Introduccidén
Claudio Aranzadi

Esta decimosegunda edicién de Energia y Geoestrategia (EyG)
se abre con una entrevista a Enrico Letta (ex primer ministro
italiano y autor del Informe Letta). Se incluye, ademas, un arti-
culo relativo a la energia en las Fuerzas Armadas, cuyo autor es
el capitdan de navio de la Armada, Jorge Martinez («Seguridad
Energética en el ambito de la OTAN»), un articulo focalizado
territorialmente a cargo de Fernando Maravall, Pablo Maravall y
Miguel Peleteiro, («La transicidon energética en Latinoamérica:
Retos y Oportunidades»), y tres articulos tematicos, cuyos auto-
res son Ana Rivero («Financiacion de la transicidon energética»),
Sonia Veldzquez («Los limites a las sanciones internacionales. El
caso de la energia»), y Collen S. Hendrix («Gobernanza econod-
mica global y lucha contra el cambio climatico»).

En el habitual repaso a los acontecimientos geopoliticos que,
desde la presentacion del numero precedente de Energia y
Geoestrategia, han marcado de forma determinante el escena-
rio energético global, hay que destacar, sin duda, el acceso a la
presidencia de EE. UU. de Donald Trump, en enero de 2025 vy
el comienzo de la andadura, en las mismas fechas, de la nueva
Comisién Europea, presidida por Von Der Leyen. Ambas institu-
ciones (la administracion Trump y la nueva Comisién Europea)
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van a configurar la agenda comercial, industrial y energética de
EE. UU. y Europa en el proximo lustro y condicionar decisiva-
mente la evolucion del marco geopolitico global. Aunque al cierre
de esta edicién de EyG (comienzos de 2025) los avances en el
desarrollo de esa agenda son todavia limitados existen algunos
indicios de las tendencias que se perfilan, dentro, desde luego,
de una gran incertidumbre y, por tanto, de un notable riesgo
geopolitico. Con el paso del tiempo se iran disipando algunas
incertidumbres, tanto las que se refieren a las estrategias disrup-
tivas de la administracion norteamericana como a los reposicio-
namientos que estas van a inducir en los principales actores del
escenario geopolitico, pero es dificil anticipar el perfil del nuevo
equilibrio que se esta formando.

La administracién Trump estd provocando un cambio sustancial
del paradigma que subyacia en la concepcion de las relaciones
internacionales configuradas en la postguerra mundial, desde
la defensa de un mundo «kantiano», respetuoso del derecho y
sujeto a reglas, a una visidn «hobbesiana», donde might is right,
el multilateralismo y las organizaciones multilaterales son deses-
timadas y las negociaciones bilaterales se ajustan explicitamente
a consideraciones transaccionales y relaciones de fuerza. Por
supuesto que ambos paradigmas (kantiano y hobbesiano) son
lo que Max Weber denominaba «tipos ideales», pero la sujecién
a reglas de las relaciones internacionales y el funcionamiento de
organismos multilaterales en la gobernanza global, reduce los
riesgos y minimiza los dafos, aunque, como muestra la experien-
cia histérica, los incumplimientos hayan sido frecuentes. El riesgo
geopolitico en este nuevo entorno «hobbesiano» se agudiza aun
mas, cuando la cabeza de la principal potencia militar, econémica
y tecnoldgica (presidente y vicepresidente) asumen la «imprevi-
sibilidad» como una virtud politica (McManus, 2025).

Los cambios en la concepcion de la politica econdmica, industrial,
comercial exterior, energética y medio ambiental que la nueva
administracion norteamericana postula tienen también significa-
tivas repercusiones en las relaciones internacionales. Una mues-
tra clara, en las primeras semanas del mandato Trump, ha sido
su agresiva politica arancelaria, consistente con las iniciativas
proteccionistas adoptadas en su primera presidencia, pero con-
tradictoria con la politica librecambista tradicionalmente defen-
dida por anteriores administraciones republicanas. La concepcidn
mercantilista que inspira esta politica, rigurosamente criticada
por Adam Smith, es, ademas, poco compatible con la retdrica
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libertaria que destaca la «agenda desreguladora» como una sefia
de identidad de la nueva politica institucional norteamericana.
Tampoco es facil entender el empefio de Trump en reiterar una
politica arancelaria que es considerada por la mayoria de los
expertos como lesiva para la propia economia de EE. UU.

Es inevitable el shock inicial inflacionista del arancel sobre los
bienes de consumo importados. Pero también pueden anticiparse
efectos secundarios que afecten de manera negativa al objetivo
declarado de reducir el déficit comercial. La probable reaccion
de la Reserva Federal (FED) para evitar la deriva inflacionista
posiblemente frenard el programa de reduccién de los tipos de
interés, manteniendo el diferencial con Europa y propiciando un
impulso a la apreciacién del ddlar que de no ser compensado por
otros factores econdmicos se saldaria en la pérdida de competiti-
vidad de los exportadores norteamericanos. Las pérdidas de com-
petitividad de los exportadores de EE. UU. se agudizaran también
por el impacto del aumento del precio de los bienes intermedios
importados afectados por el alza arancelario. Un analisis empirico
de Handley, Kamal y Monarch (2025), muestra un significativo
efecto de caida en las exportaciones de las empresas exportado-
ras mas expuestas, a través de su cadena de oferta, a los bienes
intermedios importados objeto del incremento de los aranceles
en EE. UU. en 2018-20109.

Cabe preguntarse entonces, por la razoén por la que la adminis-
traciéon Trump se ha adentrado en esa politica arancelaria que
fue profusamente anunciada en su campafa electoral y que, por
tanto, el presidente americano parece considerar una iniciativa
popular. Blinder (2019) ofrecia una explicacién politica del fené-
meno de aceptacion de una mala idea (el mercantilismo) y de
rechazo de una buena (el liberalismo). Sefala, en primer lugar,
que el concepto de «ventajas relativas» (Ricardo y posteriores
matizaciones) en que se fundamenta la racionalidad econdmica
del libre comercio internacional es claramente contraintuitiva. Y,
en segundo lugar, indica que una parte importante de la pobla-
cidn aprecia mas un puesto de trabajo valioso que unos bienes de
consumo mas baratos.

La «imprevisibilidad» de la politica exterior que el propio Trump
reivindica puede sugerir una explicacion alternativa. McManus
(2025) muestra que esta (simulada o no, pero creible) puede
tener valor como comportamiento estratégico de un lider politico.
Este autor se refiere a numerosos ejemplos histéricos, mencio-
nando incluso la doctrina de Maquiavelo en 1517 que consideraba
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que en ciertas circunstancias «es muy sensato simular locura»,
y cita como autor del concepto «teoria del loco» a R. Nixon, en
unas manifestaciones en 1968 al jefe de gabinete de la Casa
Blanca, Haldeman, en las que el entonces presidente de EE. UU,,
utilizaba esta expresiéon para calificar el fundamento de su propo-
sicion de trasladar a los vietnamitas, como mecanismo disuaso-
rio, la conviccidn de que era una persona sin ningun tipo de limite
en sus posibles actuaciones. La propia McManus, sin embargo,
sefiala la ausencia de éxito de esta estrategia en la mayor parte
de los casos en que de forma real o simulada ha sido protagoni-
zada por insignes supuestos «locos» en el escenario geopolitico
(Kruscheff, Saddam Hussein, Kadaffi, etc.) e incluso por el propio
Nixon, defensor moderno de la teoria.

La «teoria del loco» es en todo caso imprecisa, ya que supone
un presunto comportamiento irracional en quien la postula como
estrategia. Pero la imprevisibilidad, por ejemplo, que caracte-
riza a las estrategias mixtas en la «teoria de juegos», puede ser
perfectamente racional y corresponder a la mejor respuesta del
jugador en determinadas situaciones. La «teoria del loco», va
mas alla; es la amenaza de un posible comportamiento irracional
(incluso suicida) para disuadir al adversario del tomar determi-
nadas decisiones y su implementacion, como sugiere el escepti-
cismo de McManus, requiere no solo utilizar la dosis adecuada,
sino acompafarla de un complejo de condiciones que hacen dificil
anticipar el éxito.

En el caso de la politica arancelaria que Trump ha puesto en
marcha, la cuestion se complica por la utilizacién de los arance-
les como instrumento de presion politica, mas alla del objetivo
de reduccion del déficit comercial. En todo caso, en el momento
del cierre de esta edicién de EyG es dificil anticipar el desen-
lace de la guerra comercial iniciada por EE. UU. La probable
reaccion de tit for tat (ojo por ojo) de todos los afectados (que
ya son todos los paises exportadores a EE. UU., con el pro-
grama de «aranceles reciprocos») conduciria, inevitablemente,
en el corto plazo a una situacidon de equilibrio subdéptimo del
dilema del prisionero, (menor crecimiento del comercio interna-
cional y de la actividad global), aunque a medio y largo plazo
esta estrategia de reciprocidad podria acabar conduciendo a un
equilibrio cooperativo (que recupere las condiciones previas a
la guerra comercial). Las reacciones a las medidas de la poli-
tica arancelaria pueden, ademas, no ser de caracter arancela-
rio, sino implicar restricciones cuantitativas a la exportaciéon de
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productos estratégicos (ya lo hizo Biden con los chips avanza-
dos), y podria ser un recurso de China con algunos minerales
criticos, pudiendo verse asi afectadas las cadenas de oferta vy,
por tanto, la autonomia estratégica en sectores criticos, tam-
bién en EE. UU. También es incierto el resultado de la politica
de aranceles reciprocos puesta en practica por EE. UU. Parece
claro que entorpeceria las politicas chinas de triangulacién de
sus exportaciones a EE. UU. pero tiene un gran impacto sobre
un buen nimero de paises emergentes exportadores a EE. UU.
Politicamente no favorece la reputacién norteamericana (soft
power) en el denominado sur global pero quizd, como muestra
el caso de India, puede provocar una rebaja de la sobreprotec-
cion de determinados productos (estrategia del gallina) en los
paises afectados.

La disrupcién provocada por la politica comercial exterior de la
administracion Trump no es el Unico shock frente al que tanto la
Unidn Europea como otros actores relevantes en el juego geopo-
litico van a tener que reaccionar en el nuevo escenario inter-
nacional que se esta configurando desde la toma de posesién
del presidente americano. El caracter de la competencia inter-
nacional entre politicas industriales, que ya se examind en EyG
precedentes (Pau Ruiz Guix, analizé el I.R.A. americano y el Plan
Industrial del Pacto Verde europeo y se expuso el marco inter-
nacional de rivalidad entre politicas industriales) experimentara
también un cambio como consecuencia de las diferentes priori-
dades de Trump y Biden en este terreno. Por las mismas razones,
se vera alterado el escenario global en el que las politicas ener-
géticas y su gestién del trilema (competitividad, sostenibilidad y
seguridad) deberan operar.

Esto aparece mas claro si el trilema tradicional se reformula, pre-
sentandolo como un calculo de optimizacidn con restricciones, es
decir como la minimizacion del coste de suministro energético
(como indicador de la competitividad), sometido a una restric-
cion medioambiental (esencialmente reflejando el imperativo de
descarbonizacién) y una restriccion de seguridad (plasmando el
requisito de autonomia estratégica). Con esta reformulacion del
trilema es posible, en primer lugar, incorporar restricciones adi-
cionales (por ejemplo, la accesibilidad y las exigencias de una
transicion energética justa) y, en segundo lugar, visualizar los
precios sombra asociados a cada restriccion como una forma de
coste marginal de dicha restriccidén, cuando la restriccion es limi-
tativa (binding).
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Planteados de esta forma el objetivo y las restricciones de la
politica energética, surge, sin embargo, una dificultad cuando
el ambito es un escenario internacional: la restriccion impuesta
por el imperativo de descarbonizacién debe ser necesariamente
de caracter global, dado que el calentamiento climatico es una
externalidad negativa global, mientras que tanto el objetivo
de competitividad como la restriccion de seguridad (autonomia
estratégica) son de caracter nacional o regional (por ejemplo,
en el caso de la U.E.). Por otro lado, la politica de descarboniza-
cion exige un marco cooperativo internacional (plasmado en el
cumplimiento del Acuerdo de Paris de 2015 y el desarrollo de las
diferentes COPs), mientras que tanto el objetivo de competitivi-
dad como la restriccién impuesta por el requisito de autonomia
estratégica (seguridad) remiten a un contexto de rivalidad.

De ahi que el laxismo de la politica climatica de Trump (que no
representa ninguna sorpresa en relacion con su primer mandato)
tenga una particular incidencia en la politica de descarboniza-
cion global. La nueva salida del Acuerdo de Paris (con efecto de
enero de 2026) no solo afecta al control de emisiones de gases
de efecto invernadero del segundo emisor mundial, sino que
supone un aliento moral al climaescepticismo global en un afio en
que deberian actualizarse los compromisos climaticos (National
Determined Contributions) en un sentido restrictivo si se pre-
tende corregir la trayectoria prevista de las emisiones globales,
claramente desviada de la requerida por el objetivo de emisiones
netas cero a mitad de siglo.

La Agencia Internacional de la Energia en su World Energy
Outlook 2024, ha incluso endurecido su lenguaje en relacién con
informes precedentes al referirse al riesgo climatico, sefialando
que «el mundo esta todavia a una gran distancia de una tra-
yectoria alineada con sus metas climaticas. Las decisiones de
gobiernos, inversores y consumidores, con demasiada frecuencia
ahondan las imperfecciones del sistema energético actual, en vez
de impulsarlo hacia una senda limpia y segura» (IEA 2024).

Los deprimentes resultados de la COP29, celebrada en Baku en
noviembre de 2024 han sido, en cierto modo, un sintoma del
estado actual de la politica climatica global. Incluso los acuerdos
logrados que se han destacado (financiacion de los paises en vias
de desarrollo y avances en la aplicacion del art. 6 del Acuerdo de
Paris de 2015 con la aprobacién de reglas de funcionamiento para
el mercado de derechos de CO, transmisibles para compensa-
cidn) son valorados con escepticismo por algunos expertos (Loft,
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Duvic-Paoli y Russel, 2024). En el primer caso, la financiacion
climatica (de los paises desarrollados hacia los paises en vias de
desarrollo) que se ha acordado en la COP29, se eleva hasta los
300 mil millones de délares anuales desde 2035, aunque impli-
citamente se reconoce la insuficiencia de esta cifra al establecer
una meta aspiracional de 1,3 billones de ddlares anuales (que
muchos expertos incluso consideran muy baja).

En el segundo caso también existen dudas, sobre todo en relacién
con la adicionalidad del mecanismo. Calel, Colmer, Dechezleprétre
y Glachant (2023) realizan un analisis empirico de los resulta-
dos del programa de compensacion CDM (Clean Development
Mechanism) establecido en el Protocolo de Kyoto de 1997, apli-
cado a la inversion de mil instalaciones edlicas en India, esti-
mando que al menos el 52 % de los derechos compensatorios
aprobados fueron asignados a proyectos que muy probablemente
podrian haber sido construidos sin la aplicacién del programa. Es
cierto, sin embargo, que el desarrollo del articulo 6 del Acuerdo
de Paris (2015) pretende hacer frente a los problemas de inte-
gridad y adicionalidad en el funcionamiento de esos mercados y
que, como reconocen los autores mencionados, esos programas
de compensacion facilitan canales de financiacién hacia los paises
en desarrollo.

Pero, realmente, la alarma de la A.I.E. en su WEO 2024 se explica
por su constatacion de que se consolida la brecha entre la trayec-
toria energética consistente con el objetivo de la limitacién de la
temperatura a 1,59 C/2° C al final de siglo y el escenario ener-
gético mas previsible. En el WEO 23, la A.I.E. manifestaba que:

«[...] triplicando la capacidad de energia renovable, doblando el
ritmo de mejora de la eficiencia energética al 4 % anual, impul-
sando la electrificaciéon y cortando las emisiones de metano en
las operaciones con combustibles fdsiles se alcanzaria conjun-
tamente mas del 80 % de la reduccidon de emisiones necesarias
antes del 2030 para conducir al sector energético por la ruta que
limita el aumento de temperatura a 1,5°C».

Estos objetivos fueron aprobados en la COP28 e IRENA tam-
bién adoptdé como meta triplicar la capacidad renovable en esta
década. La constatacién de un aumento de la temperatura de 1,
50 ya en 2024 hace dificiimente creibles esas manifestaciones.

En el nUmero precedente de EyG ya se mostraba que existia
cierta disonancia entre el optimismo reflejado en este texto y
las conclusiones que se extraian del examen de las cifras que se
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ofrecian en el escenario mas realista manejado por la Agencia
(el escenario STEPS, correspondiente al marco de politicas ener-
géticas y climaticas establecidas en la actualidad). El ambicioso
aumento de capacidad renovable sin una reduccion significativa
de la demanda de combustibles fosiles (petrdleo, gas, carbdn),
como la exigida en el escenario A.L.E. correspondiente a emisio-
nes netas cero, no conduciria a alcanzar el objetivo de limitar
el aumento de la temperatura a 1,5° C sino a la aparicién de
inversiones varadas (en el sector de combustibles fosiles, en el
de las energias renovables o en ambos, en funcion de las sefales
de mercado o de los imperativos regulatorios). En el escenario
realista (STEPS) de la A.I.E. la demanda global de petréleo y
gas alcanza su pico en la década actual, pero se mantiene luego
practicamente plana hasta 2050 y la reducciéon del consumo glo-
bal de carbdn sigue un ritmo inferior al exigido en el escenario de
emisiones netas cero a mitad de siglo.

El objetivo de seguridad y autonomia estratégica tiende a agravar
esta situacion y juega asi en contra del imperativo de la politica
de descarbonizacion global. China continuara su masivo plan de
inversiones en capacidad nuclear y renovable, pero su compro-
miso de phase-down del carbdn se vera previsiblemente frenado
por la menor dependencia energética exterior que le garantiza su
elevado grado de autoabastecimiento de este combustible. Algo
similar ocurre en India. Se ha alegado que, aunque se manten-
gan e incluso aumente la capacidad de generacion eléctrica con
carbon (en estos u otros paises asiaticos) se podria minimizar su
impacto, siempre que esas centrales se utilizasen como back up
asociado al crecimiento de capacidad renovable o dispusiese de
mecanismos de captura de CO,, lo que parece un paliativo limi-
tado e incierto.

El imperativo de seguridad y autonomia estratégica en EE. UU.,
primer productor mundial de petrdleo y gas natural, se cifra, 16gi-
camente, en mantener esa posicion dominante. Trump, con su
drill, baby, drill, lo ha expresado de forma clara; en este caso,
ademas el climaescepticismo de la nueva administracion ame-
ricana tiende a desactivar la restriccion descarbonizadora en la
politica energética doméstica y, al abandonar el Acuerdo de Paris,
debilita el liderazgo de la politica climatica global. Es cierto que
C.Wright, el nuevo secretario del D.O.E. (Bowen 2025) ha anun-
ciado un fuerte impulso a la tecnologia nuclear y que las medidas
de apoyo a las energias renovables del I.R.A. de la presidencia
Biden se seguiran haciendo sentir pero, como ya se ha sefalado,
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la correccion global de la deriva de las emisiones de gases de
efecto invernadero no puede confiarse Unicamente al aumento de
la presencia de tecnologias descarbonizadoras, sino que necesita
una inflexion de la demanda/produccion de combustibles fosiles
(por medio de la electrificacion limpia o la utilizaciéon de hidro-
geno y combustibles limpios).

Por otro lado, aunque en el momento de cierre de esta edicidon no
se puede anticipar con certidumbre el resultado de algunas inicia-
tivas geopoliticas de Trump (por ejemplo, las relativas a la guerra
de Ucrania), parece claro que si el desenlace incluye la horma-
lizacién de las relaciones con la Rusia de Putin (como podria ser
el levantamiento de las sanciones) se produciria un efecto mode-
rador en los precios del petrdleo, no solo por la incorporacién sin
barreras de la oferta petrolera rusa al mercado, sino por la posi-
bilidad de una mayor cooperacion de EE. UU. con los otros dos
grandes productores (Rusia y Arabia Saudi) y, l6gicamente con el
conjunto de la OPEC+.

Esta presidon a la baja sobre los precios del crudo se intensificaria
aun mas si Trump modificase su estrategia de «maxima presién>»
con Iran, buscando una salida negociada e incluso facilitase una
salida al petrdleo de la Venezuela de Maduro (algo que dada la
imprevisibilidad del presidente americano no se puede excluir).
Trump considera la bajada de los precios del petréleo un obje-
tivo estratégico, entre otras razones, porque supondria inducir un
shock antiinflacionista en su economia que compensase el shock
inflacionista del aumento de los aranceles.

Un desenlace como el sefalado de la guerra de Ucrania también
tendria un efecto depresivo sobre los precios del gas natural, que
se afadiria, a partir del final de 2025, al impacto del probable
exceso de oferta de G.N.L. asociado a la entrada de nueva capa-
cidad de exportacién en la segunda mitad de la década actual
(I.E.A., 2024). En Europa, ademas, no ha existido ninguna san-
cion a las exportaciones de gas natural ruso y en un contexto de
normalizacién de las relaciones con Rusia se plantearia la reutili-
zacién de la infraestructura de gaseoductos disponible (algo que,
dada la experiencia historica, parece cuestionable).

Un contexto de bajos precios del gas natural y el petrdleo, seria
beneficioso politicamente para Trump en EE. UU. (para el amplio
colectivo de consumidores y empresas compradoras de produc-
tos petroliferos y para la industria automovilistica de motores de
combustidon, por ejemplo), pero afecta de manera negativa al
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sector gasistico y petrolero (que veria reducidos sus incentivos
en la extraccion, algo que Trump ha promovido) y al desarrollo
de las tecnologias limpias (incluidos los vehiculos eléctricos como
Tesla); por lo tanto puede provocar conflictos entre grupos de
interés que apoyan al presidente americano.

En un ambito global, ese posible escenario de precios de combus-
tibles fésiles moderados tendria un efecto macroeconémico posi-
tivo, tanto en los precios como en el crecimiento de la actividad
econdmica, pero supondria un claro desincentivo para la politica
de descarbonizacion.

En este nuevo contexto geopolitico hobbesiano que se esta con-
figurando desde el acceso a la presidencia norteamericana de
Trump, donde might is right, y donde la primera potencia mundial
(militar, econdmica y tecnoldgica) lanza, incluso a sus aliados,
sefiales de la exigencia de reconocimiento a su hegemonia, la
Unién Europea, se enfrenta a un nuevo y decisivo reto estra-
tégico, cuya confrontacion condiciona la estrategia industrial y
energética de Europa y, mas concretamente, la forma de abordar
el tradicional trilema energético (minimizar el coste de suministro
energético, como objetivo de competitividad, atendiendo a las
restricciones de descarbonizacién y de seguridad y autonomia
estratégica).

Como ya se ha sefialado, la restriccion asociada a la politica de
descarbonizacién es el resultado de los compromisos europeos
en el marco de un proceso de cooperaciéon global definido por
el desarrollo del Acuerdo de Paris 2015 y las sucesivas COPs
(un objetivo ya acordado de reduccién de emisiones del 55 %
en 2030 y, propuesto por Von Der Leyen (2024), de un 90 %
en 2050). A pesar de que los nuevos equilibrios politicos en
Europa han hecho mas fuertes las reacciones a una politica cli-
matica rigurosa no es probable una modificacion sustancial de la
politica de descarbonizacion de la U.E. ni tampoco del liderazgo
de la politica climatica global que ha caracterizado a Europa y
gue se hace mas necesario todavia con el abandono del Acuerdo
de Paris por los EE. UU.

Mas necesario serd, sin embargo, la reorientacidon estratégica
que el nuevo clima de rivalidad geopolitica suscitado por la
administracion Trump, exigira para avanzar en la consecucion
de los objetivos de competitividad y de autonomia estratégica.
En ambos casos, la mejor respuesta de la U.E. puede supo-
ner una inflexiéon de la que se hubiese adoptado en un con-
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texto mas cooperativo, pero que, tal como ocurre con la que
se debera adoptar frente a la politica arancelaria americana,
es la racional en el nuevo contexto geopolitico. La elabora-
cién de esta mejor respuesta de la U.E., en un momento que
comienza la andadura de la nueva Comision Europea en 2025,
ha podido contar con la reflexién de notables documentos, el
Informe Letta (2024) y el Informe Draghi (2024), presenta-
dos, por tanto, antes de la eleccién de Trump, pero que contie-
nen analisis y recomendaciones muy relevantes en el contexto
actual. Ambos informes inspiran, en gran medida, el marco
estratégico que representa el Competitiveness Compass de
la Comision Europea (2025) y los desarrollos de ese marco
(hasta el momento actual), el Clean Industrial Deal (European
Commission, 2025) y el Affordable Energy Action Plan
(European Commission, 2025).

Todos estos documentos configuran una propuesta de politica
industrial activa para Europa, en la que la politica energética, y
sus tres imperativos (competitividad, descarbonizaciéon y seguri-
dad/autonomia estratégica) tienen un papel central. Realmente,
guien reclama explicitamente, «una politica industrial europea
dindmica y flexible» es Letta (2024), que reitera esta propuesta
en su entrevista de la actual publicacién de EyG. Draghi (2024b)
evita mencionar el término politica industrial y, de hecho, parece
distanciarse del mismo cuando sefala que sus propuestas para
un plan conjunto de descarbonizacién y competitividad «no
deben ser vistas como un programa para defender “campeones
nacionales” o picking winners, como ocurria con fallidas politi-
cas del pasado»; sin embargo, su reiterada preocupaciéon por
el tamafio de las empresas europeas en comparaciéon con las
de EE. UU. puede ser interpretada como una justificacién de la
necesidad de promover «campeones europeos» Yy la seleccion de
sectores de actuacion prioritaria (industria de la defensa, digi-
talizacidén, energia) podria ser considerada una forma de picking
winners a gran escala. Incluso el formato de la presentacién de
la segunda parte de su informe (analisis en profundidad y reco-
mendaciones) (Draghi, 2024a), con sus politicas sectoriales y
horizontales, recuerda poderosamente la presentacion tradicio-
nal de las politicas industriales. Tampoco la Comision Europea se
refiere al Competitiveness Compass como un marco de politica
industrial, concepto que tradicionalmente se ha contemplado
con cierta reserva por parte de la politica de competencia de la
Comisidn Europea en su doctrina relativa a fusiones o ayudas
publicas.
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Resulta, sin embargo, dificil no poner el rétulo de politica indus-
trial, al marco de estrategia industrial que se expone en el
Competitiveness Compass, que reproduce los tres pilares de
actuacion que propone Draghi (2024a), (la reduccion de la bre-
cha de innovacién con EE. UU., la elaboraciéon de un plan conjunto
descarbonizacién y competitividad, y la promocién de la seguri-
dad/autonomia estratégica reduciendo la dependencia exterior),
o a las propuestas del Clean Industrial Deal o el Affordable Energy
Action Plan. La mas cualificada expresién de rechazo a la politica
industrial proviene del Nobel de Economia Gary Becker (1985),
quien manifestaba que «la mejor politica industrial es ninguna en
absoluto», aunque, paraddjicamente, su pais, EE. UU., ha asig-
nado un enorme volumen de fondos publicos a la promocién tec-
noldogica de las empresas americanas, sobre todo a través del
Ministerio de Defensa (con gran éxito, ademas), llevando asi a
cabo un amplio programa de politica industrial (sin mencionar el
nombre).

Tanto Letta como Draghi, insisten en que esa politica industrial
(independientemente del rétulo) debe ser de ambito europeo e ir
acompanada de la profundizacion del mercado uUnico, corrigiendo
la fragmentacién regulatoria actual y avanzando en la simplifica-
cion y reduccién burocratica. El desplazamiento de los objetivos
nacionales a los objetivos europeos debera acompafiar también a
la necesaria inflexiéon de la politica de competencia para acomo-
dar los criterios en materia de fusiones, ayudas publicas, protec-
cidon comercial e inversora exterior... a los nuevos requerimientos
de la politica industrial. Esto no significa abandonar la garantia de
un marco competitivo por parte de la politica de competencia de
la Comision Europea. Como ha puesto de manifiesto el éxito de la
empresa china DeepSeek en el sector de la inteligencia artificial,
el tamano no es la Unica variable a considerar (la contestabilidad
de las grandes corporaciones y la competencia internacional son
un factor fundamental de la innovacion). La politica de compe-
tencia de la U.E. debera, por tanto, enfrentar nuevos dilemas en
su actuacion.

La determinacion del mix 6ptimo, en esta nueva politica industrial
europea, de la profundizacién de un mercado Unico competitivo
cuya garantia corresponde a la politica de la competencia de la
U.E. y de una significativa presencia de las autoridades publicas,
en la asignacion de recursos publicos y la regulacion, es un dificil
reto para las instituciones de la U.E. y de los estados miembros.
Las controversias politicas sobre el grado aceptable de interven-
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cidon publica seran frecuentes (ya se estan produciendo) y tam-
bién cabe prever reacciones al desplazamiento de las decisiones
y de la valoracidon del contenido de las politicas desde los paises
miembros al &mbito de la Unidén Europea. Aunque, el debate sus-
citado por la comparacién de la estrategia adoptada en la U.E.
con la nueva agenda desreguladora norteamericana es en gran
medida estéril. Como sefala Draghi (2024b), al referirse a la
eliminacion de las barreras regulatorias que frenan el desarrollo
de las start-ups innovadoras en Europa, «no se trata de desregu-
lacidn: se trata de asegurar un correcto equilibrio de prudencia e
innovacién y de asegurar que la regulacién es consistentemente
aplicada en Europa».

Como ejemplo de los intentos de buscar un nuevo mix regula-
cion-mercado puede mencionarse la propuesta de la Comisidn
Europea en su Competitive Compass de configurar un «vigésimo
octavo régimen legal», es decir una especie de area off-shore vir-
tual que «simplificaria las reglas aplicables y reduciria el coste de
la quiebra, incluyendo aspectos relevantes del derecho mercantil,
concursal, laboral y fiscal». En cualquier caso, parece aconseja-
ble alejarse de posiciones doctrinarias para evaluar la estrategia
industrial que las instituciones de la U.E. estan poniendo en mar-
cha. Parece preferible una perspectiva pragmatica como la que
sugiere P. Joskow (2010), quien considera que oponer regulacion
a mercado no es una via constructiva para evaluar una reforma.
Para Joskow la mejor aproximacion es la comparacion entre los
costes de las imperfecciones de mercado con los costes (netos)
de las imperfecciones regulatorias. Al fin y al cabo, se trata de
un mundo de mercados imperfectos y regulaciones imperfectas,
donde las politicas puestas en practica deben elegir entre alter-
nativas subdptimas y el second best es dificil de determinar.

El programa inversor que sugiere Draghi, en su informe (800 mil
millones de euros anuales de los que en torno al 20 % serian
fondos publicos) y la utilizacion de endeudamiento mutualizado
europeo requeririan la presencia de las autoridades publicas,
nacionales y comunitarias en la asignacion de fondos, como tam-
bién lo requeriria la reforma regulatoria dirigida a simplificar,
desburocratizar, y avanzar en la correccién de la fragmentacion
regulatoria del mercado europeo. Pero, ademas, la nueva poli-
tica industrial europea debe establecer prioridades en la finan-
ciacidon de inversiones en innovacién de elevado riesgo y en la
politica de compras publicas, decidir el despliegue de redes y
otras infraestructuras, asignar los costes que puedan implicar las
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restricciones a la competitividad derivadas de los imperativos de
descarbonizacién y autonomia estratégica, etc. En todos estos
casos la regulacion es necesaria. De lo que se trata, como dice
el anteriormente mencionado P. Joskow (2010), es de que en el
mundo real imperfecto y subdptimo en el que vivimos, los costes
de las imperfecciones regulatorias sean inferiores a los costes de
las imperfecciones del mercado. Un ejemplo claro es la politica
energética de la U.E. que ocupa un papel central dentro de la
nueva politica industrial europea.

Los pilares sobre los que se asientan las propuestas de Draghi en
su informe (2024a) y que se recogen en el Competitive Compass
de la Comisidon Europea (innovacién, competitividad, descarbo-
nizacion, reduccién de la dependencia exterior) otorgan en su
desarrollo un papel central al sector energético. Pero precisa-
mente la politica energética (en sus tres dimensiones: competi-
tividad, descarbonizacidn, seguridad) es intensiva en regulacién,
por las caracteristicas especificas del sector (tecnolodgicas, eco-
nomicas, medioambientales y geoestratégicas); por ello, su reto
no es la desregulacién, sino avanzar en una regulacién bien dise-
Aada y aplicada.

Tanto Letta como Draghi, en sus informes, consideran el dife-
rencial del coste de la energia en Europa en relaciéon con EE. UU.
como uno de los factores explicativos de la pérdida de compe-
titividad de la industria europea en relacidon con la americana,
aunqgue en el origen de estos sobrecostes se encuentra en gran
medida decisiones de politica energética (nacionales y de la U.E.)
y acontecimientos geopoliticos no previstos.

El disparo de los precios del gas natural desde 2022, como con-
secuencia de la invasion rusa de Ucrania, y la reduccion del sumi-
nistro del gas ruso por gaseoducto (la alternativa mas ventajosa
en términos de coste para Europa central y oriental) es el resul-
tado de una incorrecta valoracidon (sobre todo por Alemania) del
riesgo geopolitico de una excesiva dependencia del gas proce-
dente de Rusia por gaseoducto que en el caso aleman, ademas
amplifica su impacto energético por la retirada anticipada de las
centrales nucleares.

En el caso de la electricidad, como sefala la A.I.E, el coste de
generacion eléctrica (incluyendo desarrollo y mantenimiento de
redes) ha sido en 2019-2023, un 60 % mas elevado en Europa
gque en EE. UU. Pero el diferencial de costes se debe, ademas
de a la diferencia en el precio del gas, a la anticipacién europea
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en el despliegue de renovables en la generacion eléctrica que
ha contribuido a que el impacto del coste de capital en el coste
medio de generacidn por unidad producida haya sido casi el doble
gue en los EE. UU. (WEQ, 2024). La incorporacidn mas rapida en
Europa de las energias edlica y fotovoltaica, como consecuencia
de una politica energética europea mas proactiva, se realizé a
fases menos avanzadas de la curva de aprendizaje de esas tec-
nologias y por tanto con costes de inversién mas elevados.

La correccidn de este diferencial de costes en Europa presenta
dificultades. AlUn en un contexto de precios moderados del gas
natural en la segunda parte de esta década como consecuencia
de la ampliacién prevista de infraestructuras de exportacion de
G.N.L., los precios del gas en Europa en relacion con los EE. UU.
siempre reflejaran, al menos, el coste de licuefaccién y trans-
porte del G.N.L. procedente de EE. UU.

Igualmente, mientras no se recupere en Europa el sobrecoste de
capital en relacidon con EE. UU., asociado a un proceso inversor en
capacidad de generacion renovable en fases menos avanzadas de
la curva de aprendizaje de estas tecnologias, ese diferencial de
coste seguird gravitando sobre el coste de generacion eléctrica
en Europa. A corto plazo, la correccidn fiscal y la eliminacion de
los cargos no especificamente vinculados a la actividad eléctrica
parece la via de solucién mas factible de ese factor de pérdida de
competitividad europea. Debe tenerse en cuenta, ademas, que
la variable relevante para calibrar el impacto en la competitivi-
dad del suministro eléctrico es el coste total medio de todos los
servicios que incluye este (energia, firmeza, flexibilidad y redes).
La tendencia de la media (time weighted) de los precios spot
de energia eléctrica sera descendente a medida que aumente
el numero de horas en que las tecnologias renovables (y, donde
operen, las nucleares) fijen los precios. Pero para el consumidor
de energia eléctrica la senal relevante sera el conjunto de precios
en los mercados de energia, capacidad, servicios complementa-
rios y peajes de redes, que deberan globalmente permitir recupe-
rar la totalidad de costes del suministro eléctrico y cuya magnitud
futura es incierta.

El coste de la energia es una magnitud econdmica central. No
solo como factor de competitividad, es decir, como determinante
de las ventajas competitivas de un pais o unién de paises (la
U.E.) en relacién con otras areas geograficas. Es relevante per
se, dado que la energia es un input de uso generalizado en todas
las actividades econdmicas (por eso se caracteriza al sector ener-
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gético como estratégico). Su coste, por tanto, relativo a otros
productos, tiene un impacto sobre la productividad y, en Ultima
instancia, sobre el nivel de vida, independientemente de consi-
deraciones comparativas en un contexto de rivalidad estratégica.

La evolucidon futura del coste de la energia, sin embargo, esta
tefida de incertidumbre. En primer lugar, por la imprevisibilidad
que afecta a los mercados de recursos primarios. Se supone que,
con precios tendencialmente descendentes en los combustibles
fosiles, como consecuencia de la politica de descarbonizacidn,
pero con precios tendencialmente ascendentes en otros recursos
primarios, como los minerales criticos, necesarios en las tecnolo-
gias descarbonizadoras.

En segundo lugar, por el incierto grado de avance de la innova-
cion y de las curvas de aprendizaje en las tecnologias necesarias
para la transicidon energética. En tercer lugar, por los cambios en
la regulaciéon necesarios para acomodar conjuntamente el obje-
tivo de competitividad y las restricciones de descarbonizacion y
autonomia estratégica.

Entre los imperativos de competitividad, descarbonizacion y
autonomia estratégica puede haber sinergias. Esto es lo que per-
mite a Draghi (2024a) y al Competitiveness Compass considerar
las oportunidades que pueden anidar en su propuesta de plan
conjunto de competitividad y descarbonizacién; y es claro que los
avances en la innovacién tecnoldgica puedan suponer una fertili-
zacién cruzada en las tres lineas de actuacion. Pero los principa-
les problemas se presentan en la gestion de los trade-off (por eso
se habla de trilema), es decir, cuando la regulacion se enfrenta
con el reto, frecuente, de tomar decisiones que, justificadas, por
exigencias de los imperativos de descarbonizacion y autonomia
estratégica suponen un sobrecoste para el sistema productivo,
afectando negativamente a su competitividad.

Es claro, sin embargo, que la existencia de costes (traducidos a
mayores precios del suministro energético) a corto-medio plazo
atribuibles, por ejemplo, a las restricciones de la politica de des-
carbonizacion no supone que la aplicacion de esta politica no sea
econdmicamente racional si se considera un horizonte temporal
a largo plazo y el analisis coste beneficio tiene en cuenta los
dafios evitados en ese horizonte con la aplicacion de la politica de
descarbonizacion.

Si el sobrecoste asociado a la restriccion impuesta por la politica
de descarbonizacion es inferior al coste social de la emisidon de
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CO, (dafio futuro actualizado de una tonelada marginal emitida)
(Gillingham y Stock, 2018) que se evita, la imposicién de esa
restriccion de politica climatica seria plenamente racional, desde
un punto de vista econdmico. Un razonamiento analogo puede
hacerse en relacion con el analisis coste-beneficio a largo plazo
de los costes impuestos por la restriccion asociada al imperativo
de autonomia estratégica, aunque en este caso la evaluacion de
los beneficios con dificultad puede cuantificarse y su valoracién
estara guiada por consideraciones mas cualitativas en el anélisis
de los riesgos de dependencia exterior, y de alcance mas amplio
(geopolitico) que el puramente energético.

En el analisis coste-beneficio a largo plazo de las restricciones
impuestas por la politica de descarbonizacién tiene un papel fun-
damental las estimaciones del coste social de las emisiones que
como ya se sefialaba en el EyG del afio precedente muestran
grandes diferencias. De forma creciente, sin embargo, los exper-
tos tienden a alinearse con las estimaciones mas elevadas. En
el WEO 2024, los precios del CO, en las economias avanzadas
consistentes con el escenario de Emisiones Netas Cero en 2050,
alcanzan las 140 $/T, en 2030 y crecen hasta los 250 $ en 2050.
En ese mismo sentido van también las estimaciones, del informe
sobre el coste social de la emisidn de gases de efecto invernadero
de la U.S. Environmental Protection Agency (E.P.A., 2023): en
este informe, la cuantia estimada del coste social de la emisidn
de CO, (en la hipotesis de un tipo de descuento del 2,5 %) es de
140/150 $/T en 2030 y crece hasta 200/210 $/T en 2050 pero,
en la hipétesis de un tipo de descuento del 1,5 %, estas cifras se
elevan hasta un 390/420 $/T en 2030 y 430/520 $/T en 2050.

El crecimiento de la cuantia del coste social de las emisiones en el
tiempo refleja el estrés creciente del sistema climatico a medida
gue la concentracién de gases de efecto invernadero en la atmos-
fera va aumentando. Es también significativo el impacto del tipo
de descuento considerado en la estimacidon del coste social que
indica el grado de solidaridad intergeneracional supuesto (mayor
cuanto menor para el tipo de descuento).

Con estas estimaciones del coste social de las emisiones de CO,
(sobre todo en la hipotesis de un bajo tipo de descuento, reflejo
de un mayor respeto por el bienestar de futuras generaciones), la
aplicacidn del criterio intertemporal de coste-beneficio justificaria
la cuasi totalidad de las iniciativas de descarbonizacién actual-
mente adoptadas o propuestas (incorporacién de renovables,
nuclear, captura confinamiento y utilizacién de CO,, hidrégeno
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y combustibles limpios, baterias, vehiculo eléctrico, almacena-
miento de talla utility, etc.). Pero la regulacion debera resolver el
dilema del despliegue temporal 6ptimo de las tecnologias descar-
bonizadoras y del mix dptimo de las mismas. Ya se han sefialado
las diferencias en el sobrecoste de incorporacién de la generacién
eléctrica edlica y fotovoltaica entre Europa y EE. UU. debido a la
diferencia en su despliegue temporal.

De cara al futuro, por tanto, debera evaluarse cuidadosamente
la evolucidon prevista de las curvas de aprendizaje de las tec-
nologias descarbonizadoras aun no maduras para minimizar los
sobrecostes de su incorporacion. Sera también necesaria la regu-
lacién para promover la cartera dptima de tecnologias descarbo-
nizadoras. El criterio de neutralidad tecnoldgica es el adecuado,
pero cuando se trata de tecnologias cuya entrada exige alguna
forma de ayuda publica, el arbitraje entre ellas dificilmente puede
depender de las senales del mercado. El peso respectivo de la
electrificacion y el uso de combustibles limpios en la movilidad
descarbonizada e incluso en la produccion de calor, el dilema que
se puede plantear en el futuro entre generacion eléctrica con gas
natural e incluso carbdén (con captura de CO,) y la alternativa
con renovables o nuclear y, en general, el momento e intensidad
de penetracion de las tecnologias descarbonizadas (que suponen
costes y curvas de aprendizaje diferentes), son decisiones que
corresponden al ambito regulatorio.

Cabe desde luego una alternativa mas simple y con menos inten-
sidad regulatoria: utilizar como sefal Unica de la politica de des-
carbonizacion la internalizacidon del coste social de las emisiones
a través del precio del CO, (determinado por un impuesto o por
el precio del derecho de emisidn en un mecanismo de cap and
trade).En todo caso, como senalan Letta y Draghi en sus infor-
mes, la inversion en infraestructuras en el sector energético
(tanto en redes en el sector eléctrico como en el futuro esqueleto
de conectividad para el gas natural y el hidrégeno) representa
una parte significativa del esfuerzo inversor que proponen. Pero
estas inversiones, en su mayor parte, estan sujetas a la decisidon
de instancias planificadoras y su retribucion es regulada.

En el sector eléctrico, dadas sus especificas caracteristicas tec-
noldgicas, la presencia de la regulacion dentro del mix regu-
lacién-mercado serda mas patente. Después de la reforma del
mercado eléctrico europeo en 2024 (European Union, 2024) la
tendencia marcada se orienta hacia un marco regulatorio para
el sector en el que, aun manteniéndose dentro del paradigma
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de los modelos liberalizados, se intensifican los mecanismos de
intervencién en los mercados y se propicia el protagonismo de
instancias centralizadas de decisidn.

La reforma aprobada prevé medidas claramente intervencionistas
de los poderes publicos para corregir los picos de precios exce-
sivos en los periodos de crisis de precios eléctricos que debera
declarar el Consejo de la U.E. a propuesta de la Comision. Pero
mas alla de esta habilitacién para que los paises miembros pue-
dan intervenir en el mercado tanto mayorista como minorista
en circunstancias excepcionales, la reforma aborda iniciativas de
caracter estructural que tienden a configurar un marco regulato-
rio mas intervencionista.

En primer lugar, la forma consolida una ruptura con el modelo
de energy only market, al definir el instrumento de los meca-
nismos de capacidad (dirigido a garantizar la disponibilidad de
capacidad) (resource adequacy) como un elemento estructural
en el disefio de los mercados eléctricos, cuando era considerado
hasta ahora como una medida de ultima instancia. Por otro lado,
en los dos instrumentos mas sefalados para promover merca-
dos a plazo de energia superiores a los tres afios, Contratos por
Diferencia y PPAs (Power Purchase Agreements) también puede
detectarse elementos de intervencidon administrativa.

Los contratos por diferencia con un strike price por encima del
mercado se utilizaran previsiblemente para facilitar la incorpo-
racion de las centrales nucleares de tercera generacidon cuyos
costes nivelados estimados sobrepasan ampliamente los precios
medios esperados en el mercado mayorista eléctrico o, (aunque
el strike price se determine de forma competitiva) para las subas-
tas de capacidad renovable por tecnologias. También en el caso
de los PPAs se posibilita que los Estados miembros puedan esta-
blecer un esquema para cubrir el riesgo de fallido de los compra-
dores, (a precios de mercado) si no existen garantias accesibles.

El suministro eléctrico, como se ha sefalado, depende para la
recuperacion de sus costes esencialmente de cuatro lineas distin-
tas de retribucién determinadas por los precios de los mercados
de energia, de los mercados de capacidad, de los de servicios
complementarios y por los peajes (regulados) de las redes de
transporte y distribucidon. Las inversiones en redes van a experi-
mentar una fortisima alza. No solo por el aumento de su escala
debido al tiron en la electrificacion que supone la politica de
descarbonizacién, sino por el redisefio en su arquitectura que
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requiere las nuevas exigencias de la demanda, la generacion y el
almacenamiento (correccién de los cuellos de botella que impi-
den una operacién optima del parque de renovables, adaptacién
a una estructura de recursos mas distribuidos, incorporacién de
las fuertes demandas localizadas de los centros de datos (I.A.),
incorporacién de mayor inteligencia en las redes, acomodo de
nuevas instituciones como los mercados locales de flexibilidad,
etc.).

Previsiblemente la retribucidn de las redes, que tiene caracter
regulado, tendra en el futuro un mayor peso en la retribucién
global del suministro eléctrico. Por otro lado, tanto los merca-
dos de capacidad como los de servicios complementarios se
han regido siempre por la lédgica del comprador Unico. En el
mercado de servicios complementarios, el operador del sistema
actia como comprador Unico; en el mercado de capacidad,
el volumen de capacidad requerida (o la curva de demanda
de capacidad se establecen por una instancia administrativa
centralizada). Ya se han senalado, por otra parte, medidas
de intervencién administrativa en los mercados mayoristas vy
minoristas de energia.

Parece previsible, por tanto, que este mix de competencia y regu-
lacién, claramente escorado hacia la regulaciéon, sera el modelo
al que se dirige el sector eléctrico europeo, aunque, al mismo
tiempo, se mejore el funcionamiento de los mecanismos compe-
titivos que operan en los mercados, incluidos los que siguen la
l6gica del «comprador Unico».

Si la regulacion va a tener una importancia creciente en la ges-
tion conjunta de descarbonizacion y competitividad, mayor va a
ser, sin duda, el protagonismo de los poderes publicos al anadir
la tercera pata del trilema, la autonomia estratégica. Como en
el caso de la descarbonizacién, entre el imperativo de competi-
tividad y el de autonomia estratégica pueden darse sinergias y
trade-offs. Por otro lado, el objetivo de autonomia estratégica
tiene un alcance geopolitico que trasciende el ambito puramente
energético. Mas aun, en el momento actual, en el que en el nuevo
contexto hobbesiano que la presidencia Trump esta imponiendo
al orden internacional, Europa necesita redefinir su geoestrate-
gia en un mundo que se dirige a una arquitectura de rivalidad y
cooperacion diferente e incierta. Una mayor cohesion de la poli-
tica exterior de la U.E. y un avance en la politica de seguridad y
defensa comun parecen objetivos claros. El reforzamiento de la
capacidad militar europea, implicara ldgicamente un mayor coste
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para las finanzas publicas, pero al mismo tiempo tendra un efecto
positivo de difusién de las innovaciones tecnoldgicas a otros sec-
tores incluido el energético.

El nuevo contexto geopolitico puede, ademas, en el ambito pura-
mente energético, conducir a replanteamientos sobre las politi-
cas de reduccion de la dependencia exterior. En relacion con el
suministro de gas natural, por ejemplo, si se confirma el esce-
nario de distensién de los mercados en el segundo lustro de esta
década, a medida que vayan incorporandose las nuevas infraes-
tructuras de exportacién de G.N.L., Europa deberia propiciar una
estructura de suministro que evite, en la medida de lo posible, la
existencia de paises pivotales (incluidos los EE. UU.) y aprove-
char su escala en la politica de compras.

La politica de reduccidn de los riesgos de suministro de minera-
les criticos para las tecnologias descarbonizadas también puede
verse afectada en el huevo contexto de guerra comercial. La con-
centracion en China de la produccién minera y procesamiento de
«tierras raras» asi como del procesamiento de un buen numero
de otros minerales criticos se mantendrd, pero la estructura de
su exportacion se vera previsiblemente afectada por sus medidas
de reciprocidad frente a la politica arancelaria norteamericana,
credndose quiza oportunidades para el suministro europeo, pro-
curando, en todo caso, preservar el maximo posible de diversidad
en los paises origen de los recursos.

Para Europa, por tanto, seria importante una politica de alian-
zas con paises productores, muchos de los cuales como sefala
la AIE (WEO, 2024) se plantean ampliar su capacidad de pro-
cesamiento, y entre los cuales deberian privilegiarse los paises
de Latinoamérica. Al mismo tiempo Europa deberia invertir en
innovacién dirigida a la sustitucion de estos materiales y a su
reciclado, plasmando asi otro ejemplo de sinergia entre la apli-
cacién de medidas promotoras de la autonomia estrategia y la
competitividad.

También la estrategia europea en relacion con la energia nuclear
puede sufrir una inflexion. La U.E. no tiene una posicién comun
en cuanto al papel que la energia nuclear debe jugar en el futuro;
Francia y Alemania representan posturas opuestas. En un mer-
cado mayorista eléctrico competitivo, las estimaciones de costes
nivelados (la métrica mas utilizada de los costes totales medios
de generacion) de las nuevas centrales de 3.2 Generacién harian
la entrada de la nueva nuclear imposible sin algun tipo de ayuda
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publica 0 mecanismo equivalente (como, por ejemplo, el Contrato
por Diferencias de Hinkley Point en Reino Unido).

Como se ha comentado en anteriores ediciones de EyG las eleva-
das desviaciones en presupuesto y plazos de construccion de cen-
trales como Hinkley Point (Reino Unido) o Flamanville (Francia)
exigiran para la recuperacion de los costes, precios garantizados
muy por encima de los precios medios del mercado mayorista
previstos a corto y medio plazo.

Es cierto que puede considerarse a los reactores de gran capa-
cidad de generacién (mas de 1 GW) como first of a kind y que,
por tanto, el avance de la curva de aprendizaje podria conducir
a costes de generacion competitivos en el futuro a medio plazo
(sobre todo si se tiene en cuenta el valor diferencial de la gene-
racion nuclear para contribuir a la fiabilidad del sistema). No
parece que las estimaciones de costes nivelados de la A.I.E. en
sucesivos World Energy Outlook permitan soportar esta aprecia-
cidn, ni siquiera en la mas optimista reciente publicacién de la
Agencia (IEA, 2025); tampoco las estimaciones actuales de cos-
tes nivelados para los small nuclear reactors (S.M.E.) conducen
a cifras que puedan considerarse competitivas. La defensa de la
autonomia estratégica en Europa podria suponer, sin embargo,
un apoyo al impulso de las nuevas tecnologias nucleares, justifi-
cando por razones geopoliticas los eventuales sobrecostes, algo
gue otorgaria un gran protagonismo geoestratégico a Francia,
gue podria convertirse en el potencial garante de la autonomia
tecnoldgica en el sector de la generacidon nuclear y en el posible
candidato a facilitar a Europa un paraguas nuclear alternativo al
de EE. UU.

La exigencia de garantizar en Europa la autonomia estrategia en
la tecnologia nuclear civil se justifica por los posicionamientos de
los principales rivales estratégicos. «De los 52 reactores que ini-
cian su construccion en el mundo desde 2017, 25 son de disefio
chino y 23 de disefio ruso» (IEA, 2025) vy, por otro lado, la nueva
administracion de EE. UU. se propone impulsar decididamente
la energia nuclear, tal como manifiesta el nuevo Secretario del
Departamento de Energia (Bowen, 2025), quien pone el énfasis
en el desarrollo de la tecnologia nuclear de la préxima genera-
cion. Incorporar el impulso a la energia nuclear a las priorida-
des de la politica industrial europea, apoyandose en la ventaja
competitiva francesa (es el Unico pais europeo con tecnologia
nuclear propia), parece la via mas razonable para consolidar la
autonomia estratégica europea en ese sector energético. Pero su
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implementacion seria problematica. La incorporacién de la nueva
generacion eléctrica nuclear, de costes nivelados superiores a los
de la alternativa de generacidon con renovables mas el almace-
namiento, supone un sobrecoste para el sistema eléctrico, que
o bien afecta negativamente a la competitividad o bien requiere
ayudas publicas, con el desafio que esto supone para la politica
de la competencia, y para la decision del reparto de los sobrecos-
tes entre los paises miembros y la U.E.

En este numero de Energia y Geoestrategia, cuya edicion se cie-
rra al comienzo de 2025, se incluyen una serie de articulos cuyo
contenido aporta informacidon relevante para juzgar el actual
contexto geopolitico en el sector energético. Fernando Maravall,
Pablo Maravall y Miguel Peleteiro, en su articulo «La transicién
energética en Latinoamérica: Retos y oportunidades», reali-
zan un profundo andlisis del potencial y las vulnerabilidades de
Latinoamérica en los diferentes ambitos de la transiciéon energé-
tica. Su examen del potencial existente en el area latinoameri-
cana en recursos renovables y minerales criticos es especialmente
relevante en el contexto geopolitico actual porque resalta el valor
estratégico de la regién tanto para Europa como para EE. UU. en
el nuevo escenario de rivalidad internacional. El articulo también
ofrece una visién pragmatica del ritmo y la intensidad de la poli-
tica de descarbonizacién que parece razonable acometer en el
espacio latinoamericano.

Ana Rivero, en su articulo «Financiacion de la transicion ener-
gética», examina las singularidades que presenta la transicidon
energética global de descarbonizacién, tanto en la politica de
mitigacién como en la politica de adaptacién. Analiza los proble-
mas de conciliacidon de intereses entre paises desarrollados y pai-
ses en desarrollo, cuestién especialmente relevante en la ultima
COP 29. Ofrece, ademas, una amplia informacion sobre los ins-
trumentos financieros especificos para canalizar la financiacion
de la transicidon energética.

Cullen S. Hendrix, en el articulo «Gobernanza econdmica mundial
y lucha contra el cambio climatico», ofrece una amplia informacion
sobre las instituciones de gobernanza econdmica internacional y
los desafios que estos organismos enfrentan. Examina también
la reaccidén de instituciones de orden geografico mas reducido
y algunas politicas de ajuste al desafio del cambio climatico y
a las propuestas proteccionistas que las economias avanzadas
han puesto en practica. Este analisis de la gobernanza econémica
mundial es especialmente relevante, no solo por el impacto en
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dicha gobernanza de la implementacién de las politicas de des-
carbonizacién, sino por la crisis que el nuevo escenario geopoli-
tico esta provocando en los flujos comerciales y en la estructura
global de las cadenas de oferta.

Sonia Velazquez, en su articulo «Los limites a las sanciones inter-
nacionales. El caso de la energia», analiza la politica de sanciones
econdmicas, diferenciando su legitimidad y el impacto efectivo de
las mismas, y examinando en concreto las experiencias rusa, irani
y venezolana. Este examen es especialmente util en el momento
actual en el que todavia no se conoce el desenlace de la guerra
de Ucrania y las sanciones impuestas a Rusia seran uno de los
puntos clave de las negociaciones de paz.

Jorge Martinez, en su articulo «Seguridad energética en el
ambito de la OTAN», estudia la relacion entre Alianza Atlantica y
Seguridad Energética, y realiza un esbozo del panorama geopoli-
tico actual dentro del que debe encuadrase esta relacidén. Sefala
que la atencion de la OTAN al problema de la seguridad energé-
tica, aunque se ha incrementado a lo largo del tiempo, ha tendido
a encuadrarse preferentemente en el ambito académico y de la
investigacion, al ser la seguridad energética un area de respon-
sabilidad nacional. Analiza, en todo caso, la relevancia militar del
empleo de la energia para dotar a las fuerzas de la OTAN de las
capacidades necesarias para el combate y la importancia de la
resiliencia de las naciones aliadas ante posibles ataques sobre
sus infraestructuras criticas. También este articulo es especial-
mente relevante en el contexto internacional actual en que la
OTAN se enfrenta a nuevos interrogantes sobre su futuro.
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