
VIERNES, 27 DE MARZO DE 2026   elEconomista.es8   

Empresas & Finanzas

Rubén Esteller                             
ENVIADO ESPECIAL A HOUSTON (EEUU)  

Stéphane Michel, presidente de To-
talenergies Gas, Electricidad y Re-
novables, participa en CERAWeek 
by S&P Global en un momento cla-
ve para el sector energético. Su com-
pañía es la principal exportadora 
de gas estadounidense a Europa y 
se prepara para ampliar esa capa-
cidad con inversiones tanto en la 
planta de Río Grande como en 
Alaska. El directivo plantea un de-
bate claro en un escenario de esca-
sez de hidrocarburos: Europa tie-
ne que replantearse la falta de 
acuerdos a largo plazo para el su-
ministro de gas e insta a adoptar 
una política mucho más pragmá-
tica a la Comisión Europea. En su 
encuentro con elEconomista.es re-
pasa los avances de la compañía en 
España. 

¿Cómo describiría la visión de Tota-
lEnergies para los negocios de elec-
tricidad, gas y renovables en el me-
dio y largo plazo? 
Nuestra convicción es que el mun-
do va a atravesar una transición 
energética, aunque todavía está 
por definirse su ritmo exacto, por-
que dependerá de la capacidad de 
la sociedad para asumirla y de una 
cuestión clave: la asequibilidad. 
En ese proceso habrá dos energías 
que desempeñarán un papel cen-
tral. La primera es el gas, como 
combustible de transición, espe-
cialmente en generación eléctri-
ca, sobre todo en los países emer-
gentes, donde la alternativa real 
muchas veces es carbón o renova-
bles acompañadas de gas. La se-
gunda es la electricidad, porque 
necesitamos electrificar usos y 
atender además una demanda cre-
ciente, incluida la de los centros 
de datos. Eso exige nueva capaci-
dad de generación, gran parte re-
novable, pero también capacidad 
flexible. No se puede construir un 
sistema solo con renovables: ha-
cen falta renovables, baterías y ci-
clos combinados. 

¿Qué metas concretas se ha fijado la 
compañía en ese contexto? 
En gas natural licuado queremos 
pasar de un volumen de ventas de 
alrededor de 40 millones de tone-
ladas actuales a 60 millones en 2030, 
apoyándonos en más producción 
en Mozambique, Catar y Estados 

“Somos el mayor exportador de gas 
desde EEUU y vamos a incrementarlo”

Stéphane Michel Presidente de Totalenergies Gas, Electricidad y Renovables
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Rentabilidad:  
“El negocio  
de electricidad 
estará este año  
en positivo  
o muy cerca” 

Alemania:              
“Nos gustaría 
poder desarrollar 
con un socio 
centrales de gas  
en Alemania” 

Estados Unidos:                         
“El año pasado 
exportamos  
19 millones de 
toneladas de gas 
desde EEUU”

Unidos, además de mantener su-
ministro de terceros. En electrici-
dad, hemos alcanzado unos 34 GW 
de capacidad renovables instalada 
y cerca de 10 GW de ciclos combi-
nados (CCGT) en todo el mundo. 
Hoy producimos casi 50 TWh de 
electricidad y queremos duplicar 
esa cifra en los próximos cuatro años, 
hasta situarnos en el entorno de 100 
o 120 TWh. Lo vemos como un ob-
jetivo realista. 

¿Dónde se concentra el crecimiento? 
Principalmente en Europa y Esta-
dos Unidos, que son mercados cla-
ve porque permiten desplegar nues-
tra estrategia integrada en gas y elec-
tricidad. También en Brasil, India 
y otros mercados emergentes. En 
Europa y Estados Unidos nuestra 
idea es combinar renovables, bate-
rías, centrales de ciclos combinados 
de gas, una fuerte actividad de tra-
ding y una amplia oferta comercial 
a los clientes B2B. En Europa, ade-
más, tenemos negocio minorista en 
Francia, Reino Unido, Bélgica y Es-
paña, y queremos seguir creciendo 
también ahí. 

¿El negocio de electricidad empeza-
rá este año a generar caja positiva? 
Sí, ese es el sentido del plan. Este año 
deberíamos estar en equilibrio o muy 
cerca de él. Es una etapa importan-
te dentro de un recorrido en el que 
ya hemos avanzado mucho en reno-
vables, por ejemplo, con adquisicio-
nes como la de EDP de activos de ci-
clo combinado de gas natural en Es-
paña, donde ahora también vemos 
con claridad la necesidad de más ca-
pacidad flexible en Europa. 

Han dicho que les gustaría desarro-
llar ciclos combinados en Alemania. 
¿Sigue siendo una opción real? 
Sí, nos gustaría poder desarrollar 
capacidad de CCGT en Alemania. 
Veremos si somos capaces de ha-
cerlo. Hay previstas subastas de ca-
pacidad y probablemente acudiría-
mos con un socio. En paralelo, el 
grupo mantiene un volumen global 
de inversión elevado, del orden de 
15.000 millones de dólares este año, 
de los que una parte relevante se 
destina a lo que llamamos energía 
baja en carbono, fundamentalmen-
te electricidad. 

Tras los problemas en Estados Uni-
dos, ¿TotalEnergies se plantea aban-
donar la eólica marina? 
No, en absoluto. No hemos aban-
donado la eólica marina. Seguimos 
presentes en Reino Unido, Alema-
nia y Francia, y además tenemos ac-
tivos operativos en Taiwán y en Es-
cocia. Lo que ocurre es que en Es-
tados Unidos desarrollar offshore 
es mucho más caro. Allí todo cues-
ta más: los equipos, la cadena de su-
ministro y también la conexión a 
red. En algunos proyectos nos en-
contramos incluso con aumentos 
de precio por parte de proveedores. 
Además, el recurso eólico no siem-
pre compensa esos mayores costes 
y, a diferencia de Europa, en Esta-
dos Unidos hay mucha menos es-
casez de suelo, de manera que exis-
ten alternativas terrestres más com-
petitivas. Por eso el offshore resul-
ta bastante menos atractivo. 

¿Cómo evoluciona su negocio de GNL 
en Estados Unidos y en América La-
tina? 
Somos el mayor exportador de GNL 
estadounidense. El año pasado ex-
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portamos unos 19 millones de to-
neladas, con destino a Europa pe-
ro también a América Latina, don-
de colocamos alrededor de 5 millo-
nes. Con nuevas expansiones espe-
ramos añadir al menos 6 millones 
más, de modo que podríamos al-
canzar 25 millones o incluso supe-
rarlos. Una parte importante de ese 
gas ya está comercializado median-
te contratos de largo plazo en Asia. 
No todo está vendido, pero sí una 
parte muy sustancial. 

También están impulsando el sumi-
nistro renovable para consumo in-
dustrial. ¿Qué papel juega España? 
España tiene un papel importante. 
Empezamos con proyectos vincu-
lados a nuestras refinerías y hemos 
intentado situar la producción re-
novable lo más cerca posible de esos 
activos. Pero el enfoque va más allá. 
Estamos firmando acuerdos con to-
do tipo de industrias, no solo con 
los grandes operadores tecnológi-
cos. En España, por ejemplo, he-
mos cerrado operaciones para su-
ministrar electricidad a Airbus en 
Alemania. Y en Estados Unidos he-
mos firmado recientemente un pro-
yecto de gran tamaño con Google. 
Eso muestra que la demanda cor-
porativa existe y que la electricidad 
renovable se está convirtiendo en 
un vector industrial clave. 

¿Cómo valora las reformas regula-
torias recientes en Europa, con el de-
bate sobre precios eléctricos, meca-
nismos de capacidad y diseño de mer-
cado? 
Europa tiene hoy una situación com-
pleja y muy fragmentada, porque la 
regulación eléctrica sigue siendo 
muy nacional. En muchos merca-
dos la alta penetración renovable 
está empezando a generar proble-
mas de canibalización de precios, 
con muchas horas de precios nega-
tivos. A veces se interpreta que eso 
es una buena noticia, pero en reali-
dad significa que se ha construido 
capacidad donde no había deman-
da suficiente y alguien termina pa-
gando esa distorsión, ya sea el con-
sumidor o el contribuyente. En mu-
chos países los esquemas de con-
tratos por diferencia trasladan el 
riesgo de mercado desde el promo-
tor al Estado, y eso no parece sos-
tenible a largo plazo. 

Además, necesitamos capacidad 
flexible para gestionar la intermi-
tencia renovable, y no todos los paí-
ses cuentan con marcos regulato-
rios que permitan invertir con sufi-
ciente visibilidad. También hacen 
falta más interconexiones. Europa 
ha demostrado una gran resilien-
cia, incluso tras perder gas ruso por 
gasoducto y sufrir problemas en el 
parque nuclear francés, y una par-
te de esa resiliencia se explica pre-
cisamente por las interconexiones. 

¿Qué modelo regulatorio les parece 
más adecuado el de la UE o EEUU? 
Nos parece más sólido el sistema 
estadounidense de incentivos fisca-
les, porque mantiene el riesgo de 
mercado en el inversor y favorece 

el desarrollo renovable sin eliminar 
completamente las señales econó-
micas. En Europa creemos que hay 
que corregir el rumbo: hacen falta 
más baterías, mejores mecanismos 
de capacidad y más interconexión 
para que el sistema sea robusto. 

¿Defiende TotalEnergies un precio 
alto del CO2? 
Sí, pero con un matiz esencial. Apo-
yamos un precio del carbono sufi-
cientemente alto como para incen-
tivar inversiones en descarboniza-
ción. Lo que no tendría sentido es 
pedir un precio alto del CO2 sin pro-
teger al mismo tiempo a las indus-
trias exportadoras que compiten a 
escala global. La cuestión está en en-
contrar el equilibrio adecuado entre 
la señal de precio y la protección a 
la competitividad industrial. Dete-
ner ahora ese proceso sería un error. 

¿Cómo ve la seguridad de suminis-
tro en Europa tras la crisis del gas y 
después del apagón en España? 
Son cuestiones distintas. En gas, 
Europa está hoy en una situación 
mejor que antes de la crisis, porque 

dispone de más capacidad de GNL 
y de un sistema más flexible. Du-
rante la crisis se pagó un precio muy 
alto, pero no hizo falta racionar con-
sumo de forma generalizada. Eso 
es una diferencia importante. Aho-
ra bien, sigue abierto un debate de 
fondo: si Europa quiere apoyarse 
sobre todo en el spot y el corto pla-
zo, o si debe volver a mirar más a 
contratos de largo plazo, como ha-
cen muchos compradores asiáticos. 
La energía requiere inversiones de 
largo plazo y esa reflexión sigue pen-
diente. En cuanto al sistema eléc-
trico, lo ocurrido demuestra que to-
davía estamos aprendiendo a ges-
tionar sistemas con mucha renova-
ble. Mi visión es que no se puede 
atribuir automáticamente la culpa 
a las renovables. Un sistema bien 
diseñado y bien regulado debería 
poder integrar esas tecnologías. Y 
si no puede hacerlo, entonces el pro-
blema está en el diseño del sistema, 
no solo en la tecnología. 

¿Qué recorrido ve al biometano y el 
hidrógeno? 
Tenemos inversiones en biogás en 

Polonia, Francia y Estados Unidos, 
y pensamos que es una solución útil, 
especialmente en sectores difíciles 
de descarbonizar, como parte del 
transporte marítimo si se combina 
con GNL. Pero hay que ser realis-
tas: exige mucho esfuerzo e inver-
sión para obtener volúmenes rela-
tivamente pequeños, así que segui-
rá siendo un combustible más bien 
marginal dentro del sistema. 

En hidrógeno nuestra prioridad 
está en las refinerías. Tenemos pla-
nes de producción, importación y 
offtake para descarbonizar el hidró-
geno que consumen nuestras refi-
nerías de aquí a 2030. Estamos avan-
zando, aunque dependemos en par-
te del marco regulatorio. 

¿Qué estrategia siguen en comercia-
lización minorista de gas natural y 
electricidad? 
Queremos seguir creciendo en clien-
tes y en cuota de mercado allí don-
de ya estamos presentes. Pero, ade-
más, estamos transformando el ne-
gocio con una fuerte mejora de pla-
taformas y herramientas digitales. 
Hemos decidido unificar nuestra 
plataforma. Así la productividad y 
el uso de los datos serán cada vez 
más importantes en este segmen-
to. Ese trabajo lo estamos desarro-
llando en mercados como Francia, 
España, Bélgica y Reino Unido. 

¿Qué relevancia tiene España dentro 
de la estrategia de TotalEnergies? 
España es un mercado muy intere-
sante porque reúne prácticamente 
todos los elementos de nuestra es-
trategia: solar, algo de eólica, pro-
yectos de baterías, ciclos combina-
dos y negocio minorista. Además, 
es uno de los países más competi-
tivos en costes de generación. El si-
guiente paso para nosotros es inte-
grar mejor todo ese conjunto, se-
guir desarrollando ventas y apro-
vechar las oportunidades de 
crecimiento. España está especial-
mente bien posicionada por su re-
curso solar, pero necesita avanzar 
en regulación, especialmente en ba-
terías y acceso a red, para capturar 
todo ese potencial. Por eso hemos 
decidido también reforzar nuestra 
organización en el país bajo una di-
rección única, que reúne estas di-
ferentes facetas. 

¿Seguirán haciendo rotación de ac-
tivos renovables? 
Sí, porque forma parte del mode-
lo de negocio. Desarrollamos los 
activos, asumimos el riesgo inicial 
y, una vez maduran, vendemos una 
parte para reciclar capital, repar-
tir riesgo y financiar nuevas inver-
siones. No significa que no nos gus-
ten esos activos ni que estemos 
abandonando las renovables. Al 
contrario: es una política delibe-
rada desde el principio y la aplica-
mos en Estados Unidos y en otros 
mercados. Es una lógica de reci-
claje de capital, no de desinversión 
estratégica. 

¿Van a rotar la planta de Guillena? 
Cuando llegue el momento.

Precios cero:       
“Se ha construido 
capacidad donde 
no había demanda  
y alguien termina 
pagándolo” 

Europa: “Hay que 
corregir el rumbo 
en Europa. Faltan 
mecanismos de 
capacidad y 
baterías  

Apagón: “No se 
puede atribuir  
la culpa a las 
renovables. El 
problema es el 
diseño del sistema”
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