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El uso de los combustibles fésiles en la produccion de electricidad esta siendo mermado por la rapida
expansion de las energias limpias. A nivel mundial, la capacidad instalada para generar electricidad
mediante energia edlica se ha quintuplicado desde 2007, alcanzando 487GW en 2016. La energia edlica es
cada vez mas competitiva. El coste normalizado de referencia de la electricidad producida por energia
edlica en tierra (onshore) se situa en alrededor de 67 délares/MWh, el tercero mas bajo entre las energias
renovables. Desde 2009, los precios de las turbinas y el coste de la energia edlica han disminuido un 26% y
66%, respectivamente. Este desempefio es el resultado de politicas publicas y del progreso tecnoldgico.

En todos los paises en los que la energia edlica ha florecido ha habido algun tipo de apoyo gubernamental:
subastas de capacidad, contratos a largo plazo, subvenciones, créditos fiscales, tarifas reguladas y metas
para la produccion de energia renovable. Estas medidas han intentado nivelar el campo de juego entre las
energias renovables y los combustibles fésiles para atraer inversion privada. Los gobiernos justifican la
intervencién como una forma de: reducir las emisiones de gases de efecto invernadero y la contaminacion,
mejorar la seguridad energética, crear empleos e impulsar el crecimiento econémico, asi como lograr
objetivos geoestratégicos y elevar su prestigio a nivel internacional.

En el frente tecnoldgico, la productividad de las turbinas edlicas continia aumentando. Desde finales de los
90, la capacidad promedio de la placa de identificacion ha crecido en un 200%, la altura media del buje un
50% vy el diametro medio del rotor mas del 100%. Los ultimos modelos de turbinas para cuerpos de agua
(offshore) tienen una capacidad nominal de hasta 8.000 kW y rotores de hasta 155 metros de longitud.
Aunque la energia edlica apenas representa un 4% de la generacion mundial de electricidad, los avances
tecnoldgicos en la manufactura de turbinas podrian elevar esta proporciéon hasta un 20% para 2040. Esto
requeriria 2000GW de incorporaciones brutas onshore y otras 200GW offshore, con inversiones
combinadas del orden de 4 mil millones de délares.

Nuestro andlisis de los once paises en los que BBVA tiene una presencia significativa, mas China y Brasil,
apunta hacia un futuro prometedor para la energia edlica. En aquellos con ventajas comparativas para su
produccion, una elevada dependencia de los combustibles fosiles o fuertes objetivos ambientales, las
inversiones en energia edlica seguiran fluyendo (en muchos casos, con ayuda del sector publico) ya sea en
forma de nuevos proyectos o de mejoras en las infraestructuras existentes.

Brasil, China, Espafia y Estados Unidos se encuentran entre los diez principales productores de energia
eodlica y, junto con Portugal y Uruguay, se mantendran al frente de la revolucion edlica. China continuara
siendo el lider en capacidad instalada, inversiones y fabricacion de turbinas. Sin embargo, el futuro de la
industria dependera mas del compromiso del gobierno chino con su desarrollo que de las condiciones del
mercado, ya que el carbdn seguira siendo la fuente de energia mas barata al menos a corto plazo. Por su
parte, la retirada estadounidense del Acuerdo de Paris ha hecho que la expansion de las energias
renovables dependa ahora de las politicas estatales y locales.
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En mercados menos maduros como Argentina, Chile, México y Turquia, la energia edlica experimentara un
impulso debido a la mejora de los marcos juridicos y otras medidas encaminadas a diversificar el mix
energético y hacer que los mercados de electricidad sean mas eficientes. En Peru, Colombia y Venezuela,
la abundancia de energia hidroeléctrica y de combustibles fésiles hace que la adopcion de energia edlica

sea menos prioritaria que en paises con una mayor dependencia de las importaciones de combustibles
fésiles como Uruguay, Portugal y Espana.

En suma, aunque el apoyo de las politicas publicas seguira desempefiando un papel importante en la
expansion de la energia edlica, las ganancias de productividad derivadas del cambio tecnoldgico haran que
las subvenciones y las desgravaciones fiscales sean menos relevantes a medida que el coste de los
proyectos eodlicos caiga por debajo de otras alternativas. En otras palabras, la inversion vendra cada vez
mas de fuentes privadas y se asignara en funcion de las condiciones del mercado.
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El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos,
opiniones o estimaciones referidas a la fecha del mismo, de elaboracion propia o procedentes o basadas en fuentes
que consideramos fiables, sin que hayan sido objeto de verificacion independiente por BBVA. BBVA, por tanto, no
ofrece garantia, expresa o implicita, en cuanto a su precision, integridad o correccion.

Las estimaciones que este documento puede contener han sido realizadas conforme a metodologias generalmente
aceptadas y deben tomarse como tales, es decir, como previsiones o proyecciones. La evolucion historica de las
variables econémicas (positiva o negativa) no garantiza una evolucion equivalente en el futuro.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcion, por ejemplo, del contexto econémico
o las fluctuaciones del mercado. BBVA no asume compromiso alguno de actualizar dicho contenido o comunicar esos
cambios.

BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este
documento o de su contenido.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacion o solicitud para adquirir, desinvertir u
obtener interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden servir de base para ningun contrato,
compromiso o decisién de ningun tipo.

Especialmente en lo que se refiere a la inversion en activos financieros que pudieran estar relacionados con las
variables econdmicas que este documento puede desarrollar, los lectores deben ser conscientes de que en ningun caso
deben tomar este documento como base para tomar sus decisiones de inversién y que las personas o entidades que
potencialmente les puedan ofrecer productos de inversion seran las obligadas legalmente a proporcionarles toda la
informacién que necesiten para esta toma de decision.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente
prohibida su reproduccion, transformacion, distribucion, comunicacién publica, puesta a disposicion, extraccion,
reutilizacion, reenvio o la utilizaciéon de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, salvo en los casos en
que esté legalmente permitido o sea autorizado expresamente por BBVA.
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