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Pablo Cerezal. Madrid 
El petróleo ha saludado con 
un optimismo algo cauteloso 
el acuerdo entre el presidente 
estadounidense, Donald 
Trump, y el ruso, Vladímir 
Putin, para negociar la paz en 
Ucrania. Optimismo porque 
la paz y el cese de las sancio-
nes permitirá la vuelta total de 
Rusia al mercado petrolero lo 
que, sumado al enorme exce-
dente de crudo por la debili-
dad de la demanda global, 
puede seguir presionando a la 
baja sobre los precios. Cautela 
porque, en realidad, el impac-
to de las restricciones occi-
dentales sobre la producción 
petrolera rusa ha sido muy li-
mitado, ya que la mayor parte 
de la oferta ha encontrado sa-
lida a través de terceros paí-
ses. Todo ello ha provocado 
que el precio del barril de 
Brent haya caído casi un 3% 
en las dos últimas sesiones y 
que apunte a situarse de nue-
vo en el entorno de los 60 o 70  
dólares por barril, donde se 
ubicaba antes de que comen-
zaran a sonar los tambores de 
guerra, a finales de 2021. Y el 
gas, incluso, ha reaccionado 
de forma todavía más contun-

dente, dado que se trata de 
una materia prima cuyo envío 
a través de gasoductos reduce 
significativamente el coste 
(ver información adjunta). 

La cotización del barril de 
Brent, de referencia en Euro-
pa, cayó ayer un 0,2% después 
de retroceder el miércoles un 
2,4%, en un movimiento mo-
tivado por el pacto entre 
Trump y Putin, avalado por el 
presidente ucraniano, Volo-
dímir Zelenski, para zanjar la 
guerra en este país. Este des-
censo se debe fundamente a 
la posibilidad del retorno del 
petróleo ruso al mercado eu-
ropeo, ya sin intermediarios 
en Asia central o África que 
encarecían el tránsito. Con 
ello, algunos analistas y los 
mercados de futuros apuntan 
a que el petróleo podría man-
tener su senda bajista en los 
próximos meses, ubicándose 
en el entorno entre los 60 y los 
70 dólares por barril. Esto es, 
las mismas cifras entre las que 
se movía en el segundo se-
mestre de 2021, hasta que em-
pezaron a sonar tambores de 
guerra en el frente ucraniano. 
Un descenso que se puede ver 
apoyado también por el cese 
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El petróleo apunta a 60 dólares ante          
las expectativas de paz en Ucrania
OPTIMISMO Y CAUTELA EN EL MERCADO ENERGÉTICO/  La posibilidad de que Rusia incremente la producción y el refino de petróleo 
lleva a una pequeña caída de la cotización, si bien Moscú mantenía sus exportaciones a través de terceros países.

P. Cerezal. Madrid 
El estallido de la guerra en 
Ucrania supuso el inicio de 
una travesía por el desierto 
para la industria europea que 
ahora puede estar tocando a 
su fin después de tres años. 
Los precios del gas TTF, el ín-
dice que marca la cotización 
en Países Bajos y sirve de re-
ferencia para Europa, caye-
ron ayer un 8,3%, hasta los 51 
dólares. Es cierto que este 
precio ha estado algo más ba-
jo en los últimos meses, si-
tuándose en el entorno de los 
40 dólares por barril, pero el 
hecho de que se haya anotado 
un descenso tan importante 
en solo una sesión apunta a 
que los mercados prevén el 
retorno del flujo del gas ruso. 
De hecho, los mercados de 
futuros ahondan en esta di-

rección y pronostican una 
caída adicional del entorno 
del 20% a lo largo del próxi-
mo ejercicio. 

El precio del gas es deter-
minante para la competitivi-
dad de la industria, especial-
mente en los países centroeu-
ropeos. Es el caso de Alema-
nia, tras el cierre de las nu-
cleares y la dificultad de las 
renovables para cubrir el 
hueco de ambas tecnologías a 
la vez, y más si se tiene en 
cuenta que tanto el gas como 
la nuclear ofrecían un precio 
competitivo y una mayor se-
guridad de suministro, al me-
nos hasta 2022. Dado que la 
mayor parte de los sistemas 
eléctricos europeos son mar-
ginalistas (esto es, que toda la 
energía se paga al precio de la 
tecnología más cara que entra 

en el pool), el descenso del su-
ministro de gas ha hecho es-
tragos en los precios de la 
electricidad.  

Además, hay que tener en 
cuenta que, aunque Europa 
se ha podido abastecer de gas 
a través de terceros países 
(fundamentalmente, Catar y 
Estados Unidos), lo que ha 
permitido evitar apagones y 
mantener el consumo eléctri-
co doméstico durante el in-
vierno, esto no ha evitado una 
escalada de los precios de la 
electricidad, debido a que el 
gas natural licuado es mucho 

más caro que el que viene a 
través de gasoductos y a que 
las introducción de Europa 
en la puja global ha elevado 
sustancialmente los precios. 
Además, los países de Europa 
central y oriental han seguido 
teniendo problemas para 
abastecerse, dado que los ga-
soductos únicamente están 
pensados para funcionar en 
un sentido, es decir, desde 
Rusia. 

Pequeño alivio 
Por ello, todo apunta a que el 
retorno del gas ruso puede 
dar un alivio a la maltrecha 
industria europea. Sin em-
bargo, hay que tener en cuen-
ta que, incluso en caso de una 
recuperación total de las rela-
ciones, será difícil recuperar 
el suministro de gas ruso en 

todo su potencial. Por un la-
do, muchas infraestructuras 
han quedado deterioradas 
por su falta de uso o, incluso, 
por su destrucción, como su-
cedió con el Nord Stream. Y 
no parece que la reconstruc-
ción sea ahora la prioridad, 
con buena parte del presu-
puesto comprometido para 
reforzar la capacidad bélica, 
precisamente a causa de 
Trump y de Putin,  y en la ca-
rrera por la IA. Por otro, bue-
na parte del suministro ruso 
se dirige ya hacia China. Ade-
más, incluso en una época de 
paz prolongada con otro 
mandatario al frente, Europa 
probablemente querrá evitar 
volver a dejar la competitivi-
dad de su economía en ma-
nos de Rusia y apostar por di-
versos proveedores. 

Por todo ello, aunque la 
vuelta del gas ruso puede su-
poner un pequeño alivio para 
la industria, la prioridad por 
la garantía de suministro hará 
que el sector manufacturero 
nunca vuelva a ser tan com-
petitivo como lo fue hasta el 
estallido del conflicto en 
Ucrania. Además, es proba-
ble que las empresas euro-
peas queden muy relegadas 
en las oportunidades de re-
construcción derivadas de la 
paz en Ucrania, desplazadas 
por las estadounidenses, ya 
que Trump quiere cobrarse 
ahora el apoyo americano a 
Kiev en la guerra (ver infor-
mación en la página derecha). 
Con todo, otra gran oportuni-
dad para las empresas euro-
peas pasa por las mayores ex-
portaciones a Asia. 

El gas barato aliviará la maltrecha industria europea

Europa 
probablemente 
priorizará la garantía 
de suministro          
frente al gas ruso
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de hostilidades en Gaza, si 
bien hay que tener en cuenta 
que Irán puede seguir siendo 
un foco de conflicto. 

Además, el descenso en los 
próximos meses se puede ver 
apuntalado por el constante 
superávit del mercado, que 

no se ha visto afectado por los 
recortes de producción de los 
grandes petroestados, debido 
a que los países ajenos a la Or-
ganización de Países Expor-
tadores de Petróleo y sus so-
cios (el cártel conocido como 
OPEP+) se ha visto compen-

sado con creces con una ma-
yor oferta por parte de terce-
ros países y por la mella en el 
consumo hecha por el estan-
camiento de la economía eu-
ropea, la ralentización del co-
mercio global y la modera-
ción del crecimiento en países 

como China, algo que con-
trasta con el avance de años 
anteriores por la recupera-
ción de los trayectos aéreos 
tras la pandemia. 

De hecho, la Agencia Inter-
nacional de la Energía (AIE) 
sostiene en un informe publi-


