta
de reduccion de emisiones. Y como se ha comentado anteriormente, el modelo francés se
vincula a la naturaleza del producto fabricado (tecnologias de transiciéon energética), y el
aleman es tecnologicamente agndstico y generalista a toda la industria. Finalmente, ninguno
de los cuatro modelos contempla exenciones particulares para industrias electrointensivas.

4.6.4.Financiacién publica directa y fondos estatales de blended
finance

Por mecanismos de financiacion publica directa y fondos estatales de blended finance
entendemos instrumentos financieros por los que el Estado canaliza capital publico -
eminentemente en forma de préstamos blandos, coinversiéon y garantias- para financiar
inversiones industriales en descarbonizacion. A diferencia de los incentivos fiscales o las
subvenciones puras al CAPEX vistos anteriormente, estos esquemas tienen la ventaja de
permitir movilizar volimenes de inversion mds elevados al apalancar (co)financiacién privada
y repartir riesgos entre sector publico y empresas.

Suelen estructurarse como modelos mixtos (subvenciéon a fondo perdido + préstamo
reembolsable) gestionados por bancos de desarrollo nacionales —por ejemplo KfW en
Alemania, Bpifrance en Francia, Invitalia en Italia— y se financian con fondos climaticos
nacionales o europeos. En la practica, buscan mejorar la accesibilidad al capital, abaratar el
coste medio de financiacién y asegurar que la industria pueda acometer proyectos de
electrificacion y reduccion de emisiones de gran escala.
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Tabla 19. Comparativa nacional de apoyo al CAPEX: Financiacidn publica directa y fondos estatales de blended finance

Pais

Alemania -

Francia

Italia

Espana

Incentivo

Lineas de crédito blando
especificas KfW 295/297

Prét Vert de
ADEME/Bpifrance

Contratti di Sviluppo

Fondo per la Transizione
Industriale (Invitalia).

PERTE Descarbonizacion
Industrial en su linea de
préstamos reembolsables y
subvencién combinada.

Detalles
técnicos

Préstamos blandos; parte de la
deuda puede ser bonificada
(tilgungszuschuss) si se cumplen
objetivos de ahorro energético, y
combinables con subvencién
EEW bajo estructura blended

Préstamos blandos
“verdes” de maximo 1-
5 M€ combinables con
subvenciones directas
(Fonds Chaleur / Fonds
Décarbonisation) bajo

estructuras blended

Ambos programas contemplan
un modelo mixto de subvencién
directa + préstamo blando
(estructura blended)

Estructura blended que
combina subvencién a fondo
perdido + préstamo blando (a

10 afios, con hasta 3 de

carencia).

Requisitos de
acceso

Certificaciones de ahorro
energético o de emisiones
mediante consultores
acreditados, habitualmente

proyectos de >500.000 € CAPEX.

A partir de 50.000-
75.000 € de inversion y
demostrar un plan de
transicién energética
validado

Empresas industriales con
proyectos >20 M€ (Contratti di
Sviluppo) o >3 M€ (Fondo
Transizione); demostrar valor
estratégico

Reduccién minima de GEl del
proyecto tractor (= 3.000
tC0O,e/afo o = 30% en planta),

Datos clave

Intensidades
de ayuda

Habitualmente 10-30% CAPEX

elegible, hasta 60% si se combina

con subvenciones

Normalmente 25-60%
del importe de la
inversién segun

préstamoy
combinacién con
subvenciones de Fonds
Chaleur etc.

Contratti di Sviluppo: hasta 50-

60% con subvencion de hasta

25% + préstamo blando para el
resto

Fondo Transizione: hasta 65% del
gasto elegible

Financiacion total <80% donde
la subvencion esta capada en
funcidn del tamafio
empresarial
(pequefia/mediana/ grande a
50-65/ 40-55/ 30-45%) y el
resto lo cubre el préstamo

Ventana de
ejecucion

“Ventanilla abierta” 2020-2030,

Linea permanente

Contratti di Sviluppo en
continuidad desde 2011

PERTE DI vigente 2023-2026
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Fondo Transizione abierto desde
2023 hasta agotar recursos
nacionales

Préstamos a 10 afios con 3
anos de carencia

Linea 1: 1.000 millones de
euros en ayudas

Dotacion . : . Convocatoria 2025: 134 millones  (subvenciones + préstamos)
presupuestaria No publicado No publicado d o _
del programa € euros Inversion publica total prevista
bajo programas PERTE: 3.170
millones de euros;
. KTF (Klima-und- Presupuesto nacional + .
Origen de la ) . . Plan de Recuperacién con
. s Transformationsfonds) nutrido fondos France 2030 Presupuesto nacional
financiacion . ! fondos NextGen EU
con ETS y régimen nacional CO2 (con apoyo UE).

Cabe destacar como el modelo espafiol, el mas exigente en el acceso, es el Unico que fija criterios especificos de reduccion de emisiones
cuantificables, pues en Francia el requisito es solo cualitativo en lo que a demostrar un plan de transicién se refiere. El acceso en Alemania es
bastante amplio y equilibrado entre pymes y grandes empresas, mientras que el modelo italiano esta muy enfocado a grandes grupos industriales
con valor estratégico para la competitividad nacional. Ademas, el modelo italiano destaca por ser el mas completo en la oferta de blending, si
bien todos los casos convergen en una ayuda total maxima estimada en 50-60% del CAPEX, con la excepcién de Espaiia que puede alcanzar el
80% en la suma de subvencién y préstamo. En todos los casos son modelos de blending que combinan financiacién blanda con subvenciones a
fondo perdido, en algunos casos dentro del mismo programa (ltalia y Espafia) y en otros permitiendo la combinacién con otros programas de
subvenciones (Alemania y Francia).
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4.6.5.Planificacion estratégica con apoyo financiero y regulatorio

Bajo esta categoria de “planificacion estratégica con apoyo financiero y regulatorio”
incluimos los instrumentos globales de planificacién estatal que establecen un marco
regulatorio y acciones de financiacion que, de una forma u otra, inciden en el CAPEX de las
tecnologias de descarbonizacién industrial. Al establecer estrategias nacionales de
descarbonizacién o promocién de diferentes tecnologias (por ejemplo, la estrategia de
captura y almacenamiento de carbono francesa), el Estado ya marca una hoja de ruta
regulatoria y acompafa las medidas de mecanismos de apoyo financiero para asegurar el
cumplimiento. La fijacién de metas nacionales permite asimismo otorgar previsibilidad y
direccién a la inversion privada.

La tabla inferior captura este tipo de instrumentos de planificacion con apoyo financiero y
regulatorio. Se ha excluido Espafa e Italia por carecer de un marco regulatorio y financiero
especifico para descarbonizacion del calor de proceso industrial y sustitucion de calderas
fosiles por opciones descarbonizadas (electrificaciéon o biomasa):

e En el caso de Espafia, el PNIEC se excluye porque, aunque si es un plan estratégico
con apoyo financiero y regulatorio, no regula ni financia un instrumento concreto, dado
que los apoyos financieros se canalizan a través de instrumentos derivados como
serian los PERTES. De este modo, no marca intensidades de ayuda ni perimetros de
elegibilidad, por lo que queda descartado.

e En el caso de ltalia, el Plan Nacional de Recuperacién y Resiliencia (PNRR) contempla
una linea de teleriscaldamento efficiente (M2C3-13.1) que impulsa la expansion de
nuevas redes de calor/frio urbano y la modernizacidon/expansion de las existentes,
siempre que sean “eficientes”. Como instrumento de politica energética urbana, el
teleriscaldamento efficiente financia CAPEX en infraestructura de la red de calor y
centrales de calor asociadas a la red, y por tanto no se enfoca en tecnologias de
descarbonizacién del calor de proceso dentro de una planta industrial. El Gnico vinculo
con industria es cuando una planta cede calor residual a la red, lo cual no entraria en
nuestro analisis y por tanto este instrumento queda excluido.

Tabla 20. Comparativa nacional de apoyo al CAPEX: Planificacion estratégica con apoyo financiero y regulatorio

Pais Alemania Francia
Ley federal de planificacién Estrategia nacional CCUS
térmica Estrategia France 2030
Instrumento (Wérmeplanungsgesetz) + 9
programa BEW (redes de calor
eficientes).
Obligacion a los municipios de Estrategia de Captura, uso y
g elaborar planes de calor, con Almacenamiento de CO2 (CCUS) con
1] . e ~
© Detalles financiacion via BEW (Modulos ~ Objetivo de 4-8,5 MtCO,/afio capturadas en
8 técnicos 1-3 cubren CAPEX de 2030
a suministro renovable, redes o Estrategia France 2030 con plan de
bombas de calor) inversion de 54.000 M€

81



O I kO S Descarbonizacion de la industria espafiola

Estrategia France 2030 solo para sectores

. . En Médulo 3 son elegibles bajo régimen ETS y “proyectos muy
Requisitos . " L .
tecnologias como bombas de grandes” con altas emisiones bajo reglas
de acceso . A
calor y calderas de biomasa de ayudas de Estado y procedimientos

competitivos

La Estrategia CCUS no da ayudas

. ] concretas, solo fija metas regulatorias
Intensidades = Mddulo 3 hasta 40% (tope en .
de ayuda 100 M€) Estrategia France 2030 dentro de limites

de ayudas de Estado UE (hasta 30% costes
adicionales y max. 200 M€/proyecto)

Planes de calor para Estrategia CCUS a 2050
municipios en 2026/ 2028
segun tamafio

Modulos BEW entre 12y 48
meses

Estrategia France a 2030
Ventana de
ejecucion

Todos los programas estaran
operativos hasta 2030

KTF (Klima-und- Presupuestos nacionales
Origendela Transformationsfonds) nutrido
financiacion con ETS y régimen nacional
C0o2

De la tabla superior se desprende que, en cuanto a los instrumentos de planificacion
estratégica con apoyo regulatorio y financiera, el modelo aleman, si bien no es especifico para
usos industriales de la energia, si esta abierto a industrias que quieran integrarse en redes de
calor con renovables o recuperacién a nivel municipal. Por su parte, el esquema francés
concentra recursos en proyectos industriales gigantes (ETS, >50 M€ inversion), con un
enfoque competitivo y selectivo.

4.6.6.Mercados de certificados y obligaciones

Los mercados de certificados y obligaciones existentes actualmente constituyen en todos los
casos certificaciones de ahorro energético sin que exista todavia un sistema formal de
certificaciones de reduccién de emisiones. En concreto, los mercados de certificados de
ahorro energético son sistemas regulatorios en los que el Estado fija a determinados agentes
energéticos (normalmente comercializadoras o distribuidores) una cuota minima de ahorros
de energia final que deben alcanzar en un periodo determinado. Estos sujetos obligados
pueden cumplir la obligaciéon de dos maneras: (i) financiando directamente proyectos de
eficiencia o descarbonizacion en clientes finales (industria, transporte, edificios), o (ii)
comprando certificados en un mercado secundario a quienes hayan ejecutado tales
proyectos. Cada certificado equivale a una unidad estandarizada de ahorro de energia (p. €j.,
1 kWh final).

Los proyectos de eficiencia energética pueden financiarse al emitir (tras un proceso de
verificacion) certificados que cotizan en ese mercado secundario y se pueden vender en el
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mismo. Estos esquemas, por tanto, inciden en el CAPEX industrial de forma indirecta: al
incentivar directamente la migracion a una tecnologia mas eficiente energéticamente,
permiten generar un ingreso adicional por cada unidad de energia ahorrada, que suele
equivaler al 10-30 % del CAPEX dependiendo de la tecnologia, la vida util reconocida y el
precio de mercado del certificado.

En la practica, esto puede mejorar sensiblemente la tasa interna de retorno (TIR) de proyectos
de electrificacion y eficiencia, aunque raramente los hace viables por si solos: se conciben
como un complemento a subvenciones directas o préstamos bonificados. Los esquemas
nacionales se resumen en la tabla inferior, considerando que Alemania carece de ellos:
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Tabla 21. Comparativa nacional de apoyo al CAPEX: Mercados de certificados y obligaciones

Pais Francia Italia Espaiia
. CEE (Certificats d’Economies Certificados blancos (Titoli di Efficienza CAEs (Certificados de Ahorro Energético)
Incentivo . N .
Energetica / Certificati Bianchi)

d’Energie)

Detalles técnicos

Computo acumulado y actualizado
que monetiza todo el ahorro de la
vida util del equipo de una sola vez

Computo multianual con emisioén de
certificados cada afio durante la vida
atil

Coémputo anual simplificado — cada CAE
se emite un afio y refleja solo el ahorro de
ese afio concreto, sin anticipacion ni
acumulacion

Requisitos de
acceso

Ahorros de energia final
verificables via fichas estandar o
proyecto especifico; obligados:
vendedores de energia

Ahorros verificados por GSE; obligados:
distribuidores de electricidad/gas >50k
clientes; participantes voluntarios
admitidos

Ahorros de energia final (estandarizados -
Orden TED/845/2023~ o singulares);
obligados: comercializadoras de
electricidad y gas y otros definidos por RD
36/2023

Intensidades de
ayuda

Datos clave

Cobertura =10-25 % del CAPEX
(depende del precio de CEE y de la
vida util acreditada.

Precio medio en 2024: 8,33 €/MWh

Cobertura =15-35 % del CAPEX
(depende del n°® de TEE/afio y del precio
efectivo + contribucién tarifaria.

Precio medio en 2025: 21,4 €/MWh.

Cobertura =10-20 % del CAPEX.
Referencia 2024: ~136 €/MWh de ahorro
certificado recibido por beneficiarios
(media).

Precio medio en 204: 136 €/MWh

Ventana de
ejecucion

Periodos plurianuales de
obligacion (actual 2022-2025).

Ciclos plurianuales con ajustes
regulatorios; esquema activo con
medidas de estabilizacién desde 2017

Periodo 2023-2030 con objetivos anuales
crecientes; mercado en despliegue. (

Origen de la
financiacion

Obligados distribuidores y
comercializadores de energia a
entregar volumen de CEE

Obligados distribuidores y
comercializadores de energia de +
50.000 clientes a entregar TEE anuales

Obligados distribuidores y
comercializadores de energia y operadores
de productos petroliferos a entregar CAEs
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Mercado puro con coste Mercado intervenido con repercusién o, en su defecto, pagar al Fondo Nacional
desregulado y repercusion explicita (contributo tariffario) via tarifa de Eficiencia Energética

implicita en facturas finales . .,
Mercado regulado joven con repercusion

indirecta y opcion de “salida” via pago al
fondo estatal

Aunque el mecanismo es bastante similar en los tres paises, la diferencia del cdmputo del ahorro entre los tres determina una previsibilidad de
ingresos y atractivo financiero diferente:

e Los CEE franceses suponen un modelo mas maduro, técnico y con unidad “cumac” que anticipa de golpe el valor de toda la vida util. Por
lo tanto el ingreso por ahorro energético es inmediato y concentrado. Aunque supone un incentivo muy fuerte a la inversién upfront en
CAPEX de descarbonizacion, corre el riesgo de erosionar el incentivo de mantener el rendimiento del ahorro dado que se cobra todo al
principio.

e Los certificados blancos italianos implican un reconocimiento multianual, donde cada afio se acreditan los titulos mientras dure la
medida. El ingreso por ahorro energético se reparte en emisiones sucesivas pero si se anticipa.

o Los CAEs de Espaiia suponen un esquema mas sencillo y anualizado, donde cada afio se computa un ahorro y se genera un CAE, sin
acumulacién. El ingreso por ahorro energético no se anticipa ni se acumula y solo corresponde al aio en curso para el que se emite el
CAE. Al afo siguiente es necesario volver a certificar el ahorro generado y emitir un nuevo CAE para capturar el valor econémico del
ahorro energético. Al igual que el modelo italiano, supone un incentivo a la permanencia al obligar a demostrar la generacion de ahorros
energéticos afo tras afio aunque pierde atractivo para un CAPEX intensivo al facilitar en menor medida el flujo de caja de la inversion en
eficiencia energética.
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5. Barreras a la descarbonizacion de calor
industrial < 500 °C

El contexto industrial, energético y tecnolégico marca las principales barreras para la
descarbonizacién del calor industrial. Dado que mas alla de 500 grados de temperatura los
procesos industriales son dificilmente electrificables y las tecnologias disponibles no gozan
de viabilidad técnica y/o econdmica inmediatamente o en los proximos 10 afios, este analisis
de barreras considera prioritariamente el calor de proceso por debajo de 500 grados de
centigrados y asume la electrificacion como via prioritaria (excluyendo, por ejemplo, el
biometano). Es en el calor por debajo de 500 grados donde, como deciamos, converge la
“fruta madura” consistente en soluciones de electrificacidon del calor industrial en razén de su
disponibilidad comercial inmediata, su proposicidon econdmica atractiva y su potencial de
escalabilidad. La tabla inferior resume las principales barreras identificadas en este marco:

Tabla 22. Recapitulacion de barreras para la descarbonizacion de calor industrial con foco en < 500 °C

CATEGORIA BARRERA

Barreras técnicas Limites de temperatura para bombas de calor

Potencia pico de los e-boilers

Barreras econdmicas  Desequilibrio de los precios gas-electricidad

Insuficiente rentabilidad en media temperatura

Barreras regulatorias  Salto en potencia contratada por electrificacién

Capacidad y acceso a red limitadas

Costes y obras de refuerzo

Penalizacion de la estructura de peajes y cargos

Barreras financieras Acceso a la financiacidn y riesgo de integracién

Barreras blandas Escasez de capital humano y competencias en electrificacién

Sesgos culturales, aversion al riesgo y cortoplacismo
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5.1. Barreras técnicas

5.1.1.Limites de temperatura para bombas de calor

La disponibilidad de tecnologias electrificadas es funcién del rango de temperatura para cada
demanda de calor. En la practica, la barrera técnica determinante incluyendo prototipos es el
umbral de 400 grados para bombas de calor: las unidades comerciales se detienen en el
umbral de 150 °C, y para 200-400 °C existen prototipos, algunos ya testados en el mercado y
con viabilidad comercial-econémica, pero que pierden eficiencia energética y fiabilidad. En
general, mas alla de 90 °C las bombas de calor son, en su mayoria, disminuyen su rendimiento
en kWh calor/kWH eléctrico casi a la mitad solo al pasar de 70 a 140 °C. La tabla inferior
resume el consenso industrial actual sobre esta caida paulatina de la eficiencia de las
bombas de calor a medida que se incrementan los rangos de temperatura de suministro:

Tabla 23. La relacidn inversa entre temperaturas de suministro y eficiencia de las bombas de calor6

::::51 i::: o Procesos industriales COP medido Viabilidad econdmica / comercial
°C) habituales (rango) (2024-25)
Comercial maduro: equipos de
Lavado de botellas, serie, decenas instalados en
40 - 60 . o 5-7 ~ ) ;
climatizacién de naves. Espafia, con payback inferior a 5
afnos.
Pasteurizado de leche y . s
60 - 90 cerveza, agua caliente de 4-5 Comercial en expansion: varios
’ fabricantes (CO,, NH,, HFO)
proceso.
Secado de papel, circuitos Primeras instalaciones
90 -120 de pintura ! 3-4 industriales; financiacion europea
P y PERTE
Tintura textil, evaporadores Pilotos pre-comerciales: pocas
120 - 150 multiple-efecto, secado 25-3,0 unidades a medida, plazos 12-15
aerosol. meses
Reactores y lavadores Demostracion temprana: primer
150 - 180 quimicos, secado cerdamico 2,0 -2,5 secador industrial en Austria
especial. (2024)
180 - 200 Destilacion ligera de refino, 14-20 Prototipos de laboratorio; atin sin

stripping de solventes. oferta comercial regular

Esta barrera tiene su relevancia en que, como indicamos anteriormente, apenas un 17% de
los procesos industriales de baja temperatura trabajan a menos de 100 °C, mientras que el
34% trabaja a 100-400 °C y un importante 49% trabaja a mas de 400 °C.%” En consecuencia, la

%6 Elaboracidn propia a partir de (IEA HPT, 2023)
57 (IEA, 2018)
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mayoria de procesos de calor intermedio, como secado de papel o reactores, tienen mucho
mas dificil adoptar bombas de calor en la actualidad.®®

5.2. Barreras econdémicas

Las barreras econémicas seran el foco principal del informe OIKOS y se basan en el andlisis
previo sobre precios energéticos y ayudas disponibles tanto para abaratar el coste energético
como para abaratar el CAPEX, en tanto en cuanto incentivan la adopcion de una tecnologia
concreta abaratando la inversién en ella. Es decir, cabe distinguir dos conceptualizaciones de
barreras econdmicas, en linea con los apartados anteriores:

- Barreras vinculadas al precio del insumo energético. Es decir, los obstaculos
derivados del coste de reemplazar el gas por electricidad como fuente de energia. El
diferencial de precio entre gas y electricidad constituye barrera esencial, no solo para
la industria, sino para todos los sectores que aspiran a descarbonizarse electrificando
su suministro energético. En esencia se vinculan con costes del OPEX.

- Barreras vinculadas al precio de las tecnologias de electrificacion. El paso de gas a
electricidad como insumo energético implica reemplazar unas tecnologias por otras.
Son barreras por tanto vinculadas principalmente al CAPEX, a la inversion inicial de
sustitucion de la caldera de gas existente por otra tecnologia de provision de calor
basada en electricidad: bomba de calor, e-boiler, etc. En concreto, esta barrera se
materializa concretamente en el impacto negativo del elevado CAPEX de las
tecnologias de electrificacion que erosiona la rentabilidad de la electrificacion del
calor industrial a media temperatura.

5.2.1.Desequilibrio de precios entre gas y electricidad

El desequilibrio de precios relativos entre gas y electricidad supone una barrera critica
no solo para la descarbonizacién industrial sino para la electrificaciéon de nuestra
economia que demanda la transicion energética en sentido amplio.®® Aunque existen
escenarios donde la electrificacion es econdmicamente mas atractiva, el incentivo
econdmico es insuficiente en muchos casos. Naturalmente, un precio del gas superior al
de la electricidad es un vector notable de electrificacion, La figura inferior de la Asociacion
Europea de Bombas de Calor (EHPA, European Heat Pump Association) utiliza datos de
Eurostat de la primera mitad de 2024 para mostrar el diferencial gas-electricidad en
Europa. Los paises con menor indice (color verde) tienen un electricidad mds competitiva
respecto al gas y viceversa.

%8 (Jouhara, et al., 2024)
5 Para obtener un analisis complementario del desequilibrio de preciso gas-electricidad como barrera a
la electrificacién, considerar el informe de OIKOS sobre descarbonizacién de edificios, disponible aqui.
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Figura 14. Mapa del diferencial de precios gas-electricidad en Europa’®
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Algunos ejemplos de politicas en para el equilibrio en este sentido incluyen el Reino Unido,
con una propuestas bajo examen de requilibrio fiscal que aumentaria el precio del gas entre
un 30 y 50% o de exenciones de ciertos costes fijos del sistema para las bombas de calor,”
o de Paises Bajos, que despliega un gravamen incremental cada afo sobre el gas.

Desde 2019, la reforma de impuestos energéticos (“belastingschuif”) ha desplazado la carga
desde la electricidad hacia el gas. En 2025, los tipos efectivos son 0,6996 €/m? para gas y
0,1228 €/kWh para electricidad (incl. IVA), ambos ligeramente inferiores a 2024. Con precios
finales medios en 2025 de aproximadamente 0,30-0,32 €/kWh para electricidad y 1,28-1,37
€/m?® gas, el coste de calor util es de cerca de 0,107 €/kWh-util con bomba de calor
(asumiendo un COP cercano a 3) y cerca de 0,146 €/kWh-(til con caldera de gas (asumiendo
eficiencia del 90%). Por tanto, en Paises Bajos el gas es en torno a 1,36-1,39x mds caro por
unidad de calor util. La brecha por calor util se ha reducido respecto a finales de la década
pasaday hoy favorece la electrificacion’? Este camino se alinea con las recomendaciones del
comité de expertos del Libro Blanco sobre la Reforma Tributaria’?, que sugeria la supresion
del IVPEE y la rebaja permanente hasta el minimo exigido por legislacion europea para el IEE,
dado que ambos son figuras tributarias sin equivalente en ninguno de los paises de nuestro
entorno.

70 (EHPA, 2024)

71 (Government of the UK, 2023)

72 (Energie Nederland, 2023)

73 El Libro Blanco sobre la Reforma Tributaria de 2022 puede consultarse aqui:
https://www.ief.es/docs/investigacion/comiteexpertos/LibroBlancoReformaTributaria_2022.pdf
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Figura 15. Evolucién del diferencial de precio entre gas y electricidad en Paises Bajos

— Ratio (Electricidad/gas)

Otros think tanks, se han ocupado del tema recientemente y han desarrollado propuestas para
lograr este reequilibro. Bruegel, por ejemplo, propone acelerar la transferencia de carga fiscal
de la electricidad a los combustibles fésiles, en cumplimiento de la Directiva europea de
Fiscalidad de la Energia.”* Por su parte, RAP (Regulatory Assistance Project) propone
asimismo trasladar gravamenes de la electricidad al gas y reforzar la sefial de carbono en la
fiscalidad de los combustibles fosiles, con medidas concretas como reformar las tarifas de
red para la industria (pasando de fijos contratados a peajes mdas temporales y coste-
reflectivos que optimicen la flexibilidad y el desplazamiento de demandas).”® OIKOS suscribe
estas y similares propuestas, en tanto que permitan lograr un reequilibrio fiscal entre gas y
electricidad a fin de reforzar competitividad de las tecnologias electrificadoras.

Existe también un esfuerzo de abordar el desequilibrio gas-electricidad a escala comunitaria,
en la revision de la Directiva de Fiscalidad de la Energia dentro del Fit for 55. El expediente
avanza con lentitud y en junio de 2025 la Presidencia elevé un informe de progreso sin
acuerdo definitivo’® con tensiones visibles entre bloques de estados miembros. Por un lado,
varios Estados con fuerte dependencia del turismo y del shipping presionan para suavizar el
giro fiscal, mientras que paises con mixes eléctricos mas descarbonizados y sectores
electrointensivos europeos abogan por acelerar el reequilibrio para abaratar la electricidad y

74 Bruegel (24 de abril de 2025): Who should be charged? Principles for fair allocation of electricity system
costs. Disponible en: https://www.bruegel.org/policy-brief/who-should-be-charged-principles-fair-
allocation-electricity-system-costs

75 RAP (21 de octubre de 2024): Network charges: Paving the way for industrial electrification and
competitiveness. Disponible en: https://www.raponline.org/blog/network-charges-paving-the-way-for-
industrial-electrification-and-competitiveness/

RAP (12 de junio de 2022): Levelling the playing field. Aligning heating energy taxes and levies in Europe
with climate goals. Disponible en: https://www.raponline.org/knowledge-center/aligning-heating-energy-
taxes-levies-europe-climate-goals/

76 Consejo de la Union Europea. (2025, 12 de junio). Revision of the Energy Taxation Directive — Progress
report (ST 7819/25). https://data.consilium.europa.eu/doc/document/ST-7819-2025-INIT/en/pdf
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dar traccion a la electrificacion, en sintonia con el Plan de Electrificacidn que la Comisién esta
preparando’’.

5.2.2.El elevado CAPEX de tecnologias electrificadas en las bandas
de calor medio

El elevado CAPEX que caracteriza muchas tecnologias electrificadas desmotiva la inversion
en reemplazar las alternativas basadas en combustibles fdsiles. Dentro de los rangos de
temperatura por debajo de 400 grados, cabe destacar que es el CAPEX de la bomba de calor
el que aumenta a mayor temperatura, no asi para la caldera de gas o las calderas eléctricas
de electrodos dado que la tecnologia no requiere adiciones técnicas sustanciales con saltos
térmicos. La consecuencia es que el CAPEX se convierte en barrera eminentemente donde la
bomba de calor tiene viabilidad potencial para reemplazar a las calderas de gas, en los tramos
medios de 100-200 grados. En concreto:

e Para < 60 °C, el CAPEX tipico de una bomba de calor (sin incluir combinacién con
compresién mecanica de vapor (MVR)) en ciertos casos, oscila en general entre 2-4
veces el de una caldera de gas industrial frente a 150 € / kW térmico para una caldera
de gas). En estos casos, se requiere un alto grado de utilizacion para que el ahorro en
consumo de gas haga rentable la inversion gracias al elevado COP de la bomba de
calor que reemplaza el gas.

e Para 60-100 °C, el CAPEX de bombas de calor de CO,/NH, (con vapor 95-100 °C) es
significativamente superior al de una caldera de gas. Para turnos de trabajo de 24
horas (propios de industrias como lacteas y cerveceras), las bombas comienzan a
adquirir paridad en costes con calderas de gas ante precios del CO, superiores a 60
€/tCO,. La viabilidad de la energia solar térmica es funcion de demandas de superficie
cifradas en 3-4 m?/kW y sol relativamente constante, todo lo cual obstaculiza su
viabilidad.

e Para 100-150 °C, las bombas de calor de alta temperatura, combinadas con MVR,
demuestran un CAPEX tipico de 600-2.000 €/kW térmico (aunque varia
considerablemente en funcién de las exigencias calorificas de diferentes procesos),
lo que implica un multiplo de 3-7x de su sustitutivo de gas como norma general. En
cualquier caso, la diversidad de rangos converge en la conclusion: resulta dificil para
bombas de calor a estas temperaturas alcanzar costes aceptables para competir con
el gas, a no ser que se disponga de calor residual de alta temperatura.

e Para 150-200 °C, el CAPEX de la bomba de calor se dispara (mdas de 800 €/kW
térmico), de tal manera que las bombas de calor de alta temperatura se convierten en
una opcion viable solo cuando los equipos trabajan casi todo el aflo, como ocurre en
el secado de papel y cartén, la prensa continua de madera o el refino de aceites
vegetales.

o No obstante, larealidad es que muchas empresas contindan recurriendo al gas
como carga base, sobre todo ante la ausencia de contratos eléctricos
competitivos.

o Las calderas de electrodos se consolidan para carga intermitente, al presentar
CAPEX similar y en algunos casos inferior al gas. El problema de las calderas

77 Comision Europea. (2025). Electrification — Energy. (incluye la consulta publica “Have your say on the
EU’s Electrification Action Plan...”, 28/08/2025). https://energy.ec.europa.eu/topics/eus-energy-
system/electrification_en
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de electrodos es su elevado OPEX, por eso cuando la energia es cara y la
utilizacion baja, se utilizan para picos y respaldo flexible.

e Para200-400 °C, el CAPEX deja de ser el problema: las bombas de calor hasta la fecha
no superan esta barrera técnica y son las calderas de electrodos las unicas con
opciones a sustituir las calderas de gas. Por eso en este segmento el OPEX, y
especificamente el desequilibrio de precios entre gas y electricidad, es el
condicionante fundamental.

5.3. Barreras regulatorias y de infraestructura: la red eléctrica

Las barreras regulatorias se incluyen junto con las de infraestructura porque refieren a
obstaculos similares que son de naturaleza esencialmente regulatoria pero afectan a la
infraestructura eléctrica necesaria para electrificar el calor industrial. Se trata de una barrera
analoga a la que presentan los sectores de la edificacion o el transporte, que también
dependen de la electrificacién de su suministro energético, al requerir en todos los casos un
ingente esfuerzo de planificacion de las redes de distribucion para satisfacer el notable
aumento de la demanda eléctrica.
En concreto, los problemas de conexién a lared eléctrica se materializan en cuatro obstaculos
especificos a la conexion a la red de las plantas industriales:

e El salto en potencia contratada al pasar a tecnologias electrificadas

e Lacapacidady acceso a la red limitadas, y los consiguientes retrasos y congestion

e Los costesy obras de refuerzo

e Lapenalizacién de la estructura de peajes

5.3.1.El salto en potencia contratada

El salto de potencia eléctrica necesaria en planta es significativo al sustituir la caldera de gas
por opciones electrificadas: por ejemplo, para electrificar la generacion de 10t/h de vapor a
200 °C, un e-boiler necesita 7-8 MW eléctricos de forma inmediata. Ello implica un aumento
muy considerable de potencia contratada, y por ende un gran aumento del término de
potencia (kW contratado) que hoy determina buena parte de la factura industrial. Dado que el
término de potencia se contrata y se paga por contratar kilovatios, aunque no se consuma
uno solo. Se convierte entonces en un coste fijo que la planta industrial paga por el mero
hecho de conectarse a la red en media-alta tension y con independencia del uso.

En la practica, el salto en potencia contratada se traduce en un coste fijo inmediato donde
cada MW extra implica unos 28-30.000 €/afio solo en potencia P1.78 La tabla inferior resume
un ejemplo hipotético de lo que ocurriria en coste fijo adicional solo al contratar la potencia
P1 para una bomba de calor y un e-boiler frente a la caldera de gas existente. Es destacable
como el sobrecoste fijo afecta especialmente a los e-boilers por necesitar una potencia
contratada muy superior frente a las bombas de calor, que funcionan con potencias mas

78 La Potencia P1 se refiere al contrato de potencia eléctrica en el periodo P1, que es el primero de los 6
periodos horarios en los que se cobran los peajesy cargos. ELP1 es el periodo de horas punta,
incluyendo las horas laborales de 10 a 14h y de 18 a 22h que es cuando las fabricas suelen estar activas,
siendo también la tarifa mas cara. Las tarifas 4 a 6, a lainversa, son las mas baratas e incluyen noches o
fines de semana. En 2025, la potencia punta P1 ha sido de 28,79 €/kW-afio.
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bajas gracias a su mayor eficiencia (COP) y por ello se destinan a generar una energia mas
estable y constante frente a los picos de potencia para los que se utilizan los e-boilers.

Tabla 24. Sobrecoste fijo por el salto de potencia contratada

Tecnologia para 5 MW Potencia Coste fijo anual solo Sobrecoste fijo inmediato

térmicos eléctrica con potencia P1 sobre la caldera de gas
necesaria

Caldera de gas existente <0,1 MW 29 000 € 0

Bomba de calor (COP 3) 1,5-2 MW 44-58 000 € +50-100 %

E-boiler (1 kW eléctrico=1 5MW 144 000 € +400 %

kW térmico)

Es decir, que un e-boiler de 5 MW suma aproximadamente 144.000 k€/afio de costes fijos
antes de ahorrar un solo euro en combustible. En consecuencia, la estructura de la tarifa (6.1
TD en este ejemplo), al traducirse en un coste fijo inmediato, erosiona los ahorros y retrasa la
amortizacion. De ahi que la planificacién financiera de las empresas industriales se muestre
altamente reticente a invertir en electrificacién, sobre todo cuando implica la transferencia de
costes variables a fijos.

Ademas, si una planta supera la potencia contratada, se activa otro cargo que supone, en la
practica, otra “penalizacion” por exceso de potencia, a precios que hacen muy arriesgada la
estrategia de contratar menos potencia para tratar de ahorrar coste fijos.

Se trata de una barrera esencial que la patronal AELEC (Asociacién De Empresas de Energia
Eléctrica) atribuye a parte de los aproximadamente 60.000 M€ de inversién industrial que
estima quedaron bloqueados en 2024 por problemas de acceso y potencia.”®

7® (Guinaldo, 2025)

93



O I kO S Descarbonizacion de la industria espafiola

5.3.2.Capacidad y acceso a la red (congestién y retrasos)

Por toda Europa (Paises Bajos, norte de Italia, Rhein-Ruhr en Alemania, Catalufia) existe
evidencia empirica de clisteres industriales con saturacion de red, sufriendo esperas para
conectarse a la red con contratos de mas de 5 MW que se extienden mas alla de los 7 afnos.
Especificamente en Espafia, la evidencia empirica y anecdotica apunta a que la red de alta
tensidon mantiene un margen adecuado, mientras que la media-baja tensiéon y las
subestaciones donde se conectan la mayoria de fabricas estan saturadas. Solo en 2024, las
distribuidoras denegaron 49% de los 67 GW de potencia solicitados en conjunto para Espafia,
lo que se tradujo especificamente para la industria en aproximadamente 10,7 GW de potencia
industrial desprovistos de acceso a la red.

Esta barrera esta fuertemente territorializada en las redes de distribucién eléctrica (clusteres
catalanes, corredores Madrid-Guadalajara, dreas portuarias, etc.) y en subestaciones y lineas
de 20-132 kV. Histéricamente ha adolecido también de un problema de transparencia, dado
gue no existia ninguna nocion precisa de la capacidad firme en cada punto geografico. Desde
junio de 2025, la CNMC obliga a las distribuidoras a publicar mapas normalizados de
capacidad firme a partir de criterios homogéneos de calculo y comunicacién de la capacidad
disponible, con las primeras cartografias previstas para septiembre de 2025.%°

En la practica, en aquellos puntos donde las distribuidoras eléctricas identifican una ausencia
de MVA firmes,?' la solicitud de conexion a la red se deniega automaticamente y pasa a lista
de espera. La planta industrial que busca conectarse puede entonces, o bien esperar a esa
conexion, lo que suele aplazarse 24-36 meses como minimo; o bien emprender directamente
la obra de conexidn, lo que la regulacién llama “contribuciones profundas” y constituyen obras
y costes de refuerzo, tratados en el siguiente epigrafe como subbarrera diferenciada.
Independientemente de si la planta que busca conectarse decide esperar o acometer la obra
independientemente, la evidencia empirica apunta a que el retraso habitual oscila entre 3y 5
afos.

El cuello de botella es regulatorio, si bien las medidas mas recientes del Ministerio comienzan
a desbloquearlo. El limite anual de inversion retribuible en redes (0,065 % del PIB para
transporte y 0,13 % para distribucién) —que topa la inversién “con derecho a retribucién”—
continda vigente en la normativa, pero el MITECO ha lanzado una nueva planificacién 2025-
2030 que eleva en torno a un 62 % esos topes agregados y moviliza 13.590 M€ en transporte
(REE) y 7.700 M€ adicionales en distribucion, con el objetivo de habilitar hasta cerca de 27
GW de nueva demanda (grandes consumidores, centros de datos, hidrégeno, etc.). Esto
permitiria autorizar mas inversion retribuible cada afio, anticipar refuerzos donde faltan MVA
firmes y desbloquear conexiones industriales, si bien es necesario sefialar que el aumento de
la remuneracion es una decision que debe ser considerada cuidadosamente desde una
perspectiva de coste-beneficio, ya que, dada la amplia base del sistema eléctrico, el impacto

80 (CNMC, 2025)

81 MVA son Mega Voltio-Amperios, unidad de potencia aparente. Cuando se habla de “MVA firmes”, se
esta sefialando la capacidad de conexion a la red garantizada, entendida como la capacidad que el
operador del sistema, Red Eléctrica de Espafa (REE), asegura que esta disponible de forma estable y
continua para un punto concreto de conexién. Por ejemplo, una planta industrial que solicite conexién de
50 MVAYy a la que REE otorga 30 MVA firmes, solo tendria derecho de consumir hasta 30 MVA garantizados
de forma contractual y continua; mientras que los 20 MVA restantes estarian condicionados a
disponibilidad.
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del aumento de la remuneracion en términos de del coste total para la sociedad puede ser
muy considerable, y por tanto ser necesitarian amplios beneficios econdémicos en términos
de inversiones adicionales generadas para compensarlo.

Otro aspecto regulatorio es el procedimiento de gestion de las solicitudes de conexion por
estricto orden de llegada, que tiene un efecto colateral de congestién importante. Cuando una
peticion recibe un visto bueno preliminar, la potencia firme solicitada queda automaticamente
bloqueada en el modelo de la subestacion y la distribuidora queda obligada por regulacién a
reservar esos MVA durante meses mientras el promotor reune licencias, financiacion y
contratos con proveedores. Ello genera un incentivo perverso dado que, al ver que el reparto
funciona como “ventanilla unica y cronoldgica”, muchos promotores presentan varias
solicitudes en diferentes nudos al mismo tiempo para tratar de quedar cubiertos ante los
retrasos y dificultades de conexion. El problema es que todas esas solicitudes, si consiguen
visto bueno preliminar, se contabilizan y por tanto bloquean MVA firmes aunque otra solicitud
en otro punto haya prosperado.

En la practica, esto se traduce en una lista de espera inflada con MW que quiza nunca se
materialicen, la llamada “capacidad ficticia”. Esta capacidad ficticia nunca ha llegado a
cuantificarse, pues la CNMC tan solo informé que en 2024: segun datos agregados remitidos
por las distribuidoras, se denegaron mas de un 60 % de las peticiones y casi 40 GW de
demanda industrial quedaron aparcados por falta de hueco en la red, es decir en torno al 40%
de la potencia actualmente contratada en toda Espafia. En este sentido, se espera que la
regulacion reciente de la CNMC exigiendo el detalle de caducidades y causas de renovacion
de los permisos, asi como la estandarizacién de criterios en propuestas y denegaciones
permita luchar contra esta bloqueo de capacidad ficticia.??

En Reino Unido, el paquete de medidas denominado Connections Reform o TMO4+ constituye
un ejemplo exitoso para solucionar este embotellamiento por capacidad ficticia. Si antes el
modelo era “first come, first served”, ahora el nuevo paradigm es “first ready, first needed, first
connected”. Es decir, los proyectos deben demostrar un nivel minimo de preparacion y de
alineamiento estratégico para avanzar en la cola. Se introduce asimismo un sistema de
puertas o etapas, donde la Gate 7 ofrece conexién indicativa sin compromiso firme, pero la
Gate 2 asigna, para los programas que demuestren cumplir los criterios de preparacion y
alineamiento, una fecha concreta de conexion con ubicacion firme y garantias de prioridad en
la cola de solicitudes, Se impide asi que un proyecto arbitrario bloquee la red por haberla
solicitado primero y sin demostrar un alineamiento real con la politica energética nacional.

Por tanto, es conveniente modificar los criterios de acceso a la red de modo que se apoye
sobre hitos vinculantes y una caducidad mas estricta y consecuente de los permisos para
poner orden sobre la inflacion que causa la capacidad ficticia, mientras se promueven
formulas de acceso mas flexibles.

Un ejemplo reciente de mejoras en la flexibilidad en el acceso es el de los Paises Bajos. Ante
la saturacion de la red en un pais densamente poblado y con fuerte concentracion espacial
de consumos, el operador del transporte TenneT ha optado por exprimir la infraestructura
existente mediante contratos de acceso flexibles —los llamados tijdsduurgebonden
transportrechten (TDTR)— vy tarifas de transporte diferenciadas por horas. Estos TDTR dan
derecho a utilizar la capacidad contratada, como minimo, el 85 % de las horas del afio,

82 (CNMC, 2025)
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reservandose el gestor la posibilidad de limitar el uso en el 15 % restante (anuncidndolo con
antelacion) para aliviar las puntas. Paralelamente, el regulador neerlandés (ACM) ha
introducido «tarifas de transporte tiempo-dependientes» que encarecen el uso en horas punta
y abaratan su empleo en horas valle, de modo que los grandes consumidores —incluidas
baterias y ciertas industrias— pagan menos si desplazan su operacién fuera de las puntas o
aportan flexibilidad®. El impacto practico ha sido relevante: TenneT ha puesto a disposicion
mas de 9 GW de capacidad «fuera de punta» mediante estos contratos flexibles, un volumen
equivalente a algo mas del 40 % de la demanda punta nacional. Esto ha permitido desbloquear
conexiones para nuevos proyectos intensivos en consumo utilizando la red existente®*.

La comparacién espafiola con estos ejemplos es relevante: a septiembre de 2025, las
medidas recientes del MITECO (Real Decreto-Ley 7/2025) avanzan en esta direccion
actuando solo sobre la restriccion financiera del techo regulatorio, pero obvian formulas para
paliar la falta de flexibilidad en las formulas de acceso. Este enfoque puede llevar a expandir
la capacidad de conexion, pero a un coste para el sistema eléctrico superior al estrictamente
necesario. En contraste, Regimenes como el britanico y neerlandés han desplegado (ademas
de una mayor inversion en redes) reformas de procedimiento con menor impacto sobre el
gasto.

5.3.3.Costes y obras de refuerzo:

Por costes de obra nos referimos especificamente a los costes para la planta industrial de
acometer por su propia cuenta la conexién a la red cuando su solicitud es denegada. En linea
con lo comentado anteriormente, esta barrera es en realidad la consecuencia, incluso el Unico
remedio en muchos casos, de la congestién en la capacidad y acceso a la red ante la ausencia
de MVA firmes en un punto concreto. Especificamente, hablamos de un sobrecoste de varios
millones de euros que no cubre ninguna ayuda publica en Espafia y que puede llegar a
representar una porcion significativa del CAPEX asociado a la tecnologia electrificada.

Incluso se han dado casos donde pese a la existencia de capacidad firme, se incurren en
costes y obras de refuerzo. Existen expedientes donde la distribuidora acepta la conexion
“condicionada a refuerzos”, lo que en la practica se traduce en la necesidad de la planta
industrial de financiar parte de la obra de conexién (abrir una bahia o celda adicional, tender
un alimentador, etc.), generando retrasos y un impacto econémico negativo.

Por ello, conviene tratar esta sub-barrera por separado de la congestion general en la red dado
que implica una gestién distinta: obliga a presupuestar, disefiar y licitar una obra eléctrica
integra, decidir quién paga cada parte y coordinar los permisos. Naturalmente, al tratarse de
un coste fijo para la planificacién financiera de la planta industrial, su impacto econémico
variara sustancialmente en funcién del tamafio del proyecto.

También conviene distinguir su diferente impacto en funcion de las diferentes tecnologias de
electrificacion. En industrias de baja temperatura que suelen funcionar con bombas de calor,

8 GOPACS. (s. f.). Flexproducten: hoe werkt een TDTR? (Tijdsduurgebonden transportrecht), 2025,
Staatscourant (Boletin Oficial NL). (2024, 19 de julio). Tijdgebonden transporttarieven
hoogspanningsnetten (publicacién oficial del code-besluit).

84 Reuters. (2025, 7 de abril). Dutch power grid operator allocates 9 GW via off-peak contracts. Thomson
Reuters.
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como alimentacion o farmacéutica ligera a temperaturas de hasta 100-150 °C, los costes de
refuerzo pesan menos pues la demanda eléctrica normalmente se ajusta al transformadory
alimentador existentes y el refuerzo tipico consiste en abrir una celda o un tramo pequefio de
linea de media tension con costes bajos a plazos de 6-18 meses. Pero para la generacion de
vapor a 180-240 °C con e-boilers de 5-20 MW, casi siempre se exige una nueva posicion en
subestacion y en algunas ocasiones, acompanada de una subida de tensién de 30 a 66 0 132
kV, incrementando considerablemente el peso de la obra de refuerzo en el presupuesto total

del proyecto.
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5.4. Barreras financieras

El alto coste de adquisicidn de tecnologias de electrificacion constituye una barrera relevante
en la transicién energética en todos los sectores, ya sea en transporte (vehiculo eléctrico),
edificacién (bombas y redes de calor para climatizacion) o en industria. Y, sin embargo, la
disponibilidad de financiacion a bajo coste marca la facilidad con la que adoptar estas
tecnologias electrificadas, siempre que exista un business case claro de mayor rentabilidad
de la inversion.

Esta barrera cobra relevancia en un pais como Espafia, caracterizado por un tejido industrial
atomizado con predominio de microempresas y pymes con escaso balance para proyectos
de varios millones. En 2025, las pymes representaban mas del 95% del tejido empresarial
espafiol y contribuian al 66% del empleo y el 62% del Valor Afladido Bruto, cifras superiores a
la de otros paises europeos. En el sector industrial especificamente, las pymes (menos de
250 empleados) representaban cerca del 99% de todas las empresas, concentrando casi el
60% del empleo industrial. La brecha con Europa es también cualitativa: las pymes espafiolas
son mds pequefias, facturan menos (=33 %) y s6lo una fraccion supera los 10 M € de
facturacion anual. 8°

En este contexto, la gran industria pesada asi como las “upper midcaps” pueden optimizar un
mayor musculo financiero para obtener mejor acceso a lineas sindicadas, bonos verdes,
préstamos EIB/ICO y garantias. Estas industrias suelen tener mayores facilidades para
financiar proyectos de 10—-100 M € y asumir riesgos de integracion y parada. Hablamos de
industrias caracterizadas por mercados concentrados y grandes grupos empresariales, en
muchos casos internacionalizados, como acero, cemento, quimica basica, papel grande o
refino de productos quimicos. Por el contrario, otros sectores industriales muestran un tejido
mas fragmentado en pymes y microempresas. Ello implica una mayor dependencia de crédito
bancario con colateral y flujos de caja y los tickets de 0,5—-5 M € que tensionan la capacidad
de deuda. Hablamos de alimentacion, textil, cuero, cerdmica o talleres artesanales.

Naturalmente, se trata de aproximaciones dado que la misma temperatura o proceso
industrial puede enfrentar barreras de financiacion muy diferentes segun el tamafo de la
planta, la estructura de margenes, la infraestructura disponible en planta, o la disponibilidad
de conexidn a la red y probabilidad de salto en potencia, entre otros muchos factores.

De forma simplificada, las entidades financieras consideran tres parametros fundamentales
en la concesion de financiacién para proyectos de electrificacion industrial: (1) el CAPEX, que
determina la necesidad de financiacién, (2) el OPEX, clave para evaluar cash-flow y donde el
precio de la electricidad sera el factor determinante, y (3) el riesgo de integracion, un riesgo
tecnolégico que mide la probabilidad de que los ahorros proyectados y la continuidad
productiva se materializan al integrar una nueva tecnologia de electrificacidon en procesos
industriales existentes disefiados para combustible fdsil. Otros aspectos esenciales
conciernen la volatilidad e incertidumbre de precios del gas y la electricidad y el diferencial
entre ambos, la exposicion al precio del CO2 (EU ETS) y la existencia de contratos de cobertura
como PPAs para mitigar la volatilidad de precios.

8 (CEPYME, 2025)
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El riesgo de integracion es critico porque el retorno de un proyecto depende de la eficiencia
real lograda por la integracion de la nueva tecnologia que captura ahorros energéticos. Una
percepcion elevada de riesgo de integracion puede aumentar considerablemente el coste del
capital para la planta industrial en busca de financiacion. Aquellas tecnologias de limitada
viabilidad técnica y comercial probada encontraran trabas importantes para levantar
financiacion. La asimetria de informacion ante la elevada sofisticacién técnica de procesos
industriales que las entidades financieras no conocen al detalle puede asimismo complicar
la financiacién y encarecerla.

Por ello, aquellas tecnologias de electrificacion con un CAPEX mas elevado y complejidad de
integracion con los procesos industriales existentes suelen implicar una financiaciéon mas
cara, dificil de acceder y sofisticada que demanda balances mas solidos. Por ejemplo, las
calderas eléctricas suelen tener un riesgo bajo-medio dado que su reemplazo respecto a
calderas de gas e integracion con procesos industriales existentes son relativamente
sencillos. Su riesgo principal radica en el refuerzo de red al subir la potencia contratada y el
OPEX eléctrico.

Las bombas de calor industriales muestran un riesgo medio-alto al ser muy sensibles a la
calidad de la fuente térmica para mantener el COP que impulsa su rentabilidad. La integracion
de bombas de calor con procesos industriales exige ingenieria de detalle y puede requerir
largas paradas. Naturalmente, la caida del COP de las bombas de calor a medida que aumenta
la temperatura (y con ello, el ahorro energético y la rentabilidad) merma su “bankability” o
bancabilidad. Los contratos EPC (“Engineering, Procurement and Construction”) en modelo
“llave en mano”, donde el contratista asume la responsabilidad de la ingenieria, el suministro
de materiales y la ejecucion y montaje y entrega la instalacion terminada y operativa, permiten
mitigar parte de este riesgo de integracion para proyectos con bombas de calor.

Tecnologias de alta temperatura como hornos eléctricos normalmente muestran un riesgo
muy alto dado que transforman la ruta de proceso al completo y no solo el vector energético,
y con ello entran en juego nuevas variables como una curva de aprendizaje completa, los
contratos de insumo (chatarra férrica, etc.) o la nueva potencia eléctrica. Por eso, tecnologias
de alta temperatura implican casi siempre proyectos muy intensivos en CAPEX con paradas
largas, solo al alcance de grandes grupos industriales con fuerte musculo financiero o bien
financiaciéon estructurada (“project finance”) y combinada (“blended finance”) con apoyo
publico, a menudo incluyendo avales que mitiguen el riesgo de crédito.

De ahi la recomendacion, fruto de numerosos estudios,®® de desplegar avales y garantias de
crédito como instrumentos esenciales para mitigar el riesgo de la contrapartida y desbloquear
financiacion en proyectos de electrificacion industrial, especialmente para tecnologias de
limitada viabilidad técnica y comercial y sobre todo en alta temperatura.

8 (Caldani, del Barrio Castro, Macchiarelli, & Marulli, 2024) (Sanchez, Moreton, & Hernandez, 2025)
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5.5. Barreras blandas

Aunque influyen de forma secundaria y mas cualitativa, las barreras blandas no dejan de
merecer cierta atencién. Destacan en concreto dos tipos: las barreras asociadas a la
cualificacion y el capital humano, y las barreras culturales asociadas a la aversion al riesgo y
la reticencia a adoptar tecnologias innovadoras.

Escasez de capital humano y competencias: muchas de las tecnologias de
electrificacion, debido a su caracter incipiente, carecen de equipos profesionales
adecuadamente cualificados para su instalacion, manejo y supervision. Este es el
caso, por ejemplo, de las bombas de calor, y en particular aquellas de mayor
temperatura, dado que implican un reto operativo mayor por la integracion de
intercambiadores y gestion del COP, con curvas de aprendizaje mas pronunciadas que
para las calderas de electrodos.®” Asimismo, la formacion especifica en estas
tecnologias es insuficiente y actua de cuello de botella para su despliegue masivo. Asi
por ejemplo, la transicion a bombas de calor demanda competencia en el manejo de
una serie de fluidos que puede requerir formacion muy especifica en la manipulacion
de sustancias inflamables, lo que apenas queda cubierto con los programas de
certificacion existentes hoy en dia.®

Barreras culturales de aversion al riesgo y sesgo empresarial cortoplacista. La inercia
empresarial de mantener las calderas de gas por ser la infraestructura existente
dificulta la asuncién de riesgos. Ademas, la naturaleza de muchas de estas soluciones
en tanto que prototipos genera miedo a implementar los proyectos por primera vez,
ante la incertidumbre tanto operativa como financiera. Ello se traduce en la exigencia
de muchos directores de fabrica de pay backs inferiores a 3-5 afios antes de aprobar
un “first-of-its-kind” o FOAK (tecnologia adoptada por primera vez), incluso si el LCOH
proyectado es competitivo.®® La combinacion genera un “ciclo de espera”: sin casos
de éxito, el personal no adquiere experiencia; sin experiencia, los proyectos no
prosperan. Asi lo documenta la EHPA, indicando que aun con un claro caso de
competitividad en coste total de propiedad (TCO o Total Cost of Ownership en inglés),
las bombas de calor se enfrentan a una reticencia empresarial ante el elevado coste
inicial y la exigencia de retornos a corto plazo, ignorando los ahorros a largo plazo que
generan.®®

87 (EHPA, 2024)
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6. Estimacion de rentabilidad de inversiones en
Espafa vs otros paises

El andlisis de OIKOS pretende estimar la rentabilidad de diferentes proyectos de
descarbonizacion por electrificaciéon en funcion de la tecnologia utilizada para descarbonizar
el calor de proceso industrial. Al mismo tiempo, se pretende ofrecer una comparativa con
paises similares (Francia, Italia y Alemania), dentro del contexto regulatorio de la Unién
Europea. Esto permite estimar la competitividad de diferentes inversiones industriales en
descarbonizacién en clave europea, para luego poder extraer conclusiones de politica publica
acerca de la conveniencia de incentivos y su materialidad.

Para ello, el analisis de OIKOS pasa por una modelizacion econémico-financiera. En ella,
partimos primero de determinadas hipotesis de costes de inversion (CAPEX), operativos
(OPEX) y costes de insumos energéticos (precios de electricidad y gas subsumidos en OPEX),
asi como una seleccion de incentivos publicos existentes. A partir de estas hipd6tesis de
costes, estimamos la rentabilidad de las inversiones en diferentes tecnologias de
descarbonizacién aplicando los incentivos apropiados en cada pais. Es una metodologia
consistente con el andlisis y planificacién financieros realizados por las propias empresas
cuando toman sus decisiones de inversion.

El enfoque metodoldgico parte de una serie de hipétesis:

- Distincion entre industria electrointensiva y no electrointensiva, lo cual resulta
particularmente critico para el calculo del precio eléctrico. Habida cuenta de la gran
divergencia en los precios finales eléctricos para una y otra, es imprescindible
distinguir entre ambas:

o Paraindustria electrointensiva: se utiliza la definicion aplicable en cada pais a
partir de la lista de industrias “con exposicién significativa a fuga de carbono”
marcada por la UE, y se toman las hipétesis de precios eléctricos industriales
aportadas por AEGE en sus publicaciones mensuales que comparan los
precios en Espafia, Francia, Alemania e Italia.

o Para una industria tipo no electrointensiva, denominada “industria genérica”,
se ha tomado como referencia de precio eléctrico industrial el valor del Cédigo
IE de las bandas de consumo de Eurostat. La banda IE engloba una media de
consumo anual de 2 000-69 999 MWh y corresponde a sectores considerados
“gran industria” que no entran en la categoria de electrointensivos.

- Exclusion en la consideracion de los incentivos de instrumentos de deuda e
incentivos fiscales, por considerar que en ambos casos dificultan la comparabilidad
del analisis de impactos dado que introducen una complejidad de casuisticas muy
diferentes, y cuya aplicabilidad a las empresas industriales esta condicionada por sus
circunstancias fiscales o de estructura de capital.

- Armonizacion de parametros basicos de las inversiones: La casuistica de las
inversiones en procesos industriales es muy heterogénea. Para realizar estos analisis
hemos tenido que armonizar ciertas hipétesis y supuestos de partida:

o Tecnologias analizadas. Nos centramos en bombas de calor para procesos
térmicos de baja temperatura, calderas eléctricas y hornos eléctricos. Esto no
abarca todo el abanico de tecnologias de descarbonizacién. En particular,
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excluimos la biomasa por su fuerte componente local (limitaciones de
suministro y logistica del combustible que restringen su viabilidad a ambitos
locales o regionales) que dificulta enormemente la comparacion entre paises.
o Parametros operativos. Homogeneizamos variables como la temperatura de
operacion, el factor de utilizacién y el perfil horario de funcionamiento.
o Parametros econdmicos. Unificamos supuestos sobre estructura de capital,
fiscalidad y precios de energia.
En consecuencia, las conclusiones del analisis —y, por extension, del informe—
deben entenderse como aproximaciones generales. Es previsible que casos
especificos se desvien de estos resultados. Ello no resta validez a las
recomendaciones, que se formulan desde la neutralidad tecnoldgica y estan
disefadas para dar cabida a un amplio rango de situaciones concretas.
- En este sentido, los incentivos e instrumentos incluidos finalmente en el modelo se
resumen en la tabla de la pagina siguiente:
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Tabla 25. Incentivos incluidos en la modelizacion de OIKOS a partir del andlisis del informe

Tipologia Paises
Alemania Francia Italia Espafia
1. Acceso a precio eléctrico ARENH + CAPN
preferente

Incentivqs y Stromsteuer al minimo UE Impuesto eléctrico al

los precios 3 Fiscalidad eléctrica ventajosa minimo UE (0,5

eléctricos (0,5 €/MWh). €/MWh).

**(implicitos

en el calculo Descuento hasta el Estatuto

de curva de 4. Reduccién de tarifas de red y g:q S;OSZE:OFX S(stc(e:{cva}ﬁe)fl 90% de peajes para electrointensivos:

precios cargos del sistema P resto grandes exencion de cargos
eléctricos) ' consumidores. hasta 85%.
. Strompreiskompensation: Reembolso hasta 75% Cober:c)ura hasta .
5. Compensacion de CO2 reembolso hasta 75% (16 (méx. UE) a sectores 75% para Esquema nacional
indirecto ) sectores hasta 75% (méax. UE)
sectores NACE). expuestos.
expuestos.
1.Subvencién directa al CAPEX EEW Fonds Chaleur Conto Termico®' PERTE
Incentivos al 2. Contratos por Diferencias en Klimaschutzvertrage / Contrats carbone /
CAPEX carbono (CCfDs) Carbon CfDs (ccus)
6. Mercados de certificados y _ CEE (Certificats Certificados CAEs (Certificados de
obligaciones d’Economies d’Energie) blancos Ahorro Energético)

1 Solo cubre bombas de calor
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6.1. Resultados para la industria electrointensiva

Los resultados de la modelizacion de impactos desarrollada por OIKOS, confirman
cémo el alcance e y profundidad de los incentivos de Francia y Alemania resulta en
unos retornos superiores (TIR) para los proyectos de electrificaciéon industrial en
industrias electrointensivas, que se han modelizado de forma independiente para tres
tecnologias de descarbonizacion: bombas de calor, calderas eléctricas y hornos
eléctricos.

6.1.1. Resultados para un proyecto de bomba de calor en
industria electrointensiva

El grafico inferior ilustra la modelizacién de OIKOS sobre la rentabilidad de un
proyecto de bomba de calor para industria electrointensiva, primero sin incentivos -es
decir, el precio eléctrico con incentivos a la factura eléctrica incluidos- y luego a
medida que se afiaden capas de incentivos al CAPEX.

Figura 16. Comparacidn de impactos sobre la TIR en diferentes paises para un proyecto de bomba de calor en
industria electrointensiva

M Base Electrointensivos

B subvencion directa capex
Incentivo CCfDs
Incentivo Certificados

B Other

Esparia Alemania Francia

Chart: OIKOS * Source: OIKOS + Created with Datawrapper
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Del grafico se desprenden hallazgos coherentes con el analisis anterior del informe:

Francia parte de una ventaja significativa por un precio eléctrico muy
competitivo, impulsado por lo que en el informe denominamos “incentivos al
precio eléctrico” como principal componente del OPEX industrial. Como la
mayoria de industrias electrointensivas se acogen al sistema ARENH, disfrutan
de un acceso diferencial a energia nuclear a precio regulado. Dos instrumentos
que consolidan la ventaja francesa son las subvenciones directas al CAPEX
(via Fonds Chaleur) y los certificados de ahorro energético (CEE), ambos mas
generosos que en los demas paises de la comparativa. Como se vera, esta
diferencia no es tan grande como en otras tecnologias (calderas y hornos): la
mayor eficiencia eléctrica de las bombas de calor permite que Alemania y
Espafia alcancen ahorros relevantes; ademas, al tratarse de inversiones de
mayor cuantia que otras tecnologias menos costosas, el retorno de la inversién
en Francia resulta mas moderado en el caso de las bombas de calor.

Alemania parte de un precio eléctrico mas competitivo que el espafol
(principalmente por las compensaciones indirectas de CO,) y ofrece una
subvencién CAPEX ligeramente mayor, pero la ausencia de un sistema de
certificados de ahorro energético la penaliza, situando la rentabilidad por
debajo de la espafiola.

Espafia parte de un precio eléctrico pre-incentivos superior, explicado —
ademas del ARENH francés y la compensacion de CO, alemana— por menores
incentivos fiscales y las reducciones de peajes y cargos en Francia y Alemania,
especialmente relevantes en Alemania. Con los incentivos actuales, Espana
podria acercarse a la rentabilidad de proyectos de electrificacion en industria
electrointensiva en Alemania, si bien seguiria lejos de la rentabilidad francesa.
Espafia tiene en los CAE su principal palanca para impulsar la rentabilidad de
proyectos industriales electrointensivos.

6.1.2. Resultados para un proyecto de caldera eléctrica en
industria electrointensiva

En el caso de una caldera eléctrica, las rentabilidades son sensiblemente menores
que en una bomba de calor.

No incluimos Francia en el grafico por tratarse de un caso singular de rentabilidades
extraordinariamente altas. Ello se debe a que el ahorro por costes de carbono es tan
elevado que puede superar el coste de la caldera en un solo afo. Esto es posible
gracias al gran diferencial entre la intensidad de carbono del gas y la del sistema
eléctrico francés (una relacién de casi 20:1), consecuencia de un mix eléctrico
altamente descarbonizado impulsado por al generacién nuclear.
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Dicha situacién no se observa en Alemania (apenas hay diferencia entre la intensidad
de carbono del gas y la del mix eléctrico, debido al mantenimiento de centrales
térmicas de carbon en operacion) ni en Espafa (relacion de aprox. 1:4 entre la
intensidad de carbono de la electricidad y la del gas). La alta rentabilidad francesa
descansa, ademas, en la premisa de que las empresas internalizan en sus decisiones
el coste del carbono aplicable al gas con el ETS-2 a partir de 2027; pero es posible que
todavia no todas lo estén considerando plenamente.

En la comparacion entre Espafa y Alemania, en ambos casos la electrificacion es
rentable. Alemania parte con ventaja gracias a precios eléctricos inferiores para la
industria electrointensiva, lo que permite una rentabilidad mayor. Un proyecto en
Espafia es capaz de recortar esa diferencia mediante incentivos, si bien los
mecanismos alemanes también refuerzan la rentabilidad en ese pais, manteniendo
Su ventaja.

Figura 17. Comparacidn de impactos sobre la TIR en diferentes paises para un proyecto de caldera eléctrica en
industria electrointensiva

[l Base Electrointensivos

[ Subvencion directa capex
Incentivo CCfDs
Incentivo Certificados

[l Other

Espana Alemania

Grafico: OIKOS « Fuente: OIKOS « Creado con Datawrapper
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6.1.3. Resultados para un proyecto de horno eléctrico en
industria electrointensiva

En el caso de un horno eléctrico aplicado a industria electrointensiva, la figura inferior
resume asimismo la modelizacién de OIKOS del incremento de la rentabilidad,
partiendo de los incentivos al precio eléctrico subsumidos en el concepto «base
electrointensivos» y afiadiendo capas sucesivas de incentivos. De nuevo, no incluimos
Francia por ser un caso singular de rentabilidades extraordinariamente altas, por los
mismos motivos que en el apartado anterior. El ahorro por costes de carbono es tan
elevado que puede superar el coste del horno en un solo afo.

Figura 18. Comparacion de impactos sobre la TIR en diferentes paises para un proyecto de horno eléctrico en
industria electrointensiva

[l Base Electrointensivos

Il Subvencion directa capex
Incentivo CCfDs
Incentivo Certificados

Il Other

Alemania

El caso particular de Francia obedece al gran diferencial entre la intensidad de
carbono del gas y la del sistema eléctrico francés (relacién de casi 20:1),
consecuencia de un mix eléctrico altamente descarbonizado; algo que no se observa
en Alemania (apenas existe diferencia entre la intensidad de carbono del gas y la del
mix eléctrico, debido al mantenimiento de centrales térmicas de carbén operativas)
ni en Espaiia (relacién de aprox. 1:4 entre la intensidad de carbono de la electricidad
y la del gas). La alta rentabilidad francesa descansa, ademds, en la premisa de que
las empresas internalizan en sus decisiones el coste del carbono aplicable al gas
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industrial con ETS-2 a partir de 2027, extremo que es posible que aun no esté
plenamente incorporado.

En la comparacion entre Espafa y Alemania, en ambos casos la electrificacion es
rentable. Alemania parte con ventaja gracias a precios eléctricos inferiores para la
industria electrointensiva, lo que permite una rentabilidad sensiblemente mayor. Los
incentivos disponibles en Espafia no bastan para cerrar por completo esa brecha; por
el contrario, los propios incentivos alemanes refuerzan su posicion, de modo que un
proyecto equivalente en Alemania puede alcanzar una rentabilidad en torno al doble
que en Espanfa.

6.2. Resultados para la industria no electrointensiva

En el caso de la industria genérica, que se equipara a no electrointensiva, la bateria de
incentivos es mucho menos ambiciosa en lo que a precio eléctrico se refiere, si bien
se mantienen los incentivos al CAPEX. Dado que estas industrias tienen menores
demandas energéticas, el peso del OPEX es por lo general menor mientras que son
las subvenciones al CAPEX los principales vectores de rentabilidad del proyecto.

Asimismo, el caso aleman es ilustrativo en la medida en que la mayoria de sus
incentivos al precio eléctrico inciden solo sobre la industria electrointensiva, de ahi la
diferencia sustancial en precio eléctrico final entre su industria electrointensiva y
genérica. Esto explica que, como veremos mas abajo, la industria genérica alemana
paga por lo general precios eléctricos mucho mayores a la espafiola y aqui reside una
ventaja importante de la industria espafnola frente a sus competidores europeos.

6.2.1. Resultados para un proyecto de bomba de calor en
industria no electrointensiva

La figura de la pagina siguiente captura la rentabilidad de un proyecto de bomba de
calor para industria genérica donde, siguiendo la metodologia del resto de graficos
anteriores, la rentabilidad “base industrial genérica” ya recoge los incentivos al precio
eléctrico, sobre la que se van anadiendo las variaciones de rentabilidad de diferentes
categorias de incentivos.
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Figura 19. Comparacidn de impactos sobre la TIR en diferentes paises para un proyecto de bomba de calor en
industria genérica (no electrointensiva)

B Base Electrointensivos
B subvencion directa capex
[l Subvencion CCfDs

[l Subvencion Certificados

[l Other

Alemania

Francia

Chart: OIKOS - Source: OIKOS - Created with Datawrapper

La figura superior recoge la rentabilidad de un proyecto de bomba de calor para
industria genérica donde, siguiendo la metodologia de los graficos anteriores, la
rentabilidad “base industrial genérica” ya incorpora los incentivos al precio eléctrico,
sobre la que se van afiadiendo las variaciones de rentabilidad de distintas categorias
de incentivos. Cabe destacar que Alemania no resulta rentable, principalmente por el
elevado coste de la electricidad para usuarios no electrointensivos. Es la
consecuencia légica de la politica alemana de bonificar determinados cargos
eléctricos a la industria electrointensiva, cargos que acaban trasladandose al resto de
consumidores.

También se observa que estas inversiones son rentables tanto en Espafia como en
Francia, si bien Francia mantiene una ventaja de alrededor de 10 puntos porcentuales
de rentabilidad sobre Espafia. De esa ventaja, algo mas de la mitad es atribuible a
precios eléctricos mas bajos y el resto a un sistema de incentivos al CAPEX mas
generoso. No obstante, la ventaja francesa frente a Espaina es menor que en los casos
electrointensivos.
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Este analisis es relevante por los siguientes motivos:

- Con incentivos, Espana puede ofrecer una rentabilidad atractiva en términos
absolutos: TIR cercana al 25 %, equivalente a un plazo de amortizacion de 3—4
anos, consistente con las expectativas de muchas empresas industriales.

- El pais lider (Francia) también requiere incentivos para alcanzar una
rentabilidad atractiva en usuarios industriales; es decir, no goza aqui de una
ventaja estructural (a diferencia de los electrointensivos).

- Espafa presenta una ventaja marcada de rentabilidad frente a otros paises de
gran peso industrial; Alemania es el caso mas significativo, y la ventaja se
extenderia a Italia (no incluido en el grafico, pero modelado por OIKOS). Esta
ventaja es estructural, es decir, no depende de incentivos.

- La desventaja de Espana frente a Francia es moderada, por lo que puede
llegar a cerrarse mediante politicas de incentivos adicionales.

6.2.2. Resultados para proyectos de caldera eléctrica o de
horno eléctrico en industria no electrointensiva

En estas tecnologias (caldera u horno eléctricos) aplicadas a usuarios no
electrointensivos, la modelizacion de OIKOS muestra rentabilidades negativas en
todos los paises analizados (Alemania, Francia, Espaia e Italia). La razén principal es
que el coste del calor producido con electricidad a tarifas no electrointensivas resulta
superior al del calor de gas para el mismo tipo de usuario. En consecuencia, una
inversion de electrificacion genera un sobrecoste operativo que no queda
compensado por los ahorros de CO,, incluso en paises con baja intensidad de carbono
en su mix eléctrico, como Francia. Esta situacion ocurre con independencia del
CAPEX de los equipos eléctricos. Este resultado constituye un desincentivo
econdmico a la electrificacion que no corrigen los incentivos existentes, orientados
sobre todo a CAPEX y no al OPEX.

La diferencia respecto a rentabilidad positiva de electrificacion de usuarios no
electrointensivos mediante las bombas de calor mostrada anteriormente se explica
por las diferencias en eficiencia: con un COP de aproximadamente 3,5 frente a una
caldera de gas con eficiencia cercana a 0,90, la bomba de calor requiere casi 4 veces
menos energia final para entregar el mismo calor Gtil; por tanto, puede (al margen del
coste del carbono) soportar un precio de la electricidad de hasta 4 veces el precio del
gas (por unidad de energia) y seguir siendo competitiva. De ahi que, para usuarios sin
precios eléctricos preferenciales (no electrointensivos), la via actualmente viable para
la electrificacidn sea la bomba de calor en baja/mediana temperatura, lo que como se
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ha expuesto desde el punto de vista técnico limita el potencial de electrificacion a
procesos de bajas y medias temperaturas.

Para revertir esta situacion seria necesario introducir incentivos al OPEX (p. €j.,
bonificaciones al precio de la electricidad para usuarios no electrointensivos), reducir
peajes y cargos aplicables a estos usuarios, y/o ampliar la definicion y el catalogo de
sectores electrointensivos, de modo que mas industrias puedan acceder a tarifas
eléctricas competitivas y a un marco de apoyo que haga atractiva la sustitucién del
gas por electricidad.
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/. Propuestas de OIKOS para la descarbonizacion
del calor industrial

El analisis del contexto energético y tecnoldgico de las secciones anteriores, asi como la
comparativa de incentivos de cada pais y el marco europeo y la modelizacion de impactos de
tales paquetes de incentivos, arroja un panorama complejo para la industria espafiola. El
analisis complementario de barreras de la seccion anterior permite atisbar algunas de las
principales obstaculos, algunos especificos a tecnologias o tramos de temperatura, otros
estructurales y transversales a la electrificacion de la economia que vertebra la transicién
energética.

Ademas, en linea con la linea de OIKOS en la descarbonizacién de otros sectores de la
economia como el transporte y los edificios, OIKOS propone un enfoque estratégico de
priorizacion de politicas de apoyo a la descarbonizacion industrial que pretende equilibrar:

- Viabilidad tecnolégica y econémica: con un enfoque en las soluciones tecnoldgicas
que son desplegables a escala comercial en un horizonte temporal proximo, y que
pueden competir econédmicamente con las alternativas basadas en combustibles
fosiles. Como se ha explicado, en la actualidad esto se circunscribe principalmente a
los procesos térmicos industriales con temperaturas bajas y medias, por debajo de
500 grados. Es lo que denominamos “la fruta madura”.

- Potencial de competitividad de la industria espaiiola: identificando aquellas
actividades industriales en las que Espafia tiene potencial de competir con sus
homdlogas europeas. Es “la fruta madura que estd en las ramas mas bajas que la de
otros arboles”

- Eficiencia en el uso de incentivos: con incentivos enfocados a las dreas donde la
industria espafiola pueda mejor capturar la ventaja competitiva de la
descarbonizacion con respecto a la competencia europea e internacional, y
priorizando los tipos de incentivo que minimizan su coste social y fiscal (en términos
de euros por tonelada de CO2 evitada y por su efectividad en aumentar el atractivo de
las inversiones). Es, siguiendo la metafora, “la minimizacion del coste en la cosecha
de la fruta madura”.

7.1. El enfoque: priorizacion de la “fruta madura” en bajasy
medias temperaturas

Como se ha expuesto interiormente, no todo el calor de proceso industrial es descarbonizable
inmediatamente ni de la misma manera. Las tecnologias de descarbonizaciéon estan
disponibles y son viables inmediatamente solo para los tramos de menores temperatura,
siempre por debajo de aproximadamente los 500 grados centigrados de demanda de calor
de proceso, de ahi la necesidad de una segmentacion del calor de proceso industrial por
rangos de temperatura. Como sabemos, es apreciable un patron donde a mayor temperatura
del calor de proceso industrial, mayor dificultad para descarbonizar el proceso, tanto en la
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complejidad técnica como en la caida de rentabilidad de las tecnologias de descarbonizacion
frente al uso de combustibles fosiles.

En linea con ello, OIKOS propone enfocarse en la “fruta madura que no acaba de caer”.
Llamamos “fruta madura” a la electrificaciéon a bajas y medias temperaturas (hasta 500
grados), donde existen soluciones viables econdmicamente y de comercializacién actual, con
grados de adopcién y madurez distintos pero accesibles en los préximos 5-10 anos. Es
posible que algunas de estas soluciones (en particular en los tramos mas bajos de
temperatura) pueden ser rentables sin incentivos adicionales. Sin embargo, dado el escaso
desarrollo relativo del sector de descarbonizacién industrial, consideramos que en estos
casos persisten muchas otras barreras que hacen que la fruta “no termine de caer”, por lo que
se justifica su acceso a incentivos hasta que las rentabilidades sean lo suficientemente
atractivas para que la inversion supere esas barreras y se dinamice el sector.

Este enfoque tiene el valor estratégico afiadido de centrarse en procesos y tipologias de
industria que concentran el grueso del tejido industrial espafiol: agroalimentario, papel y
pulpa, textil, quimica ligera, etc.

No por ello OIKOS olvida la descarbonizacion de los sectores y procesos de dificil
descarbonizacién (“hard-to-abate”) que trabajan a altas temperaturas. En estos casos se
justifican incentivos estratégicos con un fuerte componente de inversion en I+D+i para
facilitar la transicion de prototipos y pilotos a soluciones reales y comercializables, pero
consideramos que se trata de casos que pertenecen a la esfera de la politica de |+D+i mas
que a la politica industrial.

7.2. Propuestas concretas de OIKOS

Dentro del enfoque presentado anteriormente, OIKOS propone dos lineas directrices que el
policymaker espafiol podria considerar a la hora de equilibrar competitividad,
descarbonizacion y eficiencia fiscal en la formulacién de politicas industriales:

7.2.1. Especificamente para la industria electrointensiva,
promover la armonizacion europea de las politicas de ayudas
de estado

Mientras otros paises abaratan significativamente la factura eléctrica final para su industria
electrointensiva, la industria electrointensiva espafola paga precios mucho mayores. El
marco europeo es flexible en este sentido y otros paises (no asi Espafia) lo han optimizado al
maximo; por ejemplo empujando al minimo permitido la fiscalidad de la electricidad para
grandes consumidores industriales. No entramos en un analisis en este informe sobre los
posibles saldos netos (fiscales, econdémicos y sociales) de apoyar a los sectores
electrointensivos. Pero si consideramos procedente que exista un debate politico a nivel
europeo sobre el nivel de “barra libre” aceptable y la existencia de dinamicas “beggar thy
neighbour” de competencia entre estados miembros.

Por ello, el policymaker espafiol deberia tratar de promover ese debate en Bruselas para
revertir este desequilibrio y “mover la aguja” hacia una mayor convergencia de incentivos
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publicos a la descarbonizacion industrial. Histéricamente, el marco de ayudas de Estado a la
energia responde mas bien a una sucesiéon de marcos nacionales autorizados bajo criterios
de minimos comunes que a un impulso de armonizacién europea.

Desde las EEAG de 2014 hasta las actuales CEEAG y el nuevo marco CISAF, los Estados
miembros han gozado de gran flexibilidad para disefar sus instrumentos, lo que en la practica
ha favorecido a los paises con mayor capacidad fiscal, especialmente durante el TCTF de la
crisis energética. Intentos de convergencia real, como la reforma de la Directiva de Fiscalidad
Energética (ETD) o la propuesta de un Fondo de Soberania®?, fracasaron, dejando un sistema
fragmentado donde cada Estado subvenciona con sus propios medios.

Esta fragmentacion se traduce en distorsiones del mercado interior: los clusteres
electrointensivos tienden a concentrarse en uno o dos paises, mientras que otros Estados
con ventajas comparativas en generacion eléctrica competitiva y renovable, como Espaifia,
acaban relegados a un menor atractivo para nuevas industrias intensivas en consumo
eléctrico, tal y como se desprende de la modelizacion de OIKOS. De ahi la necesidad de una
armonizacion que permitiria la expansion de clusteres electrointensivos de forma mas
equilibrada en toda la Unidn, permitiendo que paises como Espafia capitalicen su recurso
renovable que desplaza la importacion de combustibles fosiles, y que la transicién industrial
europea se desarrolle en clave de cohesion y no de concentracion.

En aras de superar los obstaculos de medidas anteriores, se aprecia una creciente toma de
conciencia de la mutualizacion de los intereses de seguridad europeos y su traduccion en
objetivos de una mayor independencia energética de la union. El reequilibrio del terreno de
juego de precios de energia para industrias electrointensivas no tiene por qué ser una suma
cero para la Union Europea, ya que habra ciertas inversiones que las empresas no se plantean
en términos de ejecutarlas en un Estado miembro u otro, sino en términos de que si no la
ejecutan en un estado x que ofrece ciertas ventajas, no la ejecutaran en ningun caso.

7.2.2. Emular a nuestros competidores en apoyos para el
precio de la electricidad en el sector electrointensivo: PPAs
nucleares

Como se ha expuesto, gran parte de la ventaja y apoyo francés consiste en el
aprovisionamiento de la industria electrointensiva gala con electricidad procedente del
parque nuclear a un precio preferente. Aunque la nuclear no ocupa aqui la posicion
hegemoénica que tiene en Francia, sigue aportando una fraccion considerable, estable y
relevante del suministro eléctrico, por lo que puede contribuir a abaratar y descarbonizar
consumos industriales intensivos.

92 La ETD pretendia armonizar impuestos energéticos y de carbono, pero fracasé por la oposicion de
paises con industrias muy dependientes de combustibles fdsiles (Polonia, Hungria), que tumbaron la
unanimidad necesaria en el Consejo para sacar adelante la medida.

El Fondo de Soberania Europeo, propuesto en 2023 tras la Inflation Reduction Act de Estados Unidos,
pretendia crear un instrumento comun de financiacion de la competitividad industrial europea, y fracaso
porque los paises del norte (Alemania, Paises Bajos o paises nérdicos) se opusieron a la mutualizacién
de la deuda frente a la solidaridad que reclamaban los del sur y del este.
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El mecanismo podria articularse mediante un comprador central —publico o con mandato
publico— que contrate a largo plazo un volumen acotado de produccion de las centrales
nucleares en operacion, que en el contexto de politica energética actual podria estar
condicionado a la extensién de su vida util bajo los criterios del regulador de seguridad. Ese
bloque se asignaria después, por subasta competitiva, a consumidores cualificados (en
particular electrointensivos) a través de contratos firmes 24/7 que trasladen al lado de la
demanda las ventajas propias de la generacion nuclear: estabilidad, previsibilidad de costes
y firmeza. Los contratos deberian tener un precio de referencia claro, reglas de liquidacion
que preserven las sefiales del mercado mayorista y exigencias técnicas minimas
(permanencia, cobertura fisica, gestion de desvios), con penalizaciones proporcionadas por
incumplimientos.

Para garantizar su buena implementacion, el disefio ha de ser temporal, transparente y
compatible con el derecho europeo de competencia y de ayudas de Estado, con supervision
regulatoria y salvaguardas para no desplazar ni PPAs privados ni nuevas inversiones en
renovables y redes (si bien, en el contexto tecnolégico actual, es previsible que apele a un tipo
diferente de consumidor eléctrico que requiere la firmeza en el suministro).

7.2.3. En aquellos espacios donde Espana tenga potencial
de competitividad en atraer inversiones, maximizar el
despliegue de incentivos eficientes

Como se ha expuesto, el segmento tecnologia / tipo de usuario donde Espafa tiene mayor
potencial de ventaja competitiva radica en aplicaciones consistentes en el despliegue de la
bomba de calor en usuarios no electrointensivos. Este tipo de aplicaciones industriales se
corresponden con usos térmicos a baja/media temperatura en industrias (generalmente
agroalimentaria, quimica ligera, papel y cartén, textil, etc.) que suponen una parte sustancial
del tejido industrial espafol, y ocupadas por empresas que tienen una posicién industrial
sélida y por tanto tienen la capacidad de liderar inversiones y atraer capital adicional.

Como se ha expuesto, OIKOS ha realizado un andlisis para identificar aquellos incentivos con
mayor eficiencia en términos de coste fiscal o social. Entre estos instrumentos eficientes,
OIKOS propone tanto “cerrar la brecha” para igualar el terreno con los incentivos existentes
en otros paises (como los contratos de diferencias de carbono) como el despliegue
instrumentos innovadores, como los “Certificados de Ahorro en Carbono (CACs)”, que como
se explicarad permiten monetizar la reduccion de emisiones y trasladar para facilitar el flujo de
financiacion a los proyectos industriales de descarbonizacion.

7.2.3.1. Cerrar la brecha en incentivos con otros paises de
nuestro entorno

La tabla inferior incluye un andlisis de brechas en incentivos (especificamente al CAPEX) a la
industria genérica (no electrointensiva) con objeto de perimetrar y cuantificar hasta qué punto
otros paises incentivan la descarbonizacién industrial en mejores condiciones que Espafia,
identificando asimismo qué pais tiene el incentivo menos generoso de los cuatro analizados,
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para cada tipologia de incentivo. La recomendacion de introducir o reforzar incentivos debe
ser entendida en relacién con su nivel de “eficiencia”, categoria que se refiere a la eficiencia
social (beneficios sociales recibidos en relacién al coste social incurrid) y es desarrollada en
detalle en secciones ulteriores.

Tabla 26. Gap analysis de incentivos al CAPEX para la industria no electrointensiva

. Eficiencia ~ . Pais con el
Tipo de Brecha entre Espafia y el esquema mas . . .
. del incentivo mas
instrumento . generoso s
instrumento débil
Alta Hasta 35 pp.: las subvenciones espafiolas Espafia
dependen del tamafio de empresa, pero la (incluso si solo
brecha con el esquema italiano, el mas generoso  se consideran
Subvencién aunque solo incluya bombas de calor (hasta 65% esquemas
directa al CAPEX), son de 35 pp. para grandes empresas, tecnologicame
CAPEX 25 pp. para medianas y 15 para pequefias. nte agnosticos
- como el
La brecha con los esquemas agndsticos ]
. ) ; .. francésyel
tecnolégicamente de Francia y Alemania se situa )
) ~ . aleman).
en 10-30 pp. segun tamano empresarial.
Media 100%: existencia frente a ausencia del Espafia e Italia
Contratos por . )
. . instrumento, donde Alemania es el esquema al carecer de
diferencias en X . ~
mas amplio con contratos a 10-15 afios con este
carbono (CfDs) : )
cobertura integral. instrumento
Subvencién Media 100%: existencia frente a ausencia del Espafia, Italiay
indirecta/ instrumento, donde solo Alemania incluye este  Francia al
mecanismo esquema cubriendo 100% del diferencial entre carecer de este
publico de coste y disposicién a pagar y con contratos >10  instrumento.
cobertura afios para productores
Baja Alemania al
Merf:'fldos de 15-30 pp. (cobertura estimada del CAPEX=por  carecer del
certificados y - oo ) -
debajo del esquema italiano. incentivo

obligaciones

7.2.3.2. Desarrollar nuevas herramientas de incentivos que
responden a necesidades del mercado: los CACs

Como se ha explicado en la seccion de Barreras de este informe, la experiencia practica de la
toma de decisiones por las empresas de inversiones descarbonizadora a menudo difiere del
analisis tedrico de ejercicios de modelacidn financiera, en especial en lo que se refiere a la
toma en consideracién de costes exdgenos futuros como los costes del carbono.

En la préctica, la planificacion financiera de muchas empresas no internaliza plenamente los
costes futuros del carbono del ETS-2 o lo hace con alta incertidumbre. Esto es consistente
con el punto de partida ante la introduccion del ETS-2: se ha documentado que la adopcién
de precios internos de carbono sigue siendo limitada: menos de 1 de cada 5 companias del
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S&P Europe 350 declara usarlo®, y entre las que reportan a CDP la cifra ronda el 14%°%*.
Ademas, incluso cuando existe un precio interno del carbono, a menudo el nivel fijado no
supera el precio ETS vigente, lo que sugiere una incorporacién incompleta del riesgo-precio
futuro. Los estudios también evidencian que la motivacién principal de las empresas para
considerar inversiones en electrificacién de la produccion no es realmente la reduccion de
emisiones de carbono, sino los ahorros en costes energéticos asociados, ademas de posibles
obligaciones regulatorias y la necesidad de modernizacion de equipos.

En cuanto al ETS-2, cuyo pleno arranque no se espera hasta 2027, la sefial es aun emergente,
con dudas sobre su trayectoria y liquidez inicial. La literatura y la evidencia empresarial
muestran que la incertidumbre (regulatoria y de precios) retrasa decisiones incluso
econdémicamente atractivas: estudios con datos de la EIB Investment Survey®® y analisis de
opciones reales encuentran un “valor de esperar” cuando el precio del carbono es volatil,
coherente con casos observados de comportamiento en industriales que han aplazado
proyectos por sefales de politica/mercado insuficientes.

Los CfD de carbono en parte abordan esa problematica, si bien también buscan resolver un
problema de “rentas insuficientes” por ahorro de emisiones con las expectativas del mercado
de precios de carbono.

Desde nuestro punto de vista, la existencia de una sefial clara de precios futuros del carbono
bajo el ETS-2 permitiria crear un mercado (que podria ser tanto intermediado por la
administracion como independiente de la misma) que monetizara parte de los derechos sobre
esos ahorros futuros. Esta es la idea detras de los Certificados de Ahorro en Carbono (CACs),
que OIKOS propone como un nuevo incentivo para la descarbonizacion industrial.

El principio de funcionamiento del Certificado de Ahorro en Carbono (CAC) es anélogo a la de
los certificados de ahorro energético que ya existen (CAEs espaiioles y sus homoélogos en
otros paises), pero sustituyendo el ahorro futuro en consumo energético por el ahorro futuro
en emisiones que se monetiza. Asi, un CAC reconoceria y certificaria un ahorro en emisiones
de CO, (tC0O,) logrado gracias a una actuacion de descarbonizacién (por ejemplo, electrificar
una caldera industrial, sustituir fuel por biomasa) se emitiria 1 CAC por cada tonelada de CO,
evitada (en vez del 1 CAE — 1 kWh ahorrado de los CAEs). A diferencia de los CAE, donde el
obligado es el comercializador energético, en los CAC el obligado es la propia empresa
industrial que realiza la inversion de descarbonizacion, que “vende” los ahorros en carbono a
un tercero, que gracias a esa transaccion recibe una compensacion equivalente al valor neto
presente del flujo de ahorros en derechos de emisién asociados con su actividad industrial
que corresponden, por ejemplo, los primeros diez afios de operacion.

Asi, el flujo futuro de costes de carbono se transfiere a un titulo negociable (CAC) que un
tercero adquiere con un descuento que refleja su coste de financiacion y percepcion del

% The Conference Board (2023) - “Fewer than one in five companies in the S&P Europe 350 currently
report using an internal carbon price” — https://www.conference-board.org/publications/Carbon-Pricing-
in-Practice-Adoption-Among-Europes-Largest-Companies

94 WBCSD (2025) — “14% of companies reporting to CDP use internal carbon pricing” —
https://www.wbcsd.org/news/integrating-climate-with-financials-internal-carbon-pricing/

% EIB (2023) - What drives firms’ investment in climate action? Evidence from the 2022-2023 EIB
Investment Survey — https://www.eib.org/en/publications/20230114-what-drives-firms-investment-in-
climate-change

117


https://www.conference-board.org/publications/Carbon-Pricing-in-Practice-Adoption-Among-Europes-Largest-Companies
https://www.conference-board.org/publications/Carbon-Pricing-in-Practice-Adoption-Among-Europes-Largest-Companies

O I kO S Descarbonizacion de la industria espafiola

riesgo asociado. El intermediario recupera la inversién a medida que el industrial le paga,
durante un plazo previamente acordado, las cantidades equivalentes al coste del carbono que
hubiera emitido. El industrial, ademas de haber financiado asi su equipo, puede conseguir,
segun la tecnologia desplegada, unos ahorros en consumo energético importantes.

Para el industrial, el gran valor de este instrumento reside en su capacidad para traer al
presente el valor futuro del CO, evitado, reduciendo la cuantia de la inversién neta y
aumentando su rentabilidad. En consecuencia, se reduce una de las grandes barreras para la
descarbonizacién del calor industrial, que como hemos visto es un CAPEX elevado.

Desde el punto de vista del comprador de los ahorros de carbono, la consideracion clave es
la percepcion de los riesgos asociados, que consisten en (i) riesgo de contrapartida (es decir,
que el industrial mantenga su actividad a lo largo del tiempo); (ii) los riesgos operativos del
industrial (p.ej., el nivel de consumo energético, que dependerd de la evolucién de su
produccién a lo largo del tiempo), y (iii) los riesgos vinculados a la fluctuacién del precio del
carbono ETS-2. La percepcion de estos riesgos informara el coste de capital del comprador
de los ahorros, que es la tasa de descuento que se aplicara a los ahorros esperados de
carbono, y por tanto a la cuantia final que el industrial recibira.

El refuerzo de la sefial de precios podria lograrse via regulacion directa, o bien mediante
instrumentos bilaterales como Contratos por Diferencia en Carbono, de forma plenamente
acumulable en consonancia con el funcionamiento de los CACs.

En cuanto a los riesgos propios de la empresa industrial, ante la novedad de un instrumento
asi, y en el contexto de la incertidumbre actual acerca del desarrollo futuro del ETS-2,
abogamos porque exista, al menos inicialmente, una racionalidad para un papel del Estado
como intermediario y garante de los riesgos asociados, al menos de modo parcial. Es esta la
postura que hemos adoptado en nuestro modelaje, con una garantia asumida del 70% de los
ahorros futuros de los proyectos beneficiados, y una tasa de descuento hipotética del 10%
(considerada conservadora teniendo en cuenta las garantias descritas). En la estimacion del
coste fiscal de este incentivo hemos asumido que se estructuraria mediante una linea de
garantias del ICO financiada con cargo a los ingresos del ETS-2, y hemos utilizado
estadisticas historicas de impago de empresas industriales para estimar el coste efectivo de
esas garantias.

Los CAC son no obstante muy sensibles a:

i. Latasa de descuento aplicada a los ahorros futuros de CO, y como difiere esta de la
rentabilidad a priori del proyecto: cuanto menor sea la tasa de descuento, mayor sera
el valor presente y, por tanto, mas aditivo el efecto del CAC sobre la rentabilidad del
proyecto. Sensu contrario, si es mayor, su contribucién se reduce e incluso puede
restar valor frente a otras alternativas de financiacién. Bajo la hipdtesis de una tasa
del 10% (conservadora en el esquema propuesto), el proyecto debe mostrar una TIR
superior a ese umbral para que el CAC resulte netamente favorable; en caso contrario,
seran necesarios incentivos complementarios.

i. El porcentaje de ahorros de carbono monetizados: en nuestro analisis se limita a

hasta el 50% del CAPEX. Mantener un limite es relevante para alinear incentivos, evitar
conflictos de interés y preservar la adicionalidad.
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En esencia, los CAC constituyen un mecanismo de financiacion de CAPEX respaldado por los
ahorros futuros de carbono. No incrementan los flujos futuros respecto a un escenario ya
descarbonizado; lo que hacen es anticiparlos, reduciendo la inversién neta inicial y mejorando
la rentabilidad. Por ello resultan especialmente atractivos para empresas con restricciones
de financiacion o costes de capital elevados.

7.2.4. Asegurar la eficiencia (social y fiscal) de incentivos

7.2.4.1. Analisis comparativo de eficiencia de incentivos

En linea con las propuestas politicas de OIKOS para descarbonizar otros sectores como
transporte o edificacidn, resulta critico asegurar que el despliegue de incentivos maximice el
ratio beneficio/coste. El andlisis de OIKOS por ello identifica aquellas medidas que logran dos
objetivos simultaneamente:

(1) Impulsar la TIR rentabilidad del proyecto y por tanto reforzar la competitividad
de la inversion en electrificacion — medido en el diferencial frente a la TIR
inicial previa al incentivo o ATIR.

(2) Reducir emisiones al menor coste posible y por tanto lograr una
descarbonizacion costo-efectiva — medido en €/tCO2 evitadas. OIKOS
reconoce que la medicién del coste por tonelada de CO2 evitada puede verse
afectada por el horizonte temporal y metodologia empleada para estimar los
ahorros de emisiones. Sin embargo, conviene precisar que existen distintos
modelos de incentivos y mecanismos de mercado —como los contratos de
diferencias de carbono o los certificados de ahorro energético— que ya
incorporan salvaguardas para mitigar ese riesgo. Estos instrumentos suelen
considerar Unicamente los ahorros de emisiones verificados en periodos
concretos o0 sujetos a revision periodica, evitando asi que una unica inversion
acumule beneficios a lo largo de toda su vida util sin garantizar una
descarbonizacion efectiva. En cuanto a la cuantificacion del coste asociado,
existen dos perspectivas:

i. computando solo el coste publico para las administraciones publicas,
que implica recoger solo el coste de los instrumentos financiados a
cargo de las cuentas publicas (la “eficiencia fiscal”)

ii. Computando el coste total de los incentivos, incluyendo, ademas del
coste fiscal, el coste de los incentivos financiados por agentes sociales
diferentes de las administraciones publicas (por ejemplo., los
certificados de ahorro energético e instrumentos analogos, cuyo coste
no lo asume el Gobierno, sino que se trasladan a otros agentes sociales
(empresas obligadas y por ende, consumidores). Esta perspectiva
recoge la “eficiencia social”

Al tener en cuenta estas dos variables, es posible optimizar los recursos empleados en los
incentivos de tal manera que para un euro de coste de incentivo se maximiza el impacto en
(1. Competitividad) y se minimiza en (2. Descarbonizacion eficiente), y de este modo se
maximiza la eficiencia de intensidad de la ayuda tanto en su efecto tractor de competitividad
como en descarbonizacion.
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A estos efectos, en nuestro analisis de eficiencia de incentivos hemos realizado un modelado
econdémico sobre un caso de bomba de calor para usuarios no electrointensivos, por tratarse
de una de las aplicaciones de electrificacion en las que, como se ha expuesto, Espafia
presenta mayor potencial competitivo. No obstante, las conclusiones sobre la eficiencia de
los incentivos son, en gran medida, trasladables a otras tecnologias, siempre que se
verifiquen las hipdtesis y parametros especificos de cada caso mediante un analisis
detallado.

Este analisis queda reflejado en la figura inferior, que ilustra el equilibrio competitividad-
descarbonizacién pero considerando solo el coste publico del incentivo. Es decir, desde la
perspectiva del Gobierno, cuanto costaria al erario publico desplegar cada incentivo por su
potencial emisor, en € de gasto publico/ tCO, evitadas. Aqui cabe resaltar la particularidad de
los instrumentos que son financiados con cargo a agentes sociales y no a las
administraciones publicas, que consiguientemente muestran un coste nulo.

Figura 20. "Eficiencia Fiscal" de los incentivos en competitividad frente a intensidad de la
ayuda
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Por ello, para tener una medida completa de la eficiencia de los incentivos, es necesario
introducir la perspectiva del “Coste Social”, que incluye, ademas del coste asumido por las
administraciones publicas, el coste asumido por otros sectores sociales. Desde esta
perspectiva, se aprecia una reordenacion de la eficiencia social en la figura inferior:
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Figura 21. Eficiencia Social de los incentivos en competitividad y descarbonizacién costo-efectiva
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A raiz de estos andlisis, se pueden extraer las siguientes conclusiones sobre eficacia vs.
eficiencia social de diferentes incentivos:

CfD de carbono: muestran eficacia limitada. En ambos casos analizados (Alemaniay
Francia) el ATIR es bajo para un €/tCO, medio-alto. Esto es asi porque al indexarse al
precio del carbono, con sendas esperadas moderadas el flujo anual no “mueve la
aguja” de la TIR tanto como un apoyo upfront. Por tanto son instrumentos utiles como
cobertura de precio, pero poco tractores de inversidon por si solas en no
electrointensivos. No obstante, tienen un nivel de eficiencia relativamente bueno y es
justificable su inclusién dentro de la bateria de incentivos disponibles.

Certificados: muestran un resultado muy heterogéneo. Los CAE/CEE muestran buen
ATIR con €/tCO, contenidos (p. €j., CAE = 5% a ~20 €/t; CEE = 3% a ~14 €/t). En
cambio, esquemas tipo los certificados blancos italianos pueden derivar en €/tCO,
altos (~85-90) con ATIR modestos (~1-1,5%). Es importante por tanto que los
sistemas de certificados vengan acompafados de sistemas de control de precios
(corredores / subastas) para asegurar la eficiencia social.

Subvenciones a CAPEX: tienden a ser eficaces y eficientes (PERTE = 6,5% a ~19 €/4;
EEW DE = 5% a ~13 €/t; NetZero/REPower = 4% a ~16 €/t), pero solo si la tecnologia
es eficiente, como es el caso modelado (homba de calor con alto nivel de utilizacién.
Por tanto su uso debe estar sujeto a criterios de eficiencia social (€/t umbral) o
sistemas competitivos que permitan su concesion a los proyectos mas eficientes.
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- Instrumentos innovadores: como el CAC pueden resultar en ATIR elevados (= 7-9%)
a €/t moderados (~25-30), por lo que, bien disefiados, pueden apalancar inversion de
modo significativo con buen balance social.

- Otros habilitadores (e.g., NEBEF): impacto directo modesto en TIR (=1%), no sustituyen
a incentivos tractores.

Es necesaria no obstante una puntualizacién sobre la “eficiencia social” mostrada. Aunque
muchos puntos quedan por debajo del precio proyectado del ETS-2, existe en realidad una
doble contabilidad: al incorporar sectores difusos, estos proyectos ya internalizan parte del
valor del carbono y monetizan los ahorros esperados en los flujos de caja. Por tanto, el coste
total asumido por la sociedad se configura como: coste del incentivo mostrado + precio ETS-
2 aplicable.
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8.Conclusion

La descarbonizacion de los procesos térmicos industriales a bajas y medias temperaturas
mediante soluciones de electrificacion es viable técnica y econdmicamente, lo que hace de
este incipiente sector una realidad, y en consecuencia, en la actualidad se multiplican los
ejemplos de proyectos de electrificacion a nivel global. Gracias a un mix eléctrico cada vez
mas descarbonizado, la electrificacidon conlleva beneficios ambientales evidentes: bombas
de calor, calderas de electrodos y otras tecnologias de electrificacidon pueden recortar en
torno a un tercio de las emisiones industriales actuales sin esperar a tecnologias de alta
temperatura aun inmaduras.

En este contexto tecnoldgico, Espafia parte de una posicion de ventaja relativa: dispone de un
mix eléctrico cada vez mas renovable y competitivo, un marco comunitario que refuerza la
sefial de precio del carbono y un sector industrial capaz de desplegar las tecnologias
necesarias. Asi, existe una potencialidad de presentar un contexto industrial atractivo para
inversiones en electrificacion del calor < 400 °C, con beneficios para la seguridad energética
y la competitividad exportadora, ademas de la reduccion de emisiones de efecto invernadero:

No obstante, no hay espacio para la complacencia. Pese a que la proyeccion de precios
mayoristas posiciona al mercado ibérico como uno de los mas barato de Europa a finales de
la década, la evolucion de los precios finales de energia esta condicionada a las decisiones
de politica energética y tarifaria. En un contexto internacional (e intracomunitario) altamente
competitivo, se hace necesario que las politicas para la descarbonizacion de la industria estén
imbuidas de un alto nivel de pragmatismo para que sea posible atraer las inversiones que
conviertan ese potencial en reduccion real de emisiones y en nuevas oportunidades de
negocio.

Desde ese pragmatismo, es relevante que las inversiones en electrificacion en los sectores
electrointensivos en Espafa no tienen el mayor atractivo relativo en el contexto internacional
para Espafia, debido a la generosidad con los precios eléctricos de los esquemas aleman y
sobre todo el francés para sus industrias elecrointensivas. Es posible, no obstante, hacer
avances para cerrar esta brecha con nuestros vecinos, por ejemplo, desplegando sistemas
analogos como los PPAs nucleares, o, como objetivo final, mediante esfuerzos para lograr
una mayor armonizacién europea de los precios finales de la electricidad.

Por otro lado, Espafia tiene una mayor oportunidad relativa para liderar y atraer inversiones
en otros sectores industriales no electrointensivos en temperaturas medias y bajas, donde la
electrificacion mediante bombas de calor en particular puede ofrecer rentabilidades
competitivas y particularmente atractivas en combinacion con incentivos especificos.
incluyendo varios donde Espafia tiene una sélida posicién de partida: p. ej., agroalimentario,
textil, farmacéutico, papelero, etc.

Capturar esta oportunidad plenamente implica desarrollar una estrategia ambiciosa de
incentivos para este tipo de aplicaciones industriales, cerrando posibles brechas en
instrumentos con otros paises de nuestro entorno, pero también desarrollando incentivos
propios, siempre dentro de la racionalidad de la eficiencia social y la eficacia del instrumento.
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También son relevantes medidas para mitigar barreras de tipo regulatorio y econémico para
el despliegue de estas soluciones, como el reequilibrio progresivo de la fiscalidad de la
electricidad y del gas, el acceso a los puntos de conexién eléctrica o la flexibilidad de la
demanda, propuestas que han sido desarrolladas por trabajos complementarios a este.

La ventana de oportunidad para iniciar la andadura de Espana en la descarbonizacion
industrial es inmediata. Hay un creciente interés del capital privado por inversiones de la
transicién energética que ofrezcan mayores rentabilidades que las que acostumbran sectores
mas maduros como las infraestructuras en energias renovables. Y existe una cuantia nada
desdenable de fondos publicos designados para este tipo de proyectos, como por ejemplo
los aproximadamente 500 millones de euros disponibles de los diversos PERTEs enfocados
en descarbonizacion industrial, todavia por ejecutar, asi como el Innovation Fund cuya primera
subasta de descarbonizacién industrial es inminente.

A este respecto, es plausible que Espafia sea capaz de captar una porcion importante de las
subastas del Innovation Fund para la descarbonizacion industria, de modo que con esta y
futuras convocatorias, mas los fondos remanentes de los PERTEs, no es dificil imaginar que
Espafia podria contar con en torno a 1 000 millones de euros para proyectos de esta indole.
Este monto es considerable, tanto en volumen de inversién para un sector incipiente como en
términos de impacto de reduccién de emisiones (a un valor de referencia de coste por tCO;
evitada para los incentivos mas eficientes, se podria llegar a un ahorro de emisiones evitadas
de 36 millones de tCO; a lo largo de la vida util de los proyectos, una cuantia equivalente al
13% de las emisiones totales de la economia espafiola en 2023).
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