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Los inversores en
energias renovables en
Espafna: litigiosidad y
nuevo marco retributivo!

ALEJANDRO D. LEIVA LOPEZ?

RESUMEN

En el presente trabajo se examinan los pronunciamientos de los tribunales
y cortes de arbitraje internacionales en relacién con las modificaciones a la
baja del régimen de ayudas a las energfas renovables que han tenido lugar
en Espafia durante los afios 2013 y 2014. Esto permite entender la situacién en
la que se encuentran los inversores que vieron frustradas sus expectativas de
rentabilidad, quienes solo han logrado obtener pronunciamientos estimatorios
de sus pretensiones indemnizatorias de érganos de arbitraje internacionales. En
este contexto, se ofrece un andlisis del nuevo régimen retributivo aprobado a
través del Real Decreto-ley 17/2019 y de sus posibles implicaciones sobre las
decisiones futuras de los inversores en energfas renovables en Espafia.
Palabras clave: sector energético renovable, tarifa regulada, arbitraje de
inversiones, Tratado sobre la Carta de la Energifa, incentivos econémicos.
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Renewable Energy Investors in Spain: Legal
Disputes and New Compensation Framework

ABSTRACT

This paper examines the decisions of national and international courts of arbi-
tration in relation to the downwards modifications in the scheme for renewable
energy incentives in Spain, during the years 2013 and 2014. This provides
an insight of the current situation of investors whose profit expectations fell
short after the scheme reform, and who were therefore awarded compensa-
tions by international courts of arbitration. On this basis, the research offers
an analysis of the new remuneration regime for energy production in Spain
(Royal Decree-Law 17/2019), and its potential implications on future inves-
tment decisions in this sector.

Keywords: Renewable Energy Sector, Feed-in Tariff, Investment Arbitra-
tion, the Energy Charter Treaty, Economic Incentives.

INTRODUCCION: EL FOMENTO DE LAS ENERGIAS
RENOVABLES EN ESPANA

El fomento del uso de energia procedente de fuentes renovables en el sector
eléctrico constituye un elemento clave que actia sobre la oferta, junto a otras
actuaciones sobre la demanda (tecnologias de eficiencia energética, ahorro
energético...)?, y que ha representado un cardcter prioritario en las politicas
energéticas y medioambientales dirigidas a cumplir los objetivos europeos de
reduccién de emisiones de gases de efecto invernadero. El fomento de la ge-
neracién de electricidad basada en fuentes de energia renovables también ha
constituido el objeto central de discusién en las declaraciones de intenciones
extraidas del Acuerdo de Parfs de 2015 (copr 21)*. Las energfas renovables
constituyen de esta forma una herramienta clave en la lucha contra el cambio
climético; si bien hay que destacar que su regulacién reviste gran complejidad

3 Para mayores desarrollos sobre estas medidas que actdan sobre la demanda, véase ISABEL
GoNzALEZ Ri0s, "Régimen juridico de la eficiencia y el ahorro energéticos”, Revista Juridica
de Navarra, n.° 50, 2010, pp. 171-208; IsaeL. GONZALEZ Ri0s, “La mejora de la eficiencia
energética en edificaciones del litoral (propuesta para una interpretacién integrada de
la legislacién de costas y de la normativa sobre eficiencia energética)”, Revista Espaiiola de
Derecho Administrativo, n.° 167,2014, pp. 195-229; y Susana GALERA RODRIGO, “Del ahorro
de energia a la eficiencia energética: objetivos e instrumentos de las politicas europeas”,
Revista de Derecho Urbanistico y Medio Ambiente, n.° 289, 2014, pp. 85-120.

4 Este acuerdo se adopt6 en la Cumbre del Clima de Paris, celebrada del 30 de noviembre al
11 de diciembre de 2015, en el seno de la 21.* Conferencia de las Partes de la Convencién
Marco de las Naciones Unidas sobre el Cambio Climético de 2015 (Cor21/Cmp11).
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y, por ello, lanza importantes retos a los poderes ptiblicos’. Con la mayor uti-
lizacién de este tipo de energfas se persigue fomentar la seguridad del abas-
tecimiento energético, la minoracién de precios, la innovacién tecnolégica e
industrial, y el empleo en zonas rurales no industrializadas, asi como también
lograr ventajas de caracter social, ambiental y sanitario®.

Las energias renovables contribuyen significativamente al cumplimiento
del objetivo de produccién con energia verde de un 20% fijado para 2020 por
la Estrategia energética de la Union Europea’, asi como también son una herramienta
eficaz para alcanzar otros objetivos de politica energética dirigidos a configurar
un mercado interior de la electricidad seguro, competitivo y medioambien-
talmente sostenible. En este orden de cosas, la normativa europea ha venido
considerando necesaria la adopcién de medidas de apoyo a la generacién de
electricidad basada en fuentes de energfa renovables, en la medida en que
estas tecnologfas limpias presentan costes totales mayores que aquellos en
los que incurren las tecnologfas de generacién eléctrica convencionales®, y
sin perjuicio de que en la actualidad existan algunas tecnologias renovables
(especialmente la fotovoltaica) que han experimentado reducciones de costes
muy significativas.

Los sistemas de apoyo a los generadores de electricidad procedente de
fuentes de energia renovables han jugado un papel clave para incrementar
la integracién de esta electricidad renovable en el mercado. Se trata de unas
ayudas destinadas a suplementar unos ingresos del mercado que para el inver-
sor son insuficientes para cubrir costes, sin que ello suponga otorgar ventajas
competitivas a ciertas empresas ni provoque falseamientos de la competencia;
esto es, sin que estos sistemas de apoyo incurran en la prohibicién de ayudas
de Estado (ex articulo 107.1 TFUE). En este contexto, Espafia ha experimenta-
do desde 2010 un proceso continuo de reduccién de ayudas, motivado por
las propias circunstancias cambiantes del sector, por la mayor madurez de las
tecnologfas de generacién renovable y, sobre todo, por el cuantioso déficit

5 MIREN SarasiBAR [RIARTE, “Los desafios juridicos de la estrategia de adaptacién al cambio
climético”, en José Francisco Alenza Garcfia (dir.), La regulacion de las energias renovables ante el
cambio climdtico. Madrid: Aranzadi, 2014, pp. 217-218.

6  Rosa Maria REGUEIRO FERREIRA, “La contribucién de las energfas renovables al bienestar.
Una leccién todavia no aprendida”, Revista Galega de Economia, vol. 20, Extra 2, 2011, p. 12.

7  El cual ha sido incrementado recientemente hasta un 32% para el horizonte 2030. Esta
estrategia es desarrollada por un conjunto de actuaciones provenientes de la Comisién
Europea, del Consejo y del Parlamento Europeo, las cuales definen el compromiso de los
“Cinco Veintes": 20% de reduccién de emisiones de gases de efecto invernadero, 20% de
reduccién en el consumo de energia, promoviendo la eficiencia energética, y 20% de la
energia primaria consumida procedente de fuentes renovables.

8  Véase MaNUEL CamMPOs SANCHEZ BORDONA, “Regulacién como finalidad distinta al derecho
a la competencia”, en Javier Guillén Caramés (dir.), Derecho de la competencia y regulacion en la
actividad de las Administraciones piiblicas, Madrid: Thomson Civitas, 2011, p. 87.
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tarifario imputable al sistema eléctrico espafiol. Ello ha ocasionado un eleva-
do ndmero de litigios nacionales e internacionales planteados por inversores
afectados por estos cambios, y un intenso debate entre los distintos agentes e
instituciones protagonistas del sector eléctrico.

Por consiguiente, el presente trabajo examina las disputas jurfdicas que han
ocasionado los cambios a la baja del régimen de ayudas previstos para este
tipo de tecnologfas de generacién basados en fuentes de energfa renovables,
lo que tuvo lugar fundamentalmente durante los afios 2013 y 2014. Se presta
especial atencién al nuevo régimen retributivo aprobado a través del Real
Decreto-ley 17/2019, de 22 de noviembre, por el que se adoptan medidas
urgentes para la adaptacién de parametros retributivos que afectan al sistema
eléctrico, y por el que se da respuesta al proceso de cese de actividad de cen-
trales térmicas de generacién (en adelante, RD-ley 17/2019)°. Todo ello reviste
especial importancia a la luz de las prioridades establecidas en la Directiva
(UE) 2018/2001 del Parlamento Europeo y del Consejo, del 11 de diciembre,
relativa al fomento del uso de energfa procedente de fuentes renovables',
pues esta define un objetivo vinculante de la UE de una cuota de, al menos,
un 32% de energfas renovables para 2030, pudiendo ser revisada al alza ante
determinadas circunstancias (reduccién de costes de generacién o nuevos
compromisos internacionales de la Unién Europea para la descarbonizacién).

1. LA ELIMINACION PROGRESIVA DE INCENTIVOS
EN EL MARCO RETRIBUTIVO DE LAS ENERGIAS
RENOVABLES EN ESPANA

Una primera configuracién de los mecanismos de fomento de las energfas
renovables en Espafia lo encontramos en la Ley de Ordenacién del Sistema
Eléctrico Nacional (LOSEN)'!, y en su normativa de desarrollo sobre produc-
cién de energfa eléctrica por instalaciones hidraulicas, de cogeneracién y
otras abastecidas por recursos o fuentes de energfa renovable'?. Se definié
asi el "régimen especial de produccién de electricidad”, el cual fomentaba el
uso de estas tecnologfas renovables obligando a las distribuidoras de la zona
a adquirir la electricidad excedente de plantas renovables de potencia menor
o igual a 100 MVA.

Destacadamente, es con la aprobacién de la Ley del Sector Eléctrico'® cuando
se empieza a impulsar un régimen retributivo para las tecnologfas renovables
basado en la concesién de ayudas a generadores, de una determinada potencia

9  BOEnN.°282, de 23 de noviembre de 2019.

10 DOUE n.° 328, de 21 de diciembre de 2018.

11 Ley 40/1994, de 30 de diciembre. BOE n.° 313, de 31 de diciembre de 1994.

12 Real Decreto 2366/1994, de 9 de diciembre. BOE n.° 313, de 31 de diciembre de 1994.
13 Ley 54/1997, de 27 de noviembre. BOE n.° 285, de 28 de noviembre de 1997.
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instalada, inscritos en registro relativo al mencionado régimen especial. En
efecto, a partir de esta ley se han ido sucediendo numerosas convocatorias de
ayudas' entre las que cabe destacar la definida en el Real Decreto 436/2004,
por el que se establece la metodologfa para la actualizacién y sistematizacién
del régimen juridico y econémico de la actividad de produccién de energia
eléctrica en régimen especial’®. Esta norma definié elevados margenes de
rentabilidad, especialmente para inversores en tecnologfa solar térmica y fo-
tovoltaica. Se observaban tarifas de hasta un 575% durante los primeros 25
aflos para la tecnologifa fotovoltaica de no mas de 100 kW de potencia instala-
da'®. También fue muy relevante la convocatoria establecida a través del Real
Decreto 661/2007, por el que se regula la actividad de produccién de energfa
eléctrica en régimen especial (en adelante, RD 661/2007)'”. Esta convocato-
ria también definfa un régimen de ayudas muy generoso para las tecnologfas
renovables, en especial termosolar y fotovoltaica. Se observaba, entre otras,
una tarifa regulada de 44,0381 c€/kWh para instalaciones fotovoltaicas, de
potencia no superior a 100 kW de potencia instalada, durante los primeros
30 afios de su puesta en marcha'®. Prueba fehaciente de que se trataba de un
régimen de incentivos significativamente generoso fue la inscripcién masiva
de productores que utilizaban tecnologia solar, en el registro administrativo
establecido para el régimen especial; hasta el punto de que la Secretaria Ge-
neral de Energia, a propuesta de la entonces Comisién Nacional de Energia,
tuvo que reducir el plazo para llevar a cabo las inscripciones a doce meses.
Este modelo, claramente incentivador de las energfas renovables, ocasion6
un elevado déficit tarifario que ponia en riesgo la sostenibilidad del sistema
eléctrico, pues debfa ser soportado por los consumidores en la parte regulada
de la factura eléctrica —hoy en dfa seguimos pagando por este déficit acumu-
lado—. Por ello, el Ejecutivo tuvo que controlar el gasto ptblico empleado en
primas a las energfas renovables, para lo que comenzé a llevar a cabo un pro-
gresivo recorte del régimen retributivo especial. Con estos recortes, llevados
a cabo en un contexto de crisis financiera, se pretendia corregir un déficit
tarifario que empezaba a ser inasumible por el consumidor!®. Asf pues, a partir
de 2010, la normativa comienza a configurar a la baja el régimen de primas a

14 A mayor abundamiento, véase ALEJANDRO D. LEvA LoPEZ, “Cambios de modelo retributivo
de la generacién renovable en Espafia: la confianza del inversor frente al riesgo regulato-
rio”, Revista Espaiiola de Derecho Administrativo, n.° 188,2017, pp. 133-137.

15 BOEN.°75, de 27 de marzo de 2004.

16 Articulo 33, Real Decreto 436/2004, de 12 de marzo.

17 BOEnN.° 126, de 26 de mayo de 2007.

18 Articulo 36, RD 661/2007, de 25 de mayo.

19  AseL Estoa PErRez, “Desincentivos para la obtencién de incentivos a la generacién reno-
vable”, Revista General de Derecho Administrativo, n.° 38, 2015, p. 8.
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renovables?’. Una primera correccién tiene lugar con ocasién de la aprobacién
del Real Decreto 1565/2010, por el que se regulan y modifican determinados
aspectos relativos a la actividad de produccién de energia eléctrica en régimen
especial (en adelante, RD 1565/2010)*' y del Real Decreto-ley 14/2010, por
el que se establecen medidas urgentes para la correccién del déficit tarifario
del sector eléctrico (en adelante, RD-ley 14/2010)??. Tras estas modificaciones
a la baja, se llega a la suspensién temporal del régimen especial a través del
Real Decreto-ley 1/2012, por el que se procede a la suspensién de los proce-
dimientos de preasignacién de retribucién y a la supresién de los incentivos
econémicos para nuevas instalaciones de produccién de energfa eléctrica a
partir de cogeneracién, fuentes de energfa renovable y residuos?. El régimen
especial termina desapareciendo con el Real Decreto-ley 9/2013, por el que se
adoptan medidas urgentes para garantizar la estabilidad financiera del sistema
eléctrico (en adelante, RD-ley 9/2013)**.

Estos importantes cambios trajeron consigo la aprobacién de un nuevo
“régimen especifico de produccién de electricidad”, a través de la Ley 24/2013
del Sector Eléctrico (en adelante, LSE)?*, desarrollada por disposiciones regla-
mentarias que regulan la actividad de produccién de energfa eléctrica a partir
de fuentes de energfa renovables, cogeneracién y residuos (RD 413/2014)* y
por la Orden Ministerial de 2014 que aprueba los pardmetros retributivos de
las instalaciones tipo aplicables a determinadas instalaciones de produccién
de energfa eléctrica a partir de fuentes de energfa renovables, cogeneracién y
residuos (en adelante, Orden 1IET/1045/2014)?. Se trata, en definitiva, de un
cambio que persigue equiparar las distintas tecnologias en el mercado a medio
plazo, de forma que con ello se disminuyan los sobrecostes del sistema?®. En
esta medida, esta radiografia sobre el régimen de ayudas al sector renovable en
Espafia muestra cémo los incentivos se han ido reduciendo progresivamente
desde 2010, lo que ha afectado retroactivamente a numerosos inversores®.

20 Sobre esta materia, véase, in extenso, ROBERTO GALAN VIOQUE, “El nuevo modelo espaifiol
de fomento de las energfas renovables en el contexto del Derecho de la Unién Europea
y de la crisis econémica”, en Isabel Gonzélez Rios (dir.), Estudios juridicos bispano-lusos de los
servicios en red, Madrid: Dykinson, 2015, pp. 97-136.

21 Real Decreto 1565/2010, de 19 de noviembre. BOE n.° 283, de 23 de noviembre de 2010.

22 Real Decreto-ley 14/2010, de 23 de diciembre. BOE n.° 312, de 24 de diciembre de 2010.

23 Real Decreto-ley 1/2012, de 27 de enero. BOE n.° 24, de 28 de enero de 2012.

24 Real Decreto-ley 9/2013, de 12 de julio. BOE n.° 167, de 13 de julio de 2013.

25 Ley 24/2013, de 26 de diciembre. BOE n.° 310, de 27 de diciembre de 2013.

26 Real Decreto 413/2014, de 6 de junio. BOE n.° 140, de 10 de junio de 2014.

27  Orden Ministerial 1045/2014, de 16 de junio. BOE n.° 150, de 20 de junio de 2014.

28  AseL Estoa PErez, 6p. cit., pp. 2-4.

29 Porsu parte, en el epigrafe final de este trabajo examinamos el Gltimo cambio sobre el ré-
gimen retributivo de este tipo de tecnologfas renovables, que ha tenido lugar con ocasién
de la publicacién del RD-ley 17/2019.
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2. LOS RECORTES EN MATERIA DE AYUDAS COMO
POSIBLE VIOLACION DE LOS PRINCIPIOS DE SEGURIDAD
JURIDICA, CONFIANZA LEGITIMA E IRRETROACTIVIDAD
DEL INVERSOR

Estos cambios de modelo retributivo a la baja han sido considerados por el
sector inversor renovable como contrarios a los principios de seguridad ju-
ridica, confianza legitima e irretroactividad de disposiciones restrictivas de
derechos®. Con caricter general, los inversores sostienen que las convocatorias
de ayudas a las que concurrieron no les proporcionaron informacién suficiente
sobre las consecuencias de sus decisiones econémicas. No existian, por tanto,
unas reglas ciertas de derecho que les otorgasen un minimo de certidumbre
y estabilidad regulatoria; lo que habria sido exigible desde la perspectiva del
principio de seguridad juridica. En este punto, cabe subrayar que este principio
no podria impedir los cambios normativos que se justificasen por razones de
objetividad y racionalidad®!; siendo esta la posicién mayoritaria mantenida
por los tribunales espafioles.

Con parecido argumento se ha puesto de manifiesto la posible vulnera-
cién del principio de confianza legitima, entendido como una ramificacién
del principio de seguridad juridica. Los inversores sostienen que los cambios
normativos, apoyados en el riesgo regulatorio, han frustrado sus expectativas
econémicas®?, las cuales surgieron como consecuencia de la confianza depo-
sitada en la norma. De nuevo, hay que destacar que el principio de confianza
legitima no puede implicar la petrificacién el marco legal definido, por lo
que estarian justificados aquellos cambios que sean previsibles y derivados de
exigencias de interés general.

Algunas voces se han pronunciado acerca de la posible naturaleza contrac-
tual que podrian presentar algunas convocatorias de ayudas a la produccién
renovable (especialmente las de 2004 y 2007): un contrato celebrado entre

30 La doctrina también se ha hecho eco de esta situacién, véase, entre otros, JOSE MARiA
BaNno LEON, “Cave legislatorem’. Confianza en el legislador e interés general”, en Juan
Castro-Gil Amigo (dir.), Riesgo regulatorio en las energias renovables 11, Madrid: Aranzadi, 2016,
pp. 81-102; LuciaNo Jost Parejo ALFONSO, “Cambio regulatorio, sector eléctrico y estado
de necesidad”, en Juan Castro-Gil Amigo (dir.), Riesgo regulatorio en las energias renovables,
Madrid: Aranzadi, 2015, pp. 29-72; y ANA IsaBeL MENDOZA LosaNa, “Adiés al régimen
especial de retribucién de instalaciones de produccién a partir de tecnologfas renovables,
cogeneracién y residuos en la nueva Ley 24/2013, del Sector Eléctrico”, Noticias Breves de
Gdmez-Acebo & Pombo, 2014, pp. 1-5.

31 JaME Ropricuez Arana, “El principio general del derecho a la confianza legitima”, Ciencia
Juridica, vol. 2, n.° 4, 2013, pp. 67-68.

32 Véase, en este sentido, CARLOS MINGORANCE MARTIN, "Energfas renovables y riesgo regu-
latorio. Los principios de seguridad juridica, irretroactividad y proteccién de la confianza
legitima en el &mbito de la produccién de energfa eléctrica desde fuentes proambientales”,
Administracion de Andalucia: Revista Andaluza de Administracion Piiblica, n.° 87,2013, p. 163.
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Estado e inversor renovable®. Si admitimos esta tesis como vélida, podria equi-
pararse el “riesgo regulatorio” que asumen los inversores al "riesgo y ventura”
inherente a todo contrato ptblico. Sin embargo, esta oferta del Estado (a
través de convocatorias de ayudas) y su aceptacién por parte de los inversores
no puede considerarse un contrato administrativo (de conformidad con la Ley
9/2017, del 8 de noviembre, de Contratos del Sector Piblico®®). Aunque esto
no impide que se apliquen instrumentos similares a los mecanismos de resta-
blecimiento del equilibrio econémico previstos para los casos de modificacién
unilateral de los contratos publicos. Es exigible, por tanto, la configuracién
de un régimen transitorio que permita compensar econémicamente a los in-
versores en energfas renovables afectados.

Asimismo, los inversores aducen una posible vulneracién del principio de
prohibicién de retroactividad de disposiciones restrictivas de derechos indivi-
duales; esto es, una aplicacién retroactiva ilegitima de normas que modifican el
régimen de ayudas a las energias renovables. De nuevo, hay que subrayar que
este principio no implica en modo alguno el derecho a mantener una ayuda
determinada de forma indefinida, sino que se tendrd derecho a obtener las
primas durante el tiempo de aplicacién de las mismas. Adem4s, en este orden
de cosas, hay que tener en cuenta la doctrina a favor de la posible retroactivi-
dad legitima de disposiciones desfavorables para el operador juridico, lo que
permitiria la aplicacién de una nueva norma a situaciones juridicas que no han
agotado sus efectos y que nacieron con anterioridad a su entrada en vigor (la
denominada retroactividad impropia)*®. En el debate renovable, este principio
gana fuerza si se conecta con los de seguridad juridica y confianza legitima.

33 Destacadamente, véase TOMAS DE LA CUADRA-SALCEDO FERNANDEZ DEL CasTILLO, “Riesgo
regulatorio y contractualizacién de la regulacién por operadores y poderes publicos”, en
Juan Castro-Gil Amigo (dir.), Riesgo regulatorio en las energias renovables i1, Madrid: Aranzadi,
2015, pp. 78-79.

34 [Nico peL Guayo CasTiELLA, “La Carta Internacional de la Energfa en 2015 y las energfas
renovables. A propésito del Laudo de 21 de enero de 2016", Cuadernos de Energia, n.° 47,
2016, p. 55.

35 BOEnN.°272, de 09 de noviembre de 2017.

36 A mayor abundamiento, véase Francisco LorEz MENuDO, “El principio de irretroactivi-
dad”, en Los principios juridicos del Derecho Administrativo, Juan Alfonso Santamaria Pastor (dir.),
Madrid: La Ley Actualidad, 2010, pp. 141-176.
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3. LOS PRONUNCIAMIENTOS NACIONALES
E INTERNACIONALES SOBRE LOS RECORTES
AL REGIMEN DE AYUDAS A LA ENERGIA RENOVABLE

3.1. LA AUSENCIA DE VIOLACION A LOS PRINCIPIOS
DEL INVERSOR EN TRIBUNALES ESPANOLES

La posicién mantenida por el Tribunal Supremo en relacién con estos cambios
de modelo retributivo a la baja, acontecidos desde 2010, es rotunda: rechazar
que exista vulneracién de los principios de irretroactividad, seguridad juridi-
cay confianza legitima. En numerosos pronunciamientos en este sentido han
encontrado apoyo en la doctrina del "riesgo regulatorio”, lo que justificaria
suficientemente que los cambios normativos en el sector eléctrico —al igual
que en otros sectores regulados deban ser previsibles para los operadores. En
el caso que nos ocupa, estos operadores son inversores en energias renovables
que deberfan asumir los dafios a su inversién que pudieran ocasionar los cam-
bios de modelo retributivo®. En particular, a juicio del tribunal, se considera
que los operadores no tienen derecho a la petrificacién del sistema de ayudas
—y por tanto deben estar sometidos al riesgo regulatorio— en la medida en que
han acudido a un sistema ventajoso de primas que elimina por completo el
riesgo empresarial, renunciando por tanto a ir directamente al mercado. Esto
Gltimo se considera un argumento débil, pues en el momento de publicarse
las convocatorias de ayudas, los productores renovables no “renuncian” al
mercado, sino que més bien no existia para ellos un verdadero mercado, al no
poder competir con las tecnologias convencionales.

Ademis, el alto tribunal resalta otros motivos que justificarfan estas mo-
dificaciones de tarifas a la baja, como son: la madurez de algunas tecnologias
renovables (especialmente, la fotovoltaica), la evolucién de la “curva de apren-
dizaje" o la sobrecapacidad del sistema por exceso de potencia instalada de
origen renovable. En este orden de cosas, destacan numerosas sentencias del
Tribunal Supremo?®, las cuales se han pronunciado sobre las impugnaciones de
los cambios retributivos que llegaron de la mano del RD 1565/2010, del RD-ley
14/2010, del RD-ley 9/2013, del RD 413/2014 y de la Orden IET/1045/2014.

37 INmAcuLAaDA REVUELTA PEREZ, “Estdndar del inversor prudente y confianza legitima”, Revista
de Administracion Piiblica, n.° 208, 2019, pp. 406-407. BOE n.° 272, de 9 de noviembre de
2017.

38 ssTsde 13 de septiembre de 2012 (Rca 48/2011), 10 de diciembre de 2012 (RCA 138/2011),
29 de enero de 2013 (RCA 232/2012), 1.° de julio de 2013 (Rca 305/2012), 3 de abril de 2014
(RCA 444/2014), 21 de enero de 2016 (RRCA 563/2012, 841/2012, 627/2012, 507/2012 y
515/2012), 1.°de junio de 2016 (RRCA 493/2014, 787/2014, 657/2014, 652/2014, 564/2014,
631/2014, 660/2014, 661/2014, 654/2014, 653/2014, 682/2014, 630/2014, 783/2014,
641/2014, 649/2014, 650/2014, 427/2014, 752/2014, 472/2014, 647/2014 y 651/2014) y
25 de enero de 2017 (RcA 871/2015), entre otras.
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Por su parte, el Tribunal Constitucional se pronuncié a través de la Sen-
tencia 270/2015, del 17 de diciembre (Recurso de inconstitucionalidad
5347-2013)*, declarando la constitucionalidad del sistema retributivo de las
energias renovables definido en el RD-ley 9/2013. Ya no se trataba de enjui-
ciar modificaciones parciales de las generosas convocatorias de primas, sino
un verdadero cambio de modelo retributivo (derogacién del régimen especial
de produccién de electricidad). Los ponentes de la sentencia, coincidiendo
con la linea defendida por el Tribunal Supremo, han entendido que la elimi-
nacién del régimen de incentivos contemplado en la norma no atenta contra
los principios de irretroactividad, seguridad juridica y confianza legitima.
Por tanto, estaria justificada la medida en tanto se tenfa conocimiento de la
existencia de un elevado déficit tarifario, en un contexto de crisis financiera,
que hacia tambalear la sostenibilidad econémica del sistema eléctrico. Aunque
cabe subrayar que, para la Unién Europea, esta crisis econémica nunca ha
supuesto un freno en sus politicas energéticas en materia de fomento de las
energfas renovables. Por tanto, el Tribunal Constitucional ha considerado
que la medida contenida en el RD-ley 9/2013 era previsibles para un operador
prudente y diligente; haciendo valer un riesgo regulatorio justificado por los
motivos aducidos por el ejecutivo. Sin embargo, sobre esta sentencia se han
vertido opiniones negativas*’, a nuestro juicio acertadamente, que ponen de
manifiesto las carencias de contenido y forma que la misma presenta. Incluso
el propio voto particular pone de manifiesto tal circunstancia*'. As{, los po-
nentes no han aportado nuevas reflexiones que enriquezcan el anélisis de los
principios constitucionales traidos a colacién.

Por todo ello, en relacién con los distintos pronunciamientos judiciales que
han tenido lugar en los dltimos afios, entendemos que, con caracter general,
es exigible a los tribunales espafioles un mayor esfuerzo interpretativo que
les permita probar suficientemente, como exige la jurisprudencia del Tribunal

39  BOE n.° 19, de 22 de enero de 2016. Recurso de inconstitucionalidad 5347-2013. Inter-
puesto por el Consejo de Gobierno de la Comunidad Auténoma de la Regién de Murcia
en relacién con diversos preceptos del Real Decreto-ley 9/2013, del 12 de julio, por el
que se adoptan medidas urgentes para garantizar la estabilidad financiera del sistema eléc-
trico. Limites a los decretos-leyes, principios de jerarqufa normativa, seguridad juridica
y de irretroactividad de las normas restrictivas de derechos individuales: acreditacién de
la concurrencia del presupuesto habilitante; constitucionalidad de los preceptos legales
que establecen un nuevo régimen retributivo para los titulares de las instalaciones de pro-
duccién de energfa eléctrica en régimen primado. Voto particular.

40 Véase, entre otros, Jost FRancisco ALEnza GARCiA, "Las energias renovables ante la fu-
gacidad legislativa: la mitificacién de los principios de (in)seguridad juridica y de (des)
confianza legitima: [A propésito de la STC 270/2015 sobre el nuevo sistema retributivo de
las energias renovables]’, Actualidad Juridica Ambiental, n.° 55,2016, pp. 5-6.

41 Voto particular que formula el magistrado Juan Antonio Xiol Rios, al que se adhieren los
magistrados Adela Asua Batarrita y Fernando Valdés Dal-Re.
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de Justicia de la Unién Europea (TJUE)*?, que no se dan los presupuestos del
principio de confianza legitima y que el inversor medio no ha actuado como
un operador prudente y diligente, en tanto debfa haber previsto razonable-
mente los cambios normativos. Asimismo, los tribunales nacionales deben
valorar, caso por caso, si existe una posible relacién de naturaleza contractual
Estado-inversor (especialmente en convocatorias que llegaron entre los afios
2004 y 2008) y, en su caso, activar mecanismos de compensacién econémica,
conforme a las reglas de la responsabilidad patrimonial de la Administracién,
cuando se constate un dafio efectivo, real y evaluable. Este dafio debera ser
cuantificado atendiendo a las especificidades de cada caso (convocatoria de
ayudas a la que concurren los inversores, norma impugnada y, sobre todo, tipo
de tecnologia). De lo contrario, los inversores renovables se encuentran en
la injusta situacién de estar sometidos a un régimen retributivo fuertemente
regulado, pero sin tener derecho al restablecimiento del equilibrio econémico
en caso de producirse dafios.

3.2. LAS CONDENAS EN ARBITRAJES INTERNACIONALES
3.2.1. Marco legal y legitimidad

El articulo 26 del Tratado sobre la Carta de la Energia (en adelante, TCE) ape-
la a la resolucién amigable de posibles controversias que pudieran suscitarse
entre una parte contratante y un inversor de otra parte contratante (siendo
parte contratante, entre otros muchos paises, el Estado espafiol) respecto al
incumplimiento de aquella de una obligacién determinada en relacién con
las inversiones que se realicen en su territorio. En su defecto, el TCE otorga al
inversor extranjero la posibilidad de someter la controversia, ademés de a los
tribunales nacionales del pais donde realiza la inversién, a un arbitraje interna-
cional ante: a) el Centro Internacional para el Arreglo de Diferencias relativas
a Inversiones (C1ADI); b) un tnico 4rbitro internacional o tribunal de arbitra-
je ad bhoc constituido segtin lo dispuesto en el Reglamento de Arbitraje de la
Comisién de las Naciones Unidas para el Derecho Mercantil Internacional
(cNuDMI); y c) el Instituto de Arbitraje de la Cdmara de Comercio de Estocol-
mo (IACCE). En este punto, cabe subrayar que existen inversores espafioles con
filiales o sociedades vinculadas al extranjero que podrian beneficiarse de estos
arbitrajes internacionales, lo que estarfa generando un agravio comparativo
respecto de otros inversores espafioles, generalmente de menor tamafio, que
no se encontrarian en tal situacién.

42 A mayor abundamiento sobre la falta de adecuacién de las sentencias de tribunales espa-
foles a la jurisprudencia del TJUE sobre confianza legitima, véase INMACULADA REVUELTA
PEREZ, 6p. cit., pp. 425-430.
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Sobre la legitimidad de los arbitrajes, cabe significar que el Estado espafiol,
para tratar de sortear los fallos condenatorios que van sucediéndose*’, busca
impedir que se atribuya esta funcién de resolucién de controversias en materia
de inversiones renovables a los 6rganos arbitrales internacionales sefialados,
aduciendo que el articulo 26 TCE presenta una “cldusula de desconexién” im-
plicita que estarfa excluyendo la posibilidad de arbitraje cuando se suscite
entre un inversor de un Estado contratante de la UE y un Estado contratante
de la UE; es decir, una excepcién intra-UE. Para sostener esta tesis, Espafia
parte de la premisa de que cuando el inversor de un Estado de la UE invierte
en otro Estado de la UE, no puede entenderse que ese inversor provenga de
“otra parte contratante” —como exige el articulo 26 TCE—, sino que el Estado
donde se efecttia la inversién y el Estado del que procede el inversor son una
misma parte contratante: la Unién Europea. A ello se afiade que, en la medida
en que se establece que los 4rbitros decidirdn en base a las disposiciones del
propio TCE y a las normas del derecho internacional aplicables (articulo 26.6
TCE), debe entenderse que dentro de las “normas del derecho internacional
aplicables” se localiza la normativa de la UE; la cual atribuye, en el articulo 344
TFUE, la competencia exclusiva para decidir sobre el significado y el sentido del
derecho europeo (en este caso, en materia de confianza legitima) al Tribunal de
Justicia de la Unién Europea (TJUE), sin que pueda darse la intervencién de otro
6rgano. Sin embargo, los 4rbitros internacionales han rechazado esta tesis,
aduciendo que, segtin los criterios que deben guiar la interpretacién del TCE
—los cuales aparecen definidos en la Convencién de Viena sobre el Derecho
de los Tratados—, debe presumirse la buena fe del redactor del TCE y, por tanto,
su voluntad de no incluir ninguna excepcién intra-UE. Los érganos arbitrales
entienden de forma acertada que para existir tal excepcién es necesario que las
partes contratantes incluyan esta pretensién en el texto del TCE de forma ex-
presa e inequivoca, de conformidad con el principio del derecho internacional
“pacta sunt servanda”. Por ende, no es posible entender que el TCE quiera incluir
una excepcién intra-UE, maxime si tenemos en cuenta que este mecanismo de
arbitrajes internacionales aparece contenido en un tratado multilateral suscrito
por la propia Unién Europea.

3.2.2. Contenido de los laudos

Hasta la fecha se han sustanciado doce laudos arbitrales que han estimado las
pretensiones de los fondos de inversién, condenando asi al Estado espafiol

43 El més reciente, a la fecha en que se escriben estas lineas, es el laudo arbitral del ciapi,
de diciembre de 2019, que obliga a Espafia a pagar cerca de 60 millones de euros a RREEF
(Fondo de Infraestructuras de Deutsche Bank). Véase https://elperiodicodelaenergia.
com/espana-vuelve-a-perder-otro-arbitraje-por-el-hachazo-renovable-tendra-que-pagar-
60-millones-a-un-fondo-del-deutsche-bank/.
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a resarcir a los inversores a través de elevadas indemnizaciones. Las normas
impugnadas pertenecen al periodo de recortes 2013-2014, fundamentalmente
el RD-ley 9/2013, el RD 413/2014 y la Orden 1ET/1045/2014. Se alega que
estos recortes habrfan afectado negativamente a la rentabilidad de las inver-
siones (en tecnologia fotovoltaica y termosolar) efectuadas en el marco de
convocatorias de ayudas (principalmente la definida en el RD 661/2007). Cabe
destacar, entre otros, los casos Eiser**, Novenergia 11**, Masdar*® o Antin*’. No
obstante, con caricter general, las pretensiones de resarcimiento de dafios
como consecuencia de las revisiones retributivas que tuvieron lugar entre
el afio 2009 y 2012 no han prosperado (véase el caso Charanne*®), pues los
6rganos arbitrales no observaron que las medidas correctoras —crear limites
maéximos de horas anuales con derecho a retribucién y limites de vida atil de
las instalaciones— provocaran un dafio real a la inversién.

En este orden de cosas, los arbitros internacionales se han pronunciado
acerca de la posible vulneracién de los articulos 10 y 13 del TCE, en relacién
con el trato justo y equitativo, y con la expropiacién de inversiones, respecti-
vamente. Para valorar la posible vulneracién debe tenerse en cuenta el marco
juridico vigente u otros compromisos estatales firmes en la fecha en que tuvo
lugar la inversién, pues deben evaluarse las expectativas que se generaron para
el inversor en tal fecha. El articulo 10 TCE dispone que

las Partes Contratantes fomentardn y creardn condiciones estables, equitativas,
favorables y transparentes para que los inversores de otras Partes Contratantes
realicen inversiones en su territorio. Entre dichas condiciones se contara el com-
promiso de conceder en todo momento a las inversiones de los inversores de otras
Partes Contratantes un trato justo y equitativo.

Para valorar si se atenta contra este trato justo y equitativo debe atenderse al
impacto real de las medidas revisoras sobre el valor de la inversién, para, en su
caso, resarcir el dafio causado al inversor. En este sentido, el claDI (caso Eiser)
lleg6 a entender que era necesario que las revisiones normativas destruyesen,
aniquilasen o neutralizasen el valor de inversién. Sin embargo, el IACCE viene
utilizando criterios més flexibles que, en base a diversos factores (considerar
que las medidas provocan un efecto radical e inesperado), buscaba equilibrar

44  Eiser Infrastructure Limited and Energia Solar Luxembourg S.a r.1. vs. Kingdom of Spain.
icsip Case No. ARB/13/36. May 2017.

45 Novenergia Il — Energy & Environment (sca) (Grand Duchy of Luxembourg), SICAR vs.
The Kingdom of Spain. scc Arbitration (2015/063). Feb 2018.

46  Masdar Solar & Wind Cooperatief U.A. vs. Kingdom of Spain. icsib Case No. ArRB/14/1.
May 2018.

47 Antin Infrastructure Services Luxembourg S.a.r.1. and Antin Energia Termosolar B.V. vs.
Kingdom of Spain. 1csip Case No. arRB/13/31. Jun. 2018.

48 Charanne B.V. vs. Spain. scc Case No. 062/2012. Jan. 2016.
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los intereses reguladores y las expectativas legitimas de los inversores, de
forma que el dafio al valor de la inversién ya no constituirfa el Gnico factor a
tener en cuenta a la hora de apreciar una posible vulneracién del articulo 10
TCE (véase el caso Novenergia 11). Ello ha ocasionado que las pretensiones de
los inversores hayan sido mayoritariamente aceptadas, sobre la base de una
vulneracién del trato justo y equitativo.

A'su turno, el articulo 13 TCE establece que “Las inversiones de los inversores
de una Parte contratante en el territorio de otra Parte contratante no serdn objeto de
nacionalizacién, expropiacién o medida o medidas de efecto equivalente a
la nacionalizacién o a la expropiacién”, salvo que la expropiacién se haga por
motivo de interés general, de forma no discriminatoria, con arreglo al debido
procedimiento legal o mediante el pago de indemnizaciones adecuadas, efec-
tivas y rapidas. Sobre este aspecto, cabe significar que los 6rganos arbitrales
no vienen considerando, en ningtn caso, que tal expropiacién tenga lugar,
pues para ello es necesario que los cambios normativos produzcan un efecto
no solo radical e inesperado, sino también devastador y destructivo. Hasta el
punto de entender que para que tenga lugar la expropiacién —algo que no han
considerado en ningln caso—, es necesario que el inversor sufra una pérdida
de la propiedad industrial (centrales de generacién e instalaciones asocia-
das) y de las acciones que posee, no bastando con que la rentabilidad de las
acciones se vea afectada, sino que es preciso que la pérdida de valor sea de tal
magnitud que equivalga a la privacién total o parcial de la inversién*. Por
tanto, en relacién con el articulo 13 TCE, coinciden todos los drbitros en que
debe utilizarse un criterio més rigido que el previsto para el articulo 10 TCE. En
cualquier caso, basta con que los érganos arbitrales admitan el incumplimiento
del debido trato justo y equitativo para fallar a favor de los inversores afectados
y, en consecuencia, reconocer su derecho a ser indemnizados.

4. EL NUEVO ESCENARIO RETRIBUTIVO EN ESPANA

Tras analizar la litigiosidad que han ocasionado los recortes de ayudas a las
energfas renovables (que fundamentalmente tuvieron lugar en el periodo
2013-2014), corresponde ahora abordar el nuevo régimen retributivo que se
ha configurado a través del RD-ley 17/2019, el cual establece modificaciones
en la LSE; especificamente, en relacién con la retribucién de instalaciones reno-
vables, introduce una disposicién final tercera bis. La norma tiene por objeto
determinar el valor de la rentabilidad razonable que va a ser de aplicacién

49  ENRIQUE FERNANDEZ Masi4, “Espafia ante el arbitraje internacional por los recortes a las
energfas renovables: una representacién en tres actos, por ahora”, Cuadernos de Derecho
Trasnacional, vol. 9, n.°2, 2017, p. 670.
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para aquellos generadores renovables pertenecientes al régimen retributivo
especifico.

La regla general prevista en el RD-ley 17/2019 establece que la rentabilidad
razonable de aplicacién para el célculo de la retribucién durante el siguiente
periodo regulatorio (2020-2025) sera del 7,09%), lo que supone suscribir la tasa
ya propuesta por la Comisién Nacional de los Mercados y la Competencia (en
adelante, cNMC) en el informe’® que el Gobierno le requirié, de conformidad
con lo dispuesto en el parrafo segundo del articulo 19.2 RD 413/2014. Asi-
mismo, se trata de la misma tasa de retribucién financiera que aparecfa en el
Anteproyecto de Ley por el que se establecfa la rentabilidad razonable de estas
instalaciones®!, el cual fue aprobado por el Consejo de Ministros en fecha 28
de diciembre de 2018, pero finalmente no fue tramitado. Como excepcién, se
prevé la posibilidad de prorrogar el actual valor de la rentabilidad razonable
establecido en el RD 413/2014 (7,389%) durante los dos siguientes periodos
regulatorios (2020-2031) para instalaciones con retribucién primada recono-
cida a la entrada en vigor del RD-ley 9/2013, con los siguientes matices: 1)
estas instalaciones pueden renunciar a la prérroga excepcional si lo manifies-
tan de forma fehaciente, y antes del 1.° de abril de 2020, ante la Direccién
General de Politica Energética y Minas (DGPEyM); 2) esta prérroga no serd de
aplicacién para aquellas instalaciones cuya rentabilidad sea o haya sido ob-
jeto de un procedimiento arbitral o judicial®® fundado en las modificaciones
del régimen retributivo especial que tuvieron lugar en 2013 y 2014, aunque
esta exclusién podré evitarse si antes del 30 de septiembre de 2020 se acredi-
ta ante la DGPEyM: a) la terminacién anticipada del procedimiento arbitral o
judicial y la renuncia fehaciente a su continuacién o reinicio. Lo que excluiria
a aquellos que iniciaron en el pasado procedimientos judiciales sin éxito a los
que, por tanto, ya no puede renunciarse por estar finalizados; o b) la renuncia

50 Acuerdo por el que se aprueba la propuesta de metodologia de célculo de la tasa de retri-
bucién financiera de la actividad de produccién de energfa eléctrica a partir de fuentes de
energia renovables, cogeneracién y residuos para el segundo periodo regulatorio 2020-
2025. Expediente: INF/DE/113/18, Sala de Supervisién Regulatoria, Madrid, 30 de octubre
de 2018.

51 Anteproyecto de ley por el que se fija para el periodo regulatorio 2020-2025 la tasa de
retribucién financiera de las actividades de transporte y distribucién de energfa eléctrica
y de produccién en los sistemas eléctricos de los territorios no peninsulares con régimen
retributivo adicional y por el que se establece la rentabilidad razonable de las actividades
de produccién de energia eléctrica a partir de fuentes de energia renovables, cogenera-
cién de alta eficiencia y residuos con régimen retributivo especifico, 28.12.2018.

52 Alos efectos de esta excepcién, se entienden como procedimiento arbitral o judicial: a) los
procedimientos planteados por el titular, directo o indirecto, de la instalacién renovable
en cuestién; b) los procedimientos planteados por aquellos que pretendan hacer valer sus
derechos como consecuencia de ser titulares de una inversién en relacién con esas insta-
laciones renovables; y c) los procedimientos que planteen terceros en virtud de cesién,
subrogacién, sucesién procesal o cualquier otro titulo juridico de efecto equivalente.
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a percibir la compensacién econémica que se hubiera reconocido, en su caso,
en el marco de un arbitraje o procedimiento judicial; y 3) la DGPEyM podré
revocar este régimen retributivo excepcional si constata que las instalaciones
referidas han percibido una indemnizacién o compensacién reconocida en un
procedimiento arbitral o judicial. Esta revocacién implicara la detraccién de
la retribucién que corresponda percibir a la instalacién de las cantidades que
hubiera percibido indebidamente.

En relacién con el plazo (antes de 2020) para aprobar la orden ministe-
rial sobre la revisién de pardmetros retributivos de este tipo de instalaciones
(ex articulos 20.1 RD 413/2014 y 14.4 1SE), conviene anotar que el RD-ley
17/2019 extiende el mismo hasta el 29 de febrero de 2020. Aunque ello no
impide que los pardmetros retributivos sean aplicables desde el inicio del
periodo regulatorio: 1.° de enero de 2020. Por tanto, hasta llegada la orden
ministerial, se procederd a liquidar las cantidades devengadas de acuerdo con
la retribucién que vienen percibiendo, sin perjuicio de las liquidaciones que
corresponderia compensar una vez aprobada la orden (Disposicién adicional
Gnica del RD-ley 17/2019).

Con este real decreto-ley se busca otorgar certidumbre juridica al marco
retributivo de las instalaciones basadas en fuentes de energias renovables, y
en particular a aquellas que ya tenfan reconocida la retribucién primada a la
entrada en vigor del RD-ley 9/2013. La tasa de retribucién financiera defi-
nida para las tecnologfas renovables se basa en el weighted average cost of capital
(wacc), siendo este un criterio técnico basado en una férmula matematica que
permite calcular el coste promedio ponderado del capital, reflejando el coste
de la deuda y la rentabilidad exigida por los accionistas que aportan fondos
propios a la empresa. Entendemos este criterio como acertado, pues facilita la
predictibilidad de las tasas, reduce la incertidumbre y, en consecuencia, podria
fomentar la inversién. Cabe destacar que el uso del método wacc también ha
sido empleado recientemente por la CNMC para configurar la tasa de retribucién
financiera de las actividades de transporte y distribucién de electricidad, y de
regasificacién, transporte y distribucién de gas natural®®. En definitiva, es un
método de célculo adecuado que ademés estd ampliamente extendido en Europa.

CONCLUSIONES

El nuevo régimen retributivo definido en el RD-ley 17/2019 es, con caréacter
general, continuista del modelo anterior fijado desde 2013 (RD-ley 9/2013),
aunque podria suponer un gran logro en relacién con los laudos arbitrales

53  Circular 2/2019, de 12 de noviembre, de la Comisién Nacional de los Mercados y la
Competencia, por la que se establece la metodologia de célculo de la tasa de retribucién
financiera de las actividades de transporte y distribucién de energfa eléctrica, y regasifi-
cacién, transporte y distribucién de gas natural. BOE n.° 279, de 20 de noviembre de 2019.
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internacionales, pues las posibles renuncias podrian dar por cerrada la litigio-
sidad generada fundamentalmente por el régimen de primas que se aprobé
con el RD 661/2007. Esta retirada de las demandas podrfa evitar una subida
muy significativa del precio medio de las facturas eléctricas, pues hay 10.000
millones de euros de indemnizaciones en juego en distintos tribunales y cortes
de arbitrajes internacionales®, que deberédn ser soportados en la factura (via
costes regulados). En este sentido, ajustar los costes que soportan los consumi-
dores en la factura eléctrica constituye una prioridad inaplazable, pues Espafia
presenta una de las facturas més elevadas de Europa. Por ello, esta medida
es bien recibida en aras de intentar ahorrar al consumidor un elevado coste
en concepto de indemnizaciones. Cosa distinta es que la norma produzca el
efecto esperado, pues parece dificil concebir que unos fondos de inversién
beneficiarios de elevadas indemnizaciones, o a la espera de obtener un laudo
favorable, renuncien por evitar una bajada del 7,389% al 7,09% y por obtener
una seguridad juridica retributiva durante doce afios, lo que es cuando menos
dudoso a la vista del precedente en materia de régimen de ayudas para este
tipo de instalaciones.
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