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Las eléctricas caen en Bolsa
por el plan del Gobierno
contra el exceso de retribucion

H. GUTIERREZ, Madrid
Las eléctricas tuvieron ayer una sesion dificil en
Bolsa. Endesa ¢ Iberdrola cayeron con fuerza, arras-
tradas por la intencion del Gobierno de frenar el
exceso de retribucion de las eléctricas y bajar asi el
precio de la luz. Asi se explica el retroceso de mas

La jornada negra se justifica por
el plan del Ejecutivo de llevar
hoy al Consejo de Ministros un
anteproyecto de ley con el que se
pretenden frenar los Ilamados
beneficios caidos del cielo, el exce-
so de retribucién que las compa-
iiias consiguen por la electrici-
dad que generan con sus nuclea-
resy centrales hidraulicas cuyas
obras ya estdn amortizadas. Esta
iniciativa del Ministerio para la
Transicion Ecolégica, que enca-
beza Teresa Ribera, llega en ple-
na escalada de los precios de la
clectricidad, en niveles récord.
La vicepresidenta econémi-
ca, Nadia Calviiio, avanzo ayer
una ley para que el precio del
CO, no encarezca la luz. “El Go-
bierno va a hacer todo lo posible
para que avancemos como has-

taahora, con la progresiva intro-
duccioén de las energias renova-
bles sin que esto suponga un en-
carecimiento del coste de la elec-
tricidad”, afirmé en la COPE.

El aumento del precio de la
luz se debe a una mezcla de fac-
tores, principalmente al repunte
del precio del gas y al alza del
coste de la tonelada de diéxido
de carbono. Fuentes del ministe-
rio que dirige Ribera sostienen
que la iniciativa busca “acompa-
flar” a la industria y a los consu-
midores domésticos “evitando
un encarecimiento del sistema
que no se corresponde integra-
mente con un incremento de los
costes reales de la energia que
consumen”. El Gobierno cree
que el ahorro en la factura pue-
de alcanzar un 5%.

de un 5% de Endesa y de mas del 2% de Acciona e
Iberdrola. Estas cotizaciones a la baja llevaron al
Ibex al rojo, con un descenso de ocho décimas.
Energias de Portugal (EDP) también sufrio en el
mercado luso (cayé mas del 1,5%). Solo Naturgy
capeé el temporal, con una caida del 0,28%.

Elfoco de la medida estd pues-
to en las centrales nucleares e hi-
droeléctricas, propiedad en Espa-
fla de las grandes del sector (Iber-
drola, Endesa y Naturgy), asi co-
mo de EDP y Acciona Energia.
Por eso son las que mas sufrie-
ron. Solo Naturgy aguanté el tipo,
aunque también acabd en rojo.

Este cambio normativo res-
ponde al pacto entre PSOE y Po-
demos para acabar con la
sobrerretribucion que reciben
en el mercado mayorista deter-
minadas tecnologias. En enero,
durante el temporal Filomena,
ya hubo un fuerte repunte de la
factura de la luz, lo que desato
criticas dentro y fuera del Go-
bierno. Ahora, con esta modifica-
cién, queda por ver si se encau-
za por fin la situacién.

El IPC sube un 2,7%
en mayo, su mayor
alza en cuatro anos

El INE achaca el aumento de la inflacion
al repunte del precio del combustible

A. SANCHEZ, Madrid
Los precios subieron un 2,7%
en mayo respecto al mismo
mes de 2020, un incremento
que supera al de abril en cinco
décimas, segin los datos preli-
minares avanzados ayer por el
Instituto Nacional de Estadisti-
ca (INE). Con este repunte, la
inflacion escala a niveles inédi-
tos en cuatro afos: el indice de
precios al consumo (IPC) no al-
canzaba niveles tan altos desde
febrero de 2017, cuando se si-
tud en el 3%.

El INE achaca la subida al
aumento del precio del combus-
tible. Como sucedié en abril, la
comparacion con los datos del
afio pasado, cuando los precios
de los carburantes y de la elec-
tricidad se hundieron debido a
las restricciones a la movilidad
derivadas de la pandemia, tie-
nen una gran influencia en la
subida de mayo.

Si se toma tUnicamente la
inflacién subyacente, que exclu-
ye los elementos mas volatiles
(energia y alimentos), los pre-
cios subieron en mayo en dos
décimas, hasta el 0,2%, un in-
dicador de que el incremento
puede tener cardcter transito-
rio. La oficina estadistica espa-
flola publicara los datos definiti-
vos el préximo dia 11, aunque
los cambios no son habituales,
y suelen confirmar los datos
previos.

Pese a que la recuperacién
no despegé en el primer trimes-
tre del afo —la economia espa-
fiola se contrajo entonces un
0.5%—, los precios han dejado
atris este ejercicio la atonia del
curso pasado, cuando se movie-
ron en negativo durante 10 me-
ses, entre marzo y diciembre.
La tendencia, sin embargo, no
se rompio por el alza del consu-
mo —cuyo retorno se augura po-
tente gracias al importante aho-
rro de los hogares embalsado

durante la pandemia— sino por
las consecuencias de la ola de
frio y el temporal Filomena, que
clevd la demanda de electrici-
dad, presionando los precios al
alza. Eso devolvié el indice a te-
rreno positivo: en enero los pre-
cios subieron cinco décimas, al
mes siguiente se estancaron, en
marzo crecieron el 1,3%, en
abril el 2,2%, y la ascensi6én ha
continuado en mayo.

Aunque las autoridades ya
preveian un alza de los precios,
la pujante salida de la crisis es-
ta alimentando el miedo a una
ola de inflacién que obligue a
los bancos centrales a retirar
estimulos cuando la recupera-
cién no ha terminado de asen-
tarse. Sin embargo, tanto en
EE UU como en Europa la per-
cepcibn sigue siendo que la alta
inflacion es coyuntural, y no ha
llegado para quedarse.

Espaiia no es un caso aisla-
do. Los precios subieron en
abril un 4,2% en EE UU, provo-
cando cierta preocupacién en-
tre los inversores. Y ayer se co-
nocié también que el IPC subid
en mayo un 2,4%, récord desde
octubre de 2018, en Alemania,
un pais donde este indicador se
vigila muy de cerca.

Para Carsten Brzeski, analis-
ta de ING, el hecho de que la
inflacién alemana haya pasado
de estar siete décimas en negati-
vo en diciembre a las actuales
tasas puede avivar la presion
hacia el BCE desde las voces
mas ortodoxas en politica mo-
netaria. “Sera motivo de preocu-
pacién para muchos alemanes,
y la mala noticia es que hay
mas inflacién por venir con las
interrupciones en las cadenas
de suministro, el aumento del
precio de los contenedores, los
problemas de entrega con los
semiconductores y los elevados
precios de las materias pri-
mas”, pronostica.

OPINION / NATALIA FABRA

Por el interés general

| Consejo de Ministros aprobard

hoy una medida de calado: la re-

duccion de una parte de los sobre-
costes que los consumidores eléctricos
hemos soportado, de forma injustificada,
durante los tltimos 15 afios en Espafia.
Desde 2005, las centrales térmicas (prin-
cipalmente, carbén y gas) tienen que cu-
brir sus emisiones de CO, con derechos
de emisién, cuyo coste repercuten al pre-
cio de la electricidad. Este mayor precio
lo perciben también otras centrales no
emisoras que, al no tener que comprar
derechos, han visto aumentar sus ingre-
sos sin que aumentaran sus costes. Para
las centrales anteriores a 2005 (principal-
mente, nucleares e hidroeléctricas) estos

beneficios cayeron del cielo porque no fue-
ron producto del buen hacer de sus pro-
pietarios, sino del cambio regulatorio.

Las familias, algunas en situacion de
vulnerabilidad, han tenido que hacer
frente a facturas eléctricas crecientes,
que han reducido su capacidad de consu-
mo e inversion en otros sectores. Los em-
presarios, por este efecto, han visto cémo
la demanda de sus bienes y servicios era
menor, mermando su capacidad de cre-
cer y de generar empleo, al tiempo que
aumentaban sus facturas y se reducia su
competitividad. Los trabajadores, por to-
doello, han percibido menores salarios, y
los desempleados han tenido mas dificil
encontrar empleo.

La culpa no la ha tenido el precio del
CO,: las emisiones generan un elevado
coste social que debe ser incorporado a
los precios para promover la reduccién
de emisiones. La culpa es de la regula-
cioén. Una regulacién que nos hace pagar
por la electricidad como si el 100% fuera
producida en centrales contaminantes,
desincentivando la electrificaciéon como
principal via para la descarbonizacién.
Se puede discutir si es necesario primar
a las nuevas inversiones limpias via el
precio del CO,, y en su caso, si es la mejor
manera. Pero lo que es dificilmente justi-
ficable es que esta sobrerretribucién in-
centive la inversion en centrales previas
a la regulacién.

Alos precios actuales del CO, —previsi-
blemente al alza— estas rentas regulato-
rias podrian superar los 1.000 millones
de eurosanuales. Detraerlas seria equiva-
lente, por ejemplo, a que familias y em-
presas dispusieran de forma perpetua de
100.000 millones sin coste financiero,

que quedaria sufragado por los 1.000 mi-
llones en los que se reduciria su factura
cléctrica anual.

Estamos ante la pieza que faltaba en
las medidas que el Gobierno ha puesto en
marcha para impulsar la transicion ener-
gética. El precio de la electricidad segui-
ra incorporando otras rentas regulato-
rias generadas por la Ley del Sector Eléc-
trico del 1997, pero esta medida consti-
tuye un paso importante para mitigar su
cuantia.

A falta de la lectura del texto, solo ca-
be poner un pero a lo anunciado: que no
se tramite por via de urgencia. Seguire-
mos pagando 1.000 millones de euros de
mads al afio por la electricidad mientras
se demore su aprobacién. Estimados
diputados y diputadas, por favor, tengan
en cuenta todo lo anterior, por el interés
general.

Natalia Fabra es catedratica de Economiaen la
Universidad Carlos Il de Madrid
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