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Los inversores afinan sus carteras ante una reactivacion
de las compras en el mercado renovable en 2025
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Los inversores afinan sus carteras ante una reactivacion de las operaciones en el mercado de las energias

la operacién de Cubico.
Endesa

"El mercado de fusiones y adquisiciones (M&A) en el sector renovable se encuentra en una etapa de
dinamismo creciente", asegura a este diario Ignacio Paz, socio de Energia e Infraestructuras de White

& Case, quien asesor6 a Acciona en la reciente macrooperacion hidraulica.

operaciones de adquisicion, especialmente en un sector donde las inversiones a largo plazo son

esenciales", explica Paz, quien anticipa un aumento de las operaciones en 2025.

Hasta 2022 o principios de 2023, el mercado experiment6 un gran interés comprador, lo que dio lugar a
"procesos de venta espectaculares, en los que llegamos a tener 15 ofertas buenas y precios muy
competitivos", recuerda Marcos Garcia, socio de Cuatrecasas y especialista en M&A de Energia e

Infraestructura.

Sin embargo, la volatilidad de precios y el encarecimiento de los costes de capital provocaron un
enfriamiento en el mercado. "A esto se sumo el recalentamiento inicial del mercado, que generd desajustes
de precio entre las expectativas de vendedores y compradores. El vendedor se acostumbré a ver el
megavatio en RTB (ready to build) a 300.000 euros, un precio que no era sostenible", ejemplifica

Garcia.
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Battery

ENERGY STOR

Un proyecto hibridado de energia edlica, fotovoltaica y baterias.

Pero el final de 2024 ha traido consigo un entorno mas favorable, con el incremento de los precios de la
electricidad y la bajada de los tipos de interés. "No hemos vuelto a la bonanza de 2022, pero si hay un

interés mas serio", afirma Garcia.

"El efecto psicologico de la bajada de precios se esta acabando y nos encontramos en un momento de

estabilizacion de las condiciones", afiade.

Perspectivas positivas

Las perspectivas para el sector son positivas, con un creciente interés por las energias eolicas, la
hibridacion y el almacenamiento en baterias. Segiin Francisco Solchaga, socio de Araoz & Rueda, "el

mundo de las renovables es una montafia rusa".

Solchaga explica que en septiembre comenz6 a haber mas presion por parte de los vendedores debido a
factores regulatorios, ya que los promotores se enfrentan a limites de tiempo para construir sus
proyectos tras obtener las autorizaciones administrativas de construccion (ACC). "Ante esta
situacion, muchos han decidido vender proyectos para hacer caja, aunque eso implicara bajar precios. Los
compradores, por su parte, estan aprovechando esta situacion para adquirir proyectos a precios mas bajos",

afirma.

En el escenario actual, la energia edlica esta ganando protagonismo frente a la fotovoltaica. Segun
Ignacio Paz, las grandes utilities y fondos de inversion tienden a considerar la edlica como un negocio mas
industrializado y estructurado, con tickets de inversion mas altos, lo que les otorga mayor estabilidad y

previsibilidad.



Los proyectos e6licos que incluyen la posibilidad de hibridacion, como la combinacién con otras
tecnologias renovables como la fotovoltaica e incluso la hidraulica, y aquellos equipados con sistemas
de baterias para proporcionar mayor flexibilidad, son los que despiertan un mayor interés de los

INVErsores.

Dos perfiles de compradores
En lineas generales, existen dos perfiles de inversor:

=> El inversor financiero: suelen ser fondos de infraestructuras, de pensiones, soberanos o, en general,
private equities. Dependiendo de su perfil de riesgo, pueden centrar su interés en activos renovables, bien
sean operativos y maduros (brownfield) o incluso en desarrollo (greenfield). Los inversores en activos
brownfield buscan proyectos que generen ingresos a largo plazo, permitiendo distribuir dividendos de

forma inmediata.

=> Las grandes utilities y las plataformas renovables de los fondos de inversion: Estos prefieren
adquirir proyectos en etapas mas tempranas de desarrollo. Su estrategia se basa en asumir el proceso de
construccion y puesta en funcionamiento de los proyectos, para luego ponerlos en operaciéon y maximizar

el valor anadido durante su desarrollo.

Por el contrario, el mercado fotovoltaico enfrenta retos significativos, como una alta competencia que ha
reducido la rentabilidad para los inversores y una mayor exposicion tanto de bancos como de inversores, lo
que ha generado sefiales de saturacién. "La fotovoltaica esta mostrando signos de saturacion, lo que

puede hacerla menos atractiva para los inversores en el futuro”, concluye Paz.

La hibridacion y el almacenamiento

El problema en el sector renovable espafiol, segun Marcos Garcia, no es de generacion, sino de

"La hibridacion con baterias permite almacenar energia y verterla cuando los precios son mas favorables.
Ademas, la hibridacion edlica-fotovoltaica permite maximizar el uso del acceso a la red,
aprovechando diferentes momentos del dia y condiciones climaticas", dice el socio de Cuatrecasas. Esta
combinacion de tecnologias hace que los activos renovables sean mucho mas atractivos para los

inversores.
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Hibridacion de parque edlico y fotovoltaico. Invertia

La falta de mecanismos de capacidad para el desarrollo de sistemas de almacenamiento en baterias, asi
como las limitaciones en el acceso a la red y las insuficientes interconexiones internacionales con

mercados clave como Francia y Portugal, impactan directamente en el mercado renovable.

"La implementacion de una conexion estratégica entre Espaiia y Lombardia podria ser un factor clave
para aliviar estas restricciones y maximizar el potencial de exportacion de energia fotovoltaica", revela el
socio de White & Case.

El futuro del sector dependera en gran medida de la capacidad para superar estos desafios regulatorios y de
infraestructura. Como expone Francisco Solchaga, "las baterias permiten gestionar mejor la energia,
almacenarla durante periodos de precios bajos y venderla cuando los precios sean mas altos. Combinar

fotovoltaica con baterias o con edlica maximiza la continuidad del suministro y optimiza los ingresos".

Sin embargo, todavia falta regulacion que facilite el desarrollo de baterias en Espaia, lo que esta

frenando el potencial de crecimiento de este sector.



