Introduccién
Claudio Aranzadi*

En este séptimo nimero de Energia y Geoestrategia se presentan
los siguientes articulos: «La rivalidad estratégica entre China y
EE. UU. en el area de la energia», de Isidoro Tapia; «Geopolitica
en el Mediterraneo Oriental: algo mas que gas», de Felipe San-
chez Tapia; «La seguridad de los sistemas eléctricos europeos»,
de Alberto Carbajo; y «Sostenibilidad energética en el sector de
defensa y seguridad. Contexto global, europeo y OTAN», de Ma-
nuel Francisco Arribas y David Martin Borreguero.

I. Tapia, en su articulo en gran medida complementario del que el
mismo autor escribié en «Energia y Geoestrategia 2017» dedicado
a la politica energética de los EE. UU., examina en detalle el perfil
actual del sector energético en China, después de mas de cuatro
décadas de altisimo crecimiento econdmico del pais, analizando
el impacto geopolitico de algunos de sus rasgos dominantes (ele-
vado volumen de sus importaciones de hidrocarburos, estrategia
inversora en el exterior, dimensién energética de su iniciativa Belt
and Road, potencial inexplotado de shale gas, detencion de la
principal capacidad de produccién global de materiales de tierras
raras necesarias en las tecnologias de transicién energética, avan-
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ces en la curva de aprendizaje de tecnologias descarbonizadoras,
como la generacidn eléctrica nuclear, paneles solares, baterias,
coche eléctrico, etc.) y su interrelacion con el nuevo posiciona-
miento energético de EE. UU. (convertido en exportador neto de
hidrocarburos y en pais pivotal en el mercado de crudo). Todo
ello en un marco de negociacion comercial bilateral inacabada vy
de una creciente importancia de la competencia tecnoldgica entre
ambos paises. F. Sanchez Tapia, analiza en su trabajo, la compleja
interrelacion geoestratégica entre factores politicos, militares y
energéticos en un area geografica que el autor considera encaja
en el concepto de «cinturén de quiebra» (espacio geografico que
abarcaria Egipto, Israel, Libano, Siria, Turquia y Grecia, ademas
de la isla de Chipre y los cuellos de botella del canal de Suez y los
estrechos turcos). En esta area, el descubrimiento de importantes
reservas de gas natural ha introducido un nuevo factor desenca-
denante de conflictos (por ejemplo, en la aceptacién de las respec-
tivas zonas econémicas exclusivas) y de comunidades parciales
de intereses (favorables, por ejemplo, en el terreno energético a
una mayor cooperacion Egipto-Israel-Chipre-Grecia). El articulo
también examina con detalle, las diferentes estrategias de impli-
cacion en el area de Rusia, China y EE. UU. y la repercusion del
nuevo escenario de la regién en Europa. A. Carbajo, expone en su
articulo, los nuevos desafios para la definicién y desarrollo de una
estrategia de seguridad en el sector eléctrico europeo. Para ello,
analiza las caracteristicas especificas que desde el punto de vista
institucional y tecnoldgico caracterizan al sector eléctrico en su
empefio de alcanzar un determinado estandar de «fiabilidad del
sistema»; ademas analiza las exigencias derivadas de la innova-
cion tecnoldgica y de los imperativos de la transicién energética
dirigida a la plena descarbonizacion del sector. En este propdsito,
como sefala el articulo, el intenso avance en la digitalizacion y en
la integracion eléctrica europea (con avances en el acoplamiento
de mercados nacionales y aumento de interconexiones) son, al
mismo tiempo, un factor de eficiencia y seguridad, pero también
un generador de nuevos riesgos y amenazas a los que la estrate-
gia de ciberseguridad (a la que el articulo dedica un analisis de-
tallado) debera hacer frente. Por Gltimo, M.F. Arribas y D. Martin,
exponen la nueva visidn que supone la integracién en la politica
de seguridad y defensa de los objetivos de politica energética vy
climatica, trascendiendo la visidn tradicional de la energia como
una commodity, aunque input esencial para la operacidon militar.
Desde una perspectiva europea es especialmente ilustrativa la re-
ferencia en el articulo a las conclusiones del Consejo Europeo de
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junio de 2019 relativas a la seguridad y defensa en el contexto de
la Estrategia Global de la Unidon Europea, en las que se reconoce
el trabajo y los resultados alcanzados por el Foro Consultivo sobre
Sostenibilidad Energética en el Sector de la Seguridad y Defensa,
iniciativa de la Comision Europea gestionada por la Agencia Euro-
pea de Defensa.

El panorama geopolitico de la energia, desde la publicacion del
numero precedente de «Energia y Geoestrategia», sigue estan-
do protagonizado por los efectos de las decisiones del ejecutivo
de EE. UU. La guerra comercial EE. UU.-China, la evolucién del
conflicto con Iran después del abandono por parte norteameri-
cana del acuerdo nuclear 5+1 y la confirmacion de la retirada
de EE. UU. del Acuerdo de Paris, continllan marcando de forma
destacada la agenda geoestratégica relevante para las decisiones
de los principales agentes estatales y empresariales en el espacio
energético global, y son factores decisivos en la configuracion del
riesgo geopolitico con incidencia en el area energética. Resulta
problematico, sin embargo, deslindar, en la estrategia del presi-
dente Trump, los aspectos mas erraticos de los que responden a
un patréon de conducta mas sistematico (determinado por opcio-
nes politicas ya anunciadas con anterioridad o por intereses, por
ejemplo electorales, mas facilmente discernibles); ambos, ade-
mas, suelen aparecer mezclados en sus iniciativas. No es posible,
seguramente, excluir en Trump un impulso en alguna de sus de-
cisiones tendente a diferenciar su imagen de las de su predecesor
(tanto en relacion al Acuerdo de Paris, al acuerdo nuclear con Iran
y, probablemente, al atentado contra el general Soleimani); los
impulsos idiosincrasicos de Trump no corregidos suficientemente
por su entorno institucional seguiran teniendo en el futuro un va-
lor explicativo de las decisiones del presidente de los EE. UU., pero
con un componente elevado de aleatoriedad. Ahora bien, tam-
bién existen en Trump patrones sistematicos de comportamiento
ligados a su ideologia antiambientalista y proteccionista, y a su
desconfianza en el multilateralismo y los procedimientos coope-
rativos; légicamente la existencia de estos patrones sistematicos
permitirian anticipar el futuro con mayor potencial predictivo.

El juego entre ambos condicionantes del comportamiento del eje-
cutivo norteamericano tiene relevancia para prever el recorrido
futuro del conflicto EE. UU./Irdn, de gran importancia como deter-
minante de la evolucién del riesgo geopolitico y del impacto de este
en los mercados energéticos. La estrategia de «maxima presion»
por parte de EE. UU., con una nueva intensificacion de las sancio-
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nes a Iran después de la respuesta militar limitada de este pais al
atentado contra el general Soleimani, dirigida a lograr un acuerdo
nuclear mas amplio que incluya el programa balistico de Iran vy la
contencion de su politica intervencionista en la region, no parece
tener altas posibilidades de éxito a corto plazo. Pero independien-
temente de sus efectos colaterales de desestabilizacion politica de
Irdn, (que dificilmente conducirdn a un cambio de régimen, pero
si pueden propiciar el resultado no deseado de su radicalizacion),
el endurecimiento de las sanciones que ya ha afectado decisiva-
mente a la produccion y a las inversiones en la industria petro-
lera de Iran, puede extender su impacto a Irak (teatro agravado
de confrontacién Iran/EE. UU. después de los recientes atentados
en este pais que también incluyeron al lider de la principal milicia
chiita en Irak); pero Irak, como sefala la AIE en su informe Oil
Market Report. January 2020 es ya el tercer exportador de OPEP+
y el segundo de la OPEP (con una exportacion de crudo del orden
de 4 M/b.d. habiendo duplicado esta en la Ultima década), por lo
que el efecto multiplicador en la oferta global de crudo puede ser
sensible y anadirse asi a otras disrupciones asociadas a tensiones
geopoliticas como la que afecta a Venezuela y con menos intensi-
dad a Libia. Es cierto que la propia AIE prevé que el primer semes-
tre de 2020 se caracterizard por un exceso de oferta de crudo, por
lo que a corto plazo este riesgo politico no afectaria a los precios
del petréleo e incluso aliviaria los requerimientos de nuevas re-
ducciones en la oferta por parte de la OPEP+. A medio plazo, sin
embargo, con mercados mas tensos, ese riesgo geopolitico podria
manifestarse si no se contiene su progresion. Es en este sentido en
el que pueden jugar un papel los patrones sistematicos de compor-
tamiento de Trump. Su aislacionismo, su reluctancia a implicarse
en conflictos militares (que ya parece haberse manifestado en su
comportamiento en relacidon a Venezuela y en su contencién ante la
posible escalada con Iran), y célculos electoralistas (eleccion pre-
sidencial en noviembre 2020), podrian contribuir, al menos hasta
las elecciones, a distender la situacion y rebajar el riesgo politico
asociado al conflicto norteamericano-irani, al menos en lo que a la
alimentacion del mismo originada en EE. UU. se refiere.

La utilizacién de este marco interpretativo conduce sin embargo a
previsiones ambiguas en relacion al futuro de la guerra comercial
EE. UU./China. El cierre de la primera fase del acuerdo comercial
entre ambos paises tendréd probablemente un efecto positivo en
el crecimiento mundial, (pudiendo incluso frenar la tendencia glo-
bal a la desaceleracion del mismo), lo que se traduciria en una
revision al alza de las previsiones de demanda de petrdleo de
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efectos inciertos sobre los mercados (en funcién de la reaccién de
la OPEP+, la respuesta de la oferta de tight-oil de EE. U.U., etc.).
En todo caso, el logro de esta primera fase del acuerdo comer-
cial puede interpretarse como una victoria de Trump y el posible
freno a la desaceleracidon econdémica global sin duda tendria un
impacto positivo en sus expectativas electorales. Todo ello debe-
ria conducir a una posicién favorable a completar cuanto antes
la segunda fase de la negociacién. Sin embargo, también puede
ocurrir que Trump interprete el logro de este primer acuerdo como
una demostracion de lo correcto de una estrategia de negociacion
energética contaminada de presién politica y centrada en el bila-
teralismo (algo que su actuacién en relacion con la OMC esta de-
mostrando) y pretenda aumentar la dosis en la segunda fase. Si
esta fuese la conjetura correcta, no solo consolidaria el deterioro
del multilateralismo en la ordenacion del comercio internacional,
sino que podria suponer un paso mas en el deterioro de una ins-
titucion fundamental como la OMC. Ademas, es dificil imaginar
que en esa segunda fase de la negociacion, China vaya a ceder en
alguna de las reclamaciones basicas pendientes de EE. UU. (y de
otros paises), por ejemplo la relativa al uso de ayudas publicas (a
través de mecanismos directos e indirectos) para ganar competi-
tividad en los mercados globales, ya que considera su capitalismo
de estado como una pieza fundamental de su identidad institucio-
nal. Un fracaso en el cierre definitivo del acuerdo comercial lleva-
ria probablemente a una crisis econémica internacional.

Otros acontecimientos del reciente afio han contribuido a afadir
incertidumbre en el escenario geopolitico de la energia, como es
el caso de la crisis venezolana o libia. En Libia, donde el reforza-
miento de la presencia en los bandos opuestos de la guerra civil
de Rusia y Turquia parecia afiadir nuevas turbulencias al conflic-
to, la Conferencia de Berlin en Alemania (enero 2020) podria, sin
embargo, mediante el acuerdo de alto el fuego permanente y de
embargo de ayuda militar a los contendientes, suponer un inicio
del proceso de estabilizacion del pais. En Venezuela, sin embargo,
la incertidumbre es enorme, ademas en un contexto de tension
del ciclo politico en la mayor parte de los paises latinoamericanos.

Por otro lado, con una perspectiva de medio y largo plazo co-
mienza a suscitar una atencidon creciente el riesgo asociado al
cambio climatico que el Bank of England! descompone en tres

1 BANK OF ENGLAND. «The impact of climate change on the U.K. insurance sector».
B. of E. /Prudential Regulation Authority, 2015.
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tipos de riesgo [asociados respectivamente, a los impactos fisicos
del calentamiento global, a los efectos de la transicion energética
necesaria para minimizar esos impactos, y a las responsabilida-
des (liabilities) vinculadas a los riesgos anteriores] y que incluye,
cada vez mas, ingredientes geopoliticos. El Acuerdo de Paris de
diciembre de 2015 fue un hito de la diplomacia multilateral (al
incorporar como partes a 195 paises) que configuraba el marco
cooperativo internacional adecuado para enfrentar una externa-
lidad negativa global como la constituida por el calentamiento
climatico. Pero su ejecucion exige un desarrollo dindmico que in-
cluye aspectos procedimentales [en los que la COP 24 de Katowi-
ce, con los acuerdos (incompletos) relativos al Libro de Reglas,
supuso un gran avance] y una adaptacién continua a las nuevas
evidencias factuales y técnicas que los cientificos especializados
en el cambio climatico aporten. En este sentido, la publicacion
del informe IPCC (2018)2 esta propiciando una inflexion mas es-
tricta en las metas de reduccion de las emisiones globales de ga-
ses de efecto invernadero y poniendo de manifiesto la existencia
de un enorme gap entre la trayectoria de emisiones consistente
con el agregado de compromisos nacionales en la actualidad de
los paises participes del Acuerdo y la trayectoria necesaria para
alcanzar el objetivo fijado en Paris (orientado en conseguir un
crecimiento de la temperatura global significativamente inferior a
20C y continuar los esfuerzos para limitar el aumento de tempe-
ratura a 1,5°C sobre los niveles preindustriales), siendo este gap
todavia mayor si se consolidase un objetivo de reduccion de emi-
siones mas consistente con el informe IPCC (2018) conducente
a respetar estrictamente el limite de aumento de temperatura a
1,59C vy, por consiguiente, a alcanzar la neutralidad de emisiones
(emisiones netas cero) en 2050. Como el informe de IPCC sefia-
la, los actuales compromisos nacionales anunciados hasta 2030,
son consistentes con un aumento de la temperatura de 3°C, lo
que indica la intensidad de la correccidn exigida en las nuevas
versiones de los mismos si se pretende retomar una senda de
reduccion de emisiones compatible con los objetivos de la politica
climatica.

En el WEO 20193 de la Agencia Internacional de la Energia, se
muestran las diferencias entre la senda de reducciéon de emisio-
nes consistente con el objetivo de limitacion de la temperatura

2 INTERGOVERNMENTAL PANEL ON CLIMATE CHANGE (Special Report). «Global war-
ming of 1,5°C». 2018.
3 INTERNATIONAL ENERGY AGENCY. «World Energy Outlook, 2019».
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sensiblemente por debajo de 2°C y la trayectoria compatible con
el respeto estricto de un limite de 1,5°C. En el primer caso, que
coincide como el escenario mas estricto en términos ambientales
del WEO 2019 (escenario de Desarrollo Sostenible), su definicion
se realiza sobre la base de un aumento de la temperatura de
1,89C (con un 66 % de probabilidad) sin contar con emisiones
negativas de CO,, 0 1,65°C (con un 50 % de probabilidad), lo que
conduciria a un nivel cero de emisiones CO, relacionadas con la
energia en 2070; sin embargo, la AIE considera que este escena-
rio deja abierta la posibilidad (en la hipotesis de una trayectoria
de emisiones negativas en la segunda parte del siglo) de que
el limite de 1,5°C pudiese ser alcanzado (con una probabilidad
del 50 %) en 2100. Ahora bien, segun el WEO 2019, respetar el
limite de 1,5°C, sin recurrir a las emisiones negativas, exigiria
un nivel de emisiones cero en 2050, lo que, en estimacion de la
Agencia, supondria una reduccion anual de emisiones, a partir
de 2018, de 13 Gt., cuantia aproximadamente equivalente a las
emisiones evitadas con el cierre de 299 Gw de capacidad de ge-
neracion eléctrica con carbdn (el 14 % de la capacidad instalada
global de centrales de carbdn) o con el reemplazo del 40 % de la
flota de vehiculos de pasajeros para coches eléctricos. Aunque la
propia Agencia Internacional de la Energia sefiala que el escena-
rio mas estricto (limite de 1,5°C) no se ha analizado con detalle,
los datos precedentes expuestos en WEO 2019, indican que una
aparentemente pequefia diferencia en los limites de aumento de
la temperatura aceptados se traduce en significativas divergen-
cias en las sendas de emisiones de CO, que implican, y que las
dificultades para alcanzar un nivel cero de emisiones en 2050 (sin
emisiones negativas) son notables.

Incluso sin tener en cuenta el escenario mas riguroso (1,5°C), la
enorme desviacion de la senda definida por las politicas climati-
cas asociadas por los participes del Acuerdo de Paris y los obje-
tivos del mismo, se pone de manifiesto comparando, en el WEO
2019, el escenario central (Stated Policies), que refleja la trayec-
toria consistente con las politicas anunciadas por el conjunto de
paises y el escenario de Desarrollo Sostenible, consistente con
los objetivos explicitos del Acuerdo de Paris (temperatura sensi-
blemente por debajo de 2°C) y cuyas bases de definicién se han
mencionado en paginas precedentes. Dos ejemplos, tomados de
WEO 2019, como los relativos al sector petrolero y al sector del
carbdén bastan para ilustrar las diferencias. En el primer caso, la
AIE estima que en el escenario Stated Policies, el «pico de de-
manda» de crudo no se produce antes de 2040 y que la demanda
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global de petréleo en ese ano ascenderia a los 106 M/bd., mien-
tras que dichas demandas en el escenario de Desarrollo Sosteni-
ble serian de 67 M/bd. (menos de 40 M/bd. en el escenario con
limite estricto de aumento de la temperatura a 1,5°C%). Es decir,
en las proximas décadas deberian ponerse en practica nuevas
politicas para corregir una deriva que en 2040 podria representar
un exceso de la demanda de petrdleo en relacion a lo exigido por
los objetivos de politica climatica del orden de 40 M/b.d. (mas
de 65 M/bd. en el escenario correspondiente al limite de 1,5°C).

Una impresidon similar causan las cifras relativas a la capacidad
de generacion eléctrica con carbén. De los 2.080 Gw de capaci-
dad instalada global en la actualidad, en el escenario Stated Po-
licies de WEO 2019 se prevé el cierre de 600 Gw (centrales que
cumplen 50 afios de vida), mientras en el escenario Desarrollo
Sostenible habria unos cierres adicionales del orden de 500 Gw
(centrales de vida operativa inferior a 50 afios), 240 Gw experi-
mentarian la readaptacion a combustién conjunta con biomasa o
la instalacion de la tecnologia de captura y confinamiento de CO,,
y alrededor de 720 Gw reducirian su operacion al funcionar como
oferentes de servicios de firmeza y flexibilidad en el sistema eléc-
trico. Es decir, la casi totalidad de la flota actualmente existente
de centrales de carbdn experimentaria, en el escenario de Desa-
rrollo Sostenible, el cierre o algun tipo de reconversion. Hay que
sefialar, ademas, que, en funcién de los datos aportados en WEO
2019, dado que la capacidad global de generacion con carbdn se
encuentra fundamentalmente en Asia (sobre todo China) y que
en los paises en desarrollo asiaticos la edad media de las plantas
de generacién eléctrica con carbén es de 12 afios, estos paises se
verian seriamente afectados y China e India, cuya contribucion
a la descarbonizacién global es crucial, se enfrentarian a unas
exigencias de reestructuracién adicional notables.

La estimacion al alza de los impactos fisicos del cambio climati-
co (como se hace en los informes de IPCC) y el aumento de los
costes de mitigacion asociados a la intensa correccién que debe-
ran registrar las politicas climaticas para alcanzar los objetivos
del Acuerdo de Paris, implica un crecimiento de los tres tipos
de riesgo climatico evocados por el Bank Of England!. También
implican una potencial redistribucion de los esfuerzos suplemen-
tarios de mitigacion entre las partes del Acuerdo de Paris, lo que
se plasmard en un complejo regateo geopolitico, en el que la

4 INTERNATIONAL ENERGY AGENCY. «WEO 2016».
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reflexidon sobre una transicion energética justa, hasta ahora fo-
calizada preferentemente en un ambito doméstico, se extendera
de forma creciente al domino internacional (Aranzadi 2019)>. Es
cierto que un gran numero de paises, con Europa a la cabeza,
se han mostrado dispuestos a asumir el objetivo de neutralidad
de emisiones para 2050, pero los resultados de la COP25 (Chile)
en Madrid (donde no se han registrado compromisos concretos
de correccién en la orientacidon de los compromisos nacionales
ni acuerdos en el desarrollo del articulo 6 del Acuerdo de Paris)
muestran que los paises industrializados con voluntad politica
de impulsar una activa politica climatica, con el liderazgo de la
Union Europea, deberan articular una agenda geopolitica que
propicie una inflexion en la posicion de paises como EE. UU.,
China, India, Rusia, etc., grandes emisores y con capacidad de
entorpecer el logro de un nuevo marco cooperativo mas exigen-
te en la politica climatica global. Dado que estd previsto que
la actualizacién de los compromisos nacionales (Nationally De-
termined Contributions) tenga lugar en el COP 26 de Glasgow
(2020), el margen temporal para un reajuste multilateral de los
esfuerzos suplementarios de reduccién de emisiones no parece
precisamente amplio.

La dificultad para llegar en la COP 25 de Madrid a un acuerdo
en relacion al desarrollo del articulo 6 del Acuerdo de Paris, ce-
rrando asi el Libro de Reglas, es otro indicador del complejo reto
geopolitico que supone articular nuevos equilibrios cooperativos
para avanzar en la instrumentacion de la politica climatica global.
En el nUmero precedente de «Energia y Geoestrategia» se hacia
referencia a los modelos de interaccién entre heterogéneas po-
liticas climaticas dirigida a alcanzar una mayor eficiencia global
en Mehling, Metcalf y Stavins (2017)®, analisis completado por
estos mismos autores’ con una mayor focalizacion en el desa-
rrollo del articulo 6.2. del Acuerdo de Paris. Como estos autores
sefialan, dada la diferencia en los costes marginales de reduc-
cion de emisiones entre paises y areas geograficas, la transfe-
rencia de esfuerzos de mitigacion entre paises (propiciando un
proceso de convergencia) facilita una reduccién del coste total

5 ARANZADI C. «Lecciones de la politica de reconversion industrial para una transicion
energética justa». Papeles de Energia. Funcas, junio 2019.

6 MEHLING, M. A.; METCALF, G. E.; STAVINS, R. N. «Linking heterogeneuous climate
policies» (WP). MIT Center for Energy and Environmental Policy Research.

7 MEHLING, M. A.; METCALF, G. E.; STAVINS, R. N. «Linking Climate policies to ad-
vance global mitigation». Science 359.
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de mitigacion. Mehling®, sin embargo, muestra la complejidad
del diseno de un marco de gobernanza que minimice la pérdida
de eficiencia asociada a una insuficiente garantia de integridad
medioambiental, pérdida de ambicién y fallos regulatorios. Con
un sistema de transacciones de esfuerzos de mitigacion (ventas
de derechos de emisién por quienes son mas rigurosos que sus
compromisos y adquisicién de los mismos por quienes no cum-
plirian con los mismos) se puede crear un incentivo perverso al
laxismo en la asuncidon de compromisos de mitigacién aunque
este efecto no es considerado importante por Mehling, quien sin
embargo insiste en la importancia de articular un marco regu-
latorio equilibrado, que evite una posible sobrerregulacién y el
correspondiente incremento de costes de transaccidon y riesgo
para las inversiones.

Las discusiones sobre el desarrollo del articulo 6 del Acuerdo de
Paris siguen manteniendo abierto el debate, objeto de examen en
numeros precedentes de «Energia y Geoestrategia», relativo a las
ventajas respectivas de los tres principales mecanismos de miti-
gacion (impuesto, cap and trade y establecimiento de estandares
tecnoldgicos u operativos) y estan principalmente focalizadas en
la eficiencia del marco de gobernanza que se vaya a pactar. Sin
embargo, como sefiala Linares (2019)?, los aspectos redistribu-
tivos del marco establecido son de particular importancia (lo que
supone un argumento supletorio a favor de un impuesto pigou-
viano, ya que permitiria la articulacion de un «doble dividendo»
nutriendo por ejemplo, el Fondo de Adaptacién), al igual que lo
es la atencion a otros pilares del Acuerdo de Paris (adaptacion,
trasferencia de tecnologia y reforestacién) que estarian siendo
relegados por una excesiva focalizacion en la mitigacion.

Es claro que el riesgo climatico es asimétrico. En primer lugar, el
coste social evitado del calentamiento climatico (dafios futuros
actualizados) por la politica de descarbonizacion es claramente
superior a los costes de mitigacion; en un analisis coste-bene-
ficio, el bienestar neto obtenido por la politica climatica es ob-
viamente muy positivo (se evitan dafios catastréficos). Pero los
costes, tanto los asociados al impacto fisico del calentamiento,
como los costes de mitigacion, tienen una distribucidon desigual.
Los dafios fisicos provocados por el calentamiento climatico ya

8 MEHLING, M. A. «Governing cooperative approaches under the Paris Agreement»
(WP). M.L.T. Center for Energy and Environmental Policy Research.

9 LINARES, P. «En torno a la COP (III); é¢Habra acuerdo sobre el articulo 6?». Econo-
mics for Energy Blog. Dic. 2019.
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estan mostrando efectos muy diferenciados entre areas geogra-
ficas y grupos poblacionales. En el caso de los costes de miti-
gacion, a las asimetrias sociales y geograficas, se afiaden las
asimetrias entre empresas y sectores productivos y su perfil tem-
poral (los costes de mitigacion se concentran en el corto y medio
plazo, mientras que los beneficios de la limitacion del aumento
de la temperatura lo hacen en el medio y largo plazo). En el
primer caso, (minimizacion de dafios fisicos provocados por el
calentamiento) el principal eje de actuacién seran las politicas
horizontales de adaptacién. En el segundo (correccién de los im-
pactos asimétricos entre sectores productivos de las politicas de
mitigacién) la via mas adecuada de intervencién deberia ser la
politica industrial®.

El riesgo climatico asociado a la incertidumbre y coste de la tran-
sicion energética tendra una relevancia creciente en el sector del
petrdleo. En niumeros precedentes de «Energia y Geoestrategia»
se ha sefialado que, de acuerdo con las estimaciones de la Agen-
cia Internacional de la Energia, en un horizonte a muy largo plazo,
el volumen de recursos globales de petréleo supera ampliamente
las necesidades de crudo en un escenario de demanda compati-
ble con los objetivos de descarbonizacion del Acuerdo de Paris. El
riesgo mas patente a largo plazo consistiria, por tanto, en la in-
certidumbre relativa al calendario y cuantia de la desvalorizacion
de dichos recursos. La principal sefial de cambio, (en palabras de
Dale y Fattouh!9) desde el tradicional paradigma de escasez de
crudo a un paradigma de abundancia seria la consolidacion en
las expectativas de un «pico de demanda» en la serie histérica
del mercado global de petrdleo. Estos autores!® coinciden con la
mayor parte de los analistas en considerar que habra que espe-
rar décadas para que este «pico de demanda» se materialice (de
hecho la propia AIE, en su escenario central de WEO 2019, no
espera que se produzca con anterioridad a 2040). Como ya se ha
sefialado en parrafos precedentes, sin embargo, para la propia
AIE en su escenario compatible con los objetivos del Acuerdo de
Paris, el «pico de demanda» tendria lugar en los proximos afios
y la demanda de petrdleo en 2040 deberia situarse entre 40 y
67 M/b.d. (frente a los 106 M/b.d. que la propia Agencia estima
para 2040 en su escenario central). Este gap, ademas de exigir
una notable inflexion de la politica climatica, es un indicador de
la extraordinaria incertidumbre sobre los efectos a largo plazo

10 DALE, S.; FATTOUH, B. «Peak oil demand and long-run oil prices». The Oxford Ins-
titute for Energy Studies», 2018 January.
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de la transicidon energética sobre el mercado de petrdleo y, por
consiguiente, de la cuantia del riesgo climatico a largo plazo que
gravita sobre el mismo.

Es probable, en todo caso, que como sostienen Dale y Fattouh1?,
los paises con gran volumen de recursos y bajo coste de produc-
cion, demoren la puesta en practica de una estrategia de «alto
volumen, bajo precio» consistente con ese escenario mas com-
petitivo a largo plazo, hasta que sus estrategias de diversificacion
disminuyan sus exigencias de un precio minimo del crudo que
permita hacer frente a sus «costes sociales», manteniéndose por
tanto a largo plazo una tendencia en los precios de crudo alejada
de los costes marginales de produccion «fisicos» a largo plazo
de los paises de bajos costes y mas alineada con sus «costes
sociales» de produccion. Sin embargo, como sefalan Fattouh,
Poudineh y West!! la anticipacion de un escenario de abundancia
en el mercado de petréleo si se esta incorporando a la evaluacion
por parte de los inversores del riesgo de los proyectos petroleros.
Segun estos autores!! los tipos de descuento considerados son
mas elevados y los paybacks requeridos mas cortos, tendiendo
a provocar un desplazamiento desde las fases con mas riesgo
del ciclo productivo (por ejemplo, la exploracion) hacia las ope-
raciones menos arriesgadas, una presion cortoplacista sobre el
horizonte inversor, un impacto sobre el valor de las empresas y
un incremento del riesgo de insuficiente inversion para cubrir la
demanda prevista.

El peligro de incurrir en «inversiones varadas» (stranded invest-
ments) aparece minimizado en publicaciones recientes de la AIE,
mencionadas en numeros precedentes de «Energia y Geoestra-
tegia», para horizontes a corto y medio plazo, dada la necesidad
de reposicion de pozos agotados. Es claro que con los escenarios
manejados por la mayor parte de los analistas (o en el escenario
central de WEO 2019), una prudente estrategia inversora puede
minimizar el riesgo de «inversiones varadas» a corto y medio pla-
z0 y que la evolucion de los precios del crudo en esos horizontes
seguira mostrando una tendencia mas acorde, como se sefialaba
en parrafos precedente, con el coste marginal de produccion a
largo plazo (social) que con la anticipacion de la condicion de «ac-
tivos varados» (stranded assets) que calificaria a una parte de los

11 FATTOUH, B.; POUDINEH, R.; WEST, R._«Energy Transition, Uncertainty, and the
Implications of Change in the Risk Preferences of Fossil Fuels Investors». The Oxford
Institute for Energy Studies, 2019 January.

20



Introduccidn

recursos de crudo existentes. En cuanto a la previsidon de los pre-
cios a corto plazo del crudo, la evolucion reciente de los mercados
muestra la complejidad creciente de los factores que los deter-
minan. El comportamiento de los «fundamentales» (exceso de
demanda y costes marginales de produccion) estd sometido no
solo a las decisiones estratégicas de la OPEC+ (esencialmente de
Rusia y sobre todo Arabia Saudi) dificiles de definir en entornos
cambiantes como el actual, sino que dependera también de las
respuestas a las sefiales del mercado de la oferta del tight-oil de
EE. UU. cuyas caracteristicas estructurales, operativas y financie-
ras estan sometidas a discusion!? y de una evolucién erratica del
riesgo geopolitico. Parece que en este horizonte de corto plazo,
el efecto del riesgo climatico sobre los precios del petrdleo seria
poco relevante, pero si los escenarios de evolucion de la deman-
da de crudo a medio plazo se van ajustando a los requerimientos
que exige el cumplimiento de los objetivos del Acuerdo de Paris,
el riesgo asociado a los efectos de la transicién energética tende-
ria a hacerse mas patente.

El riego climatico en el sector gasistico tiene rasgos muy dife-
rentes de los que caracterizan al riesgo en el sector petrolero,
a pesar de tratarse de un combustible fésil. En primer lugar, la
sustitucion de carbdn por gas natural en la generacion eléctrica
puede tener un papel transitorio significativo en el proceso de
descarbonizacién de paises como China e India, donde el ajuste
en el uso de carbdén serd mas radical. El gas natural emite un
40 % menos de CO, que el carbén (un 20 % menos que el pe-
tréleo) por unidad de energia producida y, por otro lado, la gene-
racion eléctrica supone el 40 % del consumo de gas natural y el
60 % del consumo de carbéon (WEO 2019), lo que indica que el
potencial de la sustitucion en términos de reduccidon de emisio-
nes es notable; a la reducciéon de emisiones de CO, se afiadiria
ademas la reduccion de emisiones de particulas, SO, y 6xidos de
nitrégeno, que en algunos paises es una reclamacion social mas
intensa. El uso del gas natural a la generacion eléctrica como al-
ternativa de transicion tendra ademas recorrido temporal por la
necesidad de una mayor oferta de firmeza y flexibilidad en el sis-
tema eléctrico (derivada de la sustitucion creciente de capacidad
de generacidon convencional por capacidad de generacién renova-
ble), mientras se consolidan en términos de coste y operatividad
las nuevas tecnologias de almacenamiento (sobre todo baterias)

12 FATTOUH, B.; ECONOMOU, A. «The Dilemma Continues: OPEC choices amidst high
uncertainty». The Oxford Institute for Energy Studies, 2019 November.

21



Claudio Aranzadi

y aumenta la presencia como oferentes de los servicios de firme-
za y flexibilidad de la demanda y las interconexiones.

Puede considerarse como una variante de riesgo climatico inhe-
rente al gas natural, la incertidumbre relativa al futuro del gas
bajo en carbono (esencialmente un nuevo mix con presencia de
biometano y sobre todo hidréogeno). La AIE (WEO 2019) conside-
ra que existe un potencial importante en el hidrogeno a través de
su utilizacién en la edificacion, transporte, industria y generacién
eléctrica. Pero sobre el desarrollo del importante papel que se
asigna al hidrégeno en la politica de descarbonizacién, gravitan
todavia incertidumbres tecnoldgicas (al menos sobre la pendien-
te de su curva de aprendizaje). La produccion de hidrogeno utili-
zando metano depende de la maduracion de una tecnologia como
la captura y confinamiento de CO, que sigue sin dar el salto a su
operacion comercial y la produccién de hidrégeno por electrélisis
para ser utilizado en las pilas de combustible (como alternativa
al vehiculo eléctrico con baterias) depende para su competiti-
vidad del acceso a un precio de la electricidad suficientemente
bajo (utilizacién de vertidos en la generacién eléctrica renovable,
por ejemplo). La alternativa de un gas «descarbonizado» es, sin
duda, una extraordinaria oportunidad estratégica que permitiria,
como sefiala la AIE, un salto cualitativo en la politica de descar-
bonizacién de areas del transporte o la industria donde hasta
ahora existian barreras tecnoldgicas casi infranqueables; pero
sobre esta alternativa gravita un significativo riesgo climatico en
la forma de riesgo tecnoldgico.

La potencial intensificacion del riesgo climatico, al igual de lo que
ocurre con el riesgo geopolitico, tiende a provocar una merma
en el valor de los activos de los agentes implicados en la geoes-
trategia de la energia (sean actores empresariales o estatales);
en ambos tipos de riesgo, ademas, es dificil de modelizar for-
malmente la relacién de causalidad (tanto la intensidad como los
decalajes temporales) entre la magnitud del riesgo y sus efectos
econdmicos (la relacion entre riesgo geopolitico y precios del pe-
troleo es un ejemplo claro), lo que conduce generalmente a apre-
ciaciones de caracter cualitativo. En otros aspectos, sin embargo,
las caracteristicas de ambos tipos de riesgo difieren. El riesgo
geopolitico suele estar inextricablemente vinculado a un contexto
de rivalidad entre Estados (tensiones diplomaticas o militares),
mientras que el riesgo climatico es compatible con la presen-
cia de un marco esencialmente cooperativo (como el configurado
por el Acuerdo de Paris). En el caso del riesgo climatico existen
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factores naturales y tecnoldgicos que no afectan directamente
al riesgo geopolitico, aunque ya se han sefalado los desafios de
caracter geopolitico que el desarrollo y ejecucion del Acuerdo
de Paris plantea en estos momentos a los paises firmantes (en
concreto el inevitable regateo geopolitico que tendra lugar entre
los principales paises emisores para distribuir los esfuerzos com-
plementarios en la correccion de los compromisos nacionales si
se pretende alcanzar los objetivos de la politica climatica). A la
Unidn Europea le corresponde un papel relevante en la estrategia
de minimizacion de ambos riesgos; es sintomatico, en este sen-
tido, que dos de las principales prioridades de la nueva Comision
de la Union Europea sean su voluntad de fortalecimiento de la
presencia geopolitica de la Union y el European Green Deal como
guia para su estrategia medioambiental (esencialmente para su
contribucioén a la politica global de descarbonizacion).
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