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Descarbonizacion

La guerra en Iran vuelve a poner alas
renovables en el foco de los mercados

Los expertos creen que el nuevo contexto puede
impactar en las expectativas de rentabilidad de

muchas companias energéticas y en la forma en
que los inversores valoran el conjunto del sector

Adrian Espallargas

avolatilidad del petréleo y

del gas ha devuelto la ener-

gia al centro del debate eco-

noémico internacional. Las
tensiones geopoliticas y los cambios
en los precios de los combustibles
fosiles han vuelto a situar al sector
energético en el foco de gobiernos,
empresas e inversores. Cuando el
precio del petréleo puede saltar de
70 amas de 100 ddlares por un con-
flicto internacional, los paises im-
portadores empiezan a valorar mu-
cho mas las fuentes de energia do-
mésticas, explica Massimo Cermelli,
profesor de Economia de Deusto Bu-
siness School. En ese contexto, la se-
guridad energética vuelve a ocupar
un lugar central en la agenda eco-
noémica. El sector regresa asi al ra-
dar de los mercados financieros ante
las subidas de los precios del petré-
leo, explica Javier Cabrera, analista
de mercados. Los movimientos del
crudo vuelven a influir directamen-
te en las expectativas de rentabili-
dad de muchas compafiias energé-
ticas y en la forma en que los inver-
sores valoran el conjunto del sector.

En el caso de las empresas vincu-
ladas a las renovables, la evolucién
bursatil ha sido irregular en los tulti-
mos afos. En el dltimo afio el indice
European Renewable Energy Index
lleg6 a subir un 47%, pero si se am-
plia la perspectiva el comportamien-
to no ha sido tan positivo. A nivel eu-
ropeo, el sector ha tenido un desem-
pefio en bolsa muy irregular, sefiala
Cabrera. Acciones de renovables eu-
ropeas como @rsted han llegado a
perder mas del 70% de su valor en un
lustro. Estas firmas tienen dificulta-
des para generar flujos de caja libre
positivos, lo que estd relacionado con
las grandes necesidades de inversion
que tienen para seguir expandién-
dose, explica Cabrera.

Las crisis geopoliticas suelen ace-
lerar inversiones y decisiones regu-
latorias que, en condiciones norma-
les, tardarian muchos mas afios, con-
cluye Cermelli, de Deusto Business
School. Europa ya vivié algo pareci-
do tras la crisis energética de 2022,
cuando se dispararon las instalacio-
nes solares domésticasy se reforza-
ron los planes de electrificacion del

sistema energético. Tras aquella cri-
sis, el continente aceleré decisiones
destinadas a reducir su dependen-
cia de combustibles fésiles impor-
tados. Europa desde entonces ha lo-
grado grandes progresos en el des-
pliegue de energias renovables y ha
convertido aquél reto en una opor-
tunidad para acelerar su transicién
energética, explica Eduardo Gonza-
lez, socio de auditoria y global head
of Oil and Gas-Audit de KPMG.

En 2025, por primera vez, la ge-
neracién conjunta de energia eoli-
cay solar fotovoltaica superé a la
produccion eléctrica a partir de com-
bustibles fésiles en la Unién Euro-
pea. Estas tecnologias alcanzaron
aproximadamente el 30% de la ge-
neracion eléctrica, frente al 29% co-
rrespondiente a carbdn, gas y petré-
leo, recuerda Gonzéalez. A pesar de
estos avances, la autonomia energé-
tica europea sigue siendo limitada.

Alta dependencia

La tasa de dependencia energética
de la UE ronda todavia el 55-58%, lo
que mantiene al continente vulne-
rable a cambios en los mercados in-
ternacionales de energia y mate-
rias primas, advierte Gonzalez, de
KPMG. El desarrollo de renovables
también depende del acceso a ma-
teriales criticos necesarios para fa-
bricar baterias, paneles solares o
componentes electrénicos.

Mas del 90% de algunos materia-
les esenciales para renovables y ba-
terias se importan actualmente de
terceros paises, recuerda. China do-
mina el mercado global de tierras
raras, polisilicio fotovoltaico y com-
ponentes de baterias, 1o que intro-
duce nuevas dependencias indus-
triales dentro de la cadena de valor
de la transicién energética europea.

La geopolitica explica buena par-
te de esa vulnerabilidad energética.
Baba Ahmed Mulay, docente de co-
mercio y relaciones internacionales
de la Universidad Alfonso X el Sa-
bio, sefiala que Oriente Medio sigue
siendo una regién clave en la pro-
ducciéon mundial de hidrocarburos.
Alrededor del 25% de los hidrocar-
buros se extrae en los campos pe-
troliferos de esa region, puntualiza.

Cuando se producen conflictos o
interrupciones en los canales de su-
ministro, esas tensiones suelen tras-

ladarse rapidamente a los mercados
energéticos internacionales, advier-
te Mulay. Los propios estados pro-
ductores estan redisefiando su poli-
tica econémica para pasar de un mo-
delo dependiente de energias fosiles
a otro donde el centro de produccién
pivota sobre las energias renovables.

El desarrollo de renovables en este
escenario adquiere una dimensiéon
estratégica para la economia euro-
pea. Desplegar renovables no es solo
descarbonizar, es también ganar so-
berania, explica Francisco Javier L6-
pez, responsable de energia de NTT
DATA. Cuanta mds capacidad reno-
vable propia tenga Europa, menor
serd su exposicion a shocks exter-
nos y mayor su resiliencia.

Esla caida de la cotizacion
en un lustro de Orsted,
emblema de las dificultades
de algunas firmas del sector

A pesar de los altibajos, el
European Renewable Energy
Index ha subido casi un 50%
el altimo ano
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Ese cambio ya se reflejaen la
evolucién del sistema eléctrico eu-
ropeo. Hoy mas del 55% de la elec-
tricidad es renovable, recuerda José
Maria Gonzélez Moya, director ge-
neral de APPA Renovables, la aso-
ciaciéon de empresas del sector. Aun
asi, el reto actual no se limita a ins-
talar mas capacidad de generacion
eléctrica. El problema no es la in-
tegracion de renovables para ge-
neracion eléctrica, es la electrifi-
cacioén de usos fosiles, explica Gon-
zalez Moya. Sectores como la
industria, la calefaccion o el trans-
porte siguen dependiendo en gran
medida de combustibles fésiles im-
portados. Si se tienen en cuenta
tanto las energias renovables como
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la energia nuclear, mas de un 75%

latorios. El autoconsumo esta lejos

pliegue renovable, advierte Lopez,

de la electricidad procede de fuen- todavia de los objetivos del PNIEC Tecnologias como de NTT DATA. El crecimiento de la
tes que no dependen de importa- de 19 GW a 2030, sefialan desde : generacion renovable también estd
ciones fésiles, aflade Gonzdalez UNEEF En 2025 se instalaron alre- el alrr_lac’e namiento poniendo a prueba la capacidad de
Moya, de APPA. dedor de 1.139 MW, lo que eleva la oel hldrogeno verde las redes eléctricas.

Ademas de la electrificacion, exis- potencia acumulada a unos 9,3 GW. pueden ganar Esta situacion ya se refleja en los
ten alternativas basadas en molé- protagonismo curtailments, energia que no puede

culas renovables. En nuestros co-
ches pueden utilizarse biocarbu-
rantes y en el sistema gasista
biometano, explica. El biometano
permite ademas tratar residuos
agroganaderos y aprovechar infraes-
tructuras energéticas ya existentes
dentro del sistema energético.

El autoconsumo solar se ha con-
vertido en una de las herramientas
mas visibles para reducir esa depen-
dencia energética. El autoconsumo
ha dejado de ser una tecnologia cos-
tosa y minoritaria para convertirse
en un electrodoméstico cotidiano,
explican desde la asociacion espa-
fiola de energia solar UNEF.

Cada vez mads hogares y empre-
sas producen parte de su propia elec-
tricidad. A pesar de ese crecimien-
to, el despliegue del autoconsumo
todavia encuentra obstaculos regu-

Nuevas soluciones

Tecnologias como el almacenamien-
to estan llamadas a ganar protago-
nismo dentro del sistema energéti-
co. Permiten guardar electricidad
cuando la produccién renovable es
abundante y liberarla cuando au-
menta la demanda o disminuye la
generacion, explica Adolfo Gutié-
rrez Molina, profesor del programa
especializado en energias renova-
bles del IEB. También podrian ga-
nar relevancia tecnologias como el
hidrégeno verde, las redes inteligen-
tes o el almacenamiento de larga
duracién, afiade Gutiérrez Molina.

La expansion de infraestructu-
ras aparece como otro elemento
clave de la transicion energética.
La infraestructura energética no
avanza al ritmo que exige el des-

evacuarse ni aprovecharse por limi-
taciones de red o falta de almacena-
miento, explica Lopez. Las tecnolo-
gias renovables presentan ademads
una ventaja econdmica importante
frente a los combustibles fésiles. Uti-
lizan recursos locales y tienen cos-
tes més estables a largo plazo, re-
cuerda Gutiérrez Molina, del IEB.
Las crisis internacionales suelen
acelerar inversiones y decisiones re-
gulatorias que en condiciones nor-
males tardarian muchos mas afios,
concluye Cermelli, de Deusto Busi-
ness School. En ese contexto, la tran-
sicion energética empieza a verse
cada vez mds como una estrategia
econdémicay de seguridad para los
paises importadores de energia.

El bloqueo del estrecho de
Ormuz dibuja un horizonte
inquietante. EFE




