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Tema

La suspension temporal de las sanciones sobre Venezuela ha expuesto un sector
petrolero cuyos problemas son de naturaleza estructural y ligados a la situacién de crisis
permanente que sufre el pais desde hace una década.

Resumen

Ante el incumplimiento sistematico de los compromisos alcanzados en Barbados, la
Administraciéon Biden ha reinstaurado el régimen de sanciones sobre Venezuela,
aunque con la posibilidad de mitigar significativamente su efecto a través de licencias
individuales. El sector petrolero venezolano, debilitado por afos de negligencia y
corrupcion, ha mostrado una recuperacién limitada que expone la naturaleza estructural
de sus problemas. La ventana de oportunidad para que Venezuela recupere su bonanza
petrolera se va cerrando progresivamente conforme avanza la transicion energéticay la
competencia entre productores favorece a aquellos con menores costes de produccion,
intensidad de carbono por barril y calidad institucional.

Analisis’

Temporalmente, los Acuerdos de Barbados pusieron fin al proceso de maxima presién
internacional sobre la Venezuela de Nicoldas Maduro. Como resultado de las
negociaciones exitosas entre el gobierno y la oposicién, representada por la Plataforma
Unitaria, Estados Unidos (EEUU) decidio en octubre de 2023 levantar por seis meses la
mayoria de las sanciones impuestas al sector petrolero venezolano. El fin de las
restricciones permitié un timido retorno de las empresas internacionales y generé
expectativas de que el sector se recupere tras un colapso sin precedentes. Seis meses
después, el proceso politico iniciado en Barbados se ha agotado ante la intransigencia
politica del chavismo a permitir unas elecciones libres que permitan a los ciudadanos
decidir su futuro politico. Como consecuencia, la Administraciéon Biden ha reinstaurado
el régimen de sanciones, aunque con la posibilidad de mitigar significativamente su
impacto a través de licencias individuales.

El breve periodo de distension ha demostrado que, independientemente del devenir
politico de Venezuela, la recuperacion de su sector petrolero sera dificil. El colapso del
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sector precede a la estrategia de maxima presion internacional sobre el régimen de
Maduro y encuentra sus causas en el déficit de gobernanza que acompana al pais desde
al menos una década. Por ello, la suspension temporal de las sanciones demostré ser
un alivio insuficiente para el sector petrolero y la economia del pais, destacando la
profundidad y naturaleza estructural de sus problemas. La ventana de oportunidad de
Venezuela comienza a cerrarse conforme avanza la transicién energética y las
necesarias inversiones para la extraccion de petréleo extrapesado pierdan atractivo
comercial debido sus elevados costes de extraccién y relativa intensidad de carbono.

Este andlisis presenta el contexto internacional que llevo a los Acuerdos de Barbados y
al levantamiento de las sanciones por EEUU. Posteriormente, se describe la
decepcionante respuesta del sector petrolero venezolano y termina exponiendo los retos
de Venezuela para recuperar su tradicional posicién como productor petrolero en el
contexto de la transicién energética, las caracteristicas de la Faja del Orinoco y la
incertidumbre en torno al futuro de la demanda global de petréleo. El documento
concluye que, probablemente, Venezuela haya perdido su ultima oportunidad de
recuperar el dinamismo de su sector extractivo y nunca recupere los niveles de
produccion e ingresos que precedieron al gobierno de Maduro.

1. El contexto internacional: de las sanciones de la Administracién Trump a los Acuerdos
de Barbados y la politica constructiva de la Administracién Biden

1.1. La maxima presion de la Administracion Trump

Aunque las administraciones de George Bush y Barak Obama impusieron sanciones a
personas y entidades venezolanas, fue la Administracion Trump (2017-2021) la primera
en imponer sanciones financieras sobre los sectores minero y petrolero. La presidencia
de Donald Trump, con una politica exterior mas dura que la de su predecesor hacia los
gobiernos de izquierdas en la regién, coincidié en el tiempo con el recrudecimiento en
Venezuela de las crisis institucional (creacion de la Asamblea Nacional Constituyente -
ANC), de seguridad (Operacion Gaedén y repunte del crimen), econdomica
(hiperinflacion, desabastecimiento y colapso petrolero) y social (éxodo migratorio). El
peso politico de las comunidades cubana y venezolana, claves para la victoria de Trump
en 2016 en Florida, dio lugar a una politica y retérica agresivas contra el régimen de
Maduro. Esta politica se veria reforzada a partir de las elecciones legislativas de
noviembre de 2018, cuando la mayoria obtenida por el Partido Demdcrata en la Camara
de Representantes llevaria a la Administracion Trump a una situacion de bloqueo en
muchos dosieres clave de su politica interior.?

Las sanciones impuestas en 2017 prohibieron el acceso a los mercados financieros al
gobierno venezolano y PDVSA, incluyendo las empresas mixtas (joint ventures) en las
que participara con mas de un 50%, reduciendo la presencia de empresas extranjeras
de servicios petroleros ante las dificultades de PDVSA para afrontar los pagos. El golpe
de gracia sobre el sector llegd el 28 de enero de 2019 cuando la Administracién Trump
endurecié las sanciones al congelar todos los bienes de PDVSA en EEUU y prohibié a

2 Carlos Malamud y Rogelio Nufiez (2019), “La crisis de Venezuela y el tablero geopolitico
internacional”, ARI, n® 24/2019, Real Instituto Elcano, 25/11/2019,
https://www.realinstitutoelcano.org/analisis/la-crisis-de-venezuela-y-el-tablero-geopolitico-internacional/.
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los ciudadanos estadounidenses realizar transacciones con la compania, sus filiales y
el Banco Central de Venezuela. Ademas, el Tesoro prohibi6 y persiguié activamente a
individuos, empresas de trading y navieras que hicieran negocios con empresas
petroleras venezolanas. Las sanciones secundarias mas relevantes llegaron en febrero
de 2020 cuando EEUU sancioné a Rosneft Trading, filial de la petrolera rusa, obligando
a su salida de Venezuela un mes después. Rosneft Trading se consideraba una pieza
clave en la comercializacion de crudo venezolano y la evasion de sanciones, vendiendo
internacionalmente mas de 200.000 barriles diarios al mercado chino e indio.® Las
sanciones a Rosneft incentivaron el desarrollo de mecanismos mas opacos para la venta
de crudo venezolano en el exterior, ganando protagonismo las refinerias independientes
chinas, también conocidas como teapots®.

Figura 1. Principales sanciones de EEUU al sector minero y petrolero de Venezuela

Orden
Fecha Ejecutiva Objetivo Motivo
Agosto 13808 Prohibe las transacciones de personas o Establecimiento de
2017 empresas localizadas en Estados Unidos una AC considerada
con PDVSA, deuda nueva, la compra de ilegitima
bonos y el pago de utilidades o dividendos
al gobierno de Venezuela
Marzo 13827 Prohibe las transacciones con la moneda Creacion del petro
2018 digital petro como moneda digital
Mayo 2018 13835 Prohibe las transacciones y la financiacion Celebracién de las
relacionadas con la compra de cualquier elecciones
tipo de deuda debida al gobierno de presidenciales de
Venezuela Venezuela de 2018
consideradas injustas
Noviembre 13850 Bloguea las transacciones relacionadas La crisis persiste y la
2018 con el sector del oro de la economia Administracion Trump

venezolana continba con  su
estrategia de presion

3 Sobre la influencia de Rusia en Venezuela, Mira Milosevich-Juaristi (2019), “Rusia en América Latina:
repercusiones para Espafia”, Documento de Trabajo, 2/2019, Real Instituto Elcano, 28/111/2019,
https://www.realinstitutoelcano.org/documento-de-trabajo/rusia-en-america-latina-repercusiones-para-
espana/.

4 Las “teteras chinas” son refinerias privadas agrupadas principalmente en la provincia de Shandong que
suelen absorber las importaciones de crudo desde paises sometidos a sanciones internacionales. Su
presencia casi exclusiva en el mercado chino las protege de sanciones secundarias y extraterritoriales de
EEUU.
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Fecha Orden Objetivo Motivo
Ejecutiva
Enero 13857 Prohibe cualquier transaccion con el Nombramiento de
2019 gobierno de Venezuela y cualquier Juan Guaidd; Nicolas
subdivision politica, el Banco Central de Maduro rompe
Venezuela y PDVSA relaciones
diplomaticas y
politicas con EEUU
Agosto 13884 Bloqueo de todas las propiedades e Continuacion de Ila
2019 intereses del gobierno de Venezuela en crisis presidencial
EEUU
Febrero Enmienda Sanciones sobre Rosneft Trading Importancia de
2020 13850 Rosneft Trading en la

estructura de evasion
de sanciones de
PDVSA

Fuente: elaboracion propia.

Las sanciones de la Administracion Trump alteraron profundamente el funcionamiento
y gobernanza del sector petrolero venezolano, sirviendo de acelerador, que no causa,
de la profunda crisis que atravesaba desde, al menos, 2014.° Las principales dinamicas

derivad

as de las sanciones pueden resumirse en:

Incremento de la corrupcion y falta de transparencia: como respuesta a las
sanciones de EEUU, la ANC®, aprobd en octubre de 2020 la Ley Antiblogueo. La
ley, promulgada por la ANC y de rango supra-legal, elimin6 cualquier mecanismo
de transparencia, control o rendicion de cuentas en las leyes organicas
permitiendo al ejecutivo firmar contratos en secreto como forma de evadir las
sanciones.

La pérdida del mercado estadounidense impulsé el comercio de petrdleo en el
mercado negro: aunque la Orden Ejecutiva 13857 de enero de 2019 no prohibio
las exportaciones de crudo venezolano a EEUU, exigi6 que los pagos a PDVSA
se depositaran en una cuenta bancaria inaccesible a la empresa y al gobierno,
eliminando de forma practica el comercio bilateral. Esta situacion obligé la venta
de petréleo venezolano a companias dispuestas a asumir los riesgos de las
sanciones en el mercado negro. Desde 2019, el petréleo venezolano ha pasado
por multiples intermediarios malayos, emiraties, rusos e iranies, muchos de ellos
objetivos de sanciones secundarias de EEUU.

5Y.A. Montenegro (2021), “Sanciones impuestas por Estados Unidos a Venezuela: consecuencias
regionales”, Revista de Relaciones Internacionales, Estrategia y Seguridad, 16(2), 121-139.

6 Al respecto de esta polémica ley, A. R. Brewer-Carias (2022), “El ultimo golpe al Estado de Derecho:
una “ley constitucional antibloqueo” para rematar y repartir los despojos de la economia estatizada, en un
marco de secretismo y de inseguridad juridica”, Revista de derecho publico, (169), 235-252,
https://dialnet.unirioja.es/servlet/articulo?codigo=9212383.
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e La salida de las empresas internacionales occidentales de Venezuela: aunque
el éxodo de empresas internacionales comenz6 con la migracién de los
convenios operativos y asociaciones estratégicas a empresas mixtas en 2005 y
el posterior endurecimiento de las condiciones comerciales, las sanciones de la
Administracién Trump generaron una nueva ola de desinversion de las joint
ventures formadas una década antes con PDVSA. Los casos mas sonados
fueron los de TotalEnergies y Equinor, que abandonaron en 2021 sus
operaciones en Petrocedeno, una de las inversiones mas grandes de la historia
de América Latina. Las empresas occidentales que mantuvieron sus actividades
lo hicieron de acuerdo con las sanciones de EEUU, manteniendo una presencia
e inversion minima.

e Una mayor influencia de Iran y Rusia: con la salida de empresas internacionales
y las sanciones estadounidenses de 2019 sobre PDVSA, el gobierno venezolano
se vio obligado a recurrir a sus aliados rusos e iranies para sus exportaciones
de crudo y mantenimiento de las operaciones petroleras. Segun Ecoanalitica,
antes de la guerra en Ucrania, cerca del 60% de las exportaciones venezolanas
pasaban por el sistema financiero ruso, que se encargaba posteriormente de
entregar dolares en efectivo a PDVSA. En el caso de Iran, el apoyo técnico de
los ingenieros y el suministro de diluyentes y repuestos ha sido clave para
mantener las operaciones petroleras en los ultimos afnos. Paradéjicamente, las
sanciones de EEUU beneficiaron indirectamente a Cuba. PDVSA, ante las
dificultades para encontrar un mercado para su crudo, increment6 desde 2019
sus envios a la isla a través de su filial para el transporte maritimo PDV Marina.

1.2. La Administracion Biden: una actitud concesional pero condicionada

Desde la invasion rusa de Ucrania, la Administracion Biden mostré un perfil mas
dialogante y propenso a los incentivos que contrastaba con la politica de Trump. En
clave interna, la presién migratoria venezolana en la frontera sur y la consolidacién de
Florida, donde reside la mayoria del lobby cubanoamericano, como baluarte
republicano, en oposicibn a su consideracion tradicional de swing state, habria
favorecido una politica mas “blanda” con el chavismo. En clave internacional, la escasa
efectividad de las sanciones para presionar al régimen de Maduro y la llegada de nuevos
gobiernos de izquierda en América Latina, como Colombia y Brasil, serian otro motivo
para reconsiderar la politica de presion geoecondmica. Finalmente, y de cara a las
elecciones presidenciales de 2024, el incremento de los precios internos de la gasolina
habria servido como un incentivo adicional para suspender las sanciones y reanudar las
importaciones de crudo venezolano en la segunda mitad del mandato de Biden.’

7 La Administracion Biden impuso sanciones sobre el petréleo ruso semanas después de la invasion de
Ucrania. Desde las sanciones sobre Venezuela en 2019, las refinerias del golfo de México habian
recurrido al petréleo de los Urales como sustituto al Merey venezolano, mucho mas pesado que el shale
oilde EEUU y mas apropiado para sus torres de destilacion disefiadas en los afos 70 y 80.
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La primera sefal de un cambio de postura llegé en mayo de 2022 con la autorizacion a
ENI y Repsol de reanudar con PDVSA las operaciones suspendidas desde 2020 de
canje de crudo por la deuda contraida por la produccién de gas natural en Venezuela,
considerado una actividad esencial y de caracter humanitario. Un mes después, el
Tesoro norteamericano emitia la Licencia General 41 (GL41) autorizando a Chevron a
reanudar operaciones de extraccion de petréleo, importacion de diluyentes, reparacion
de infraestructura y exportacion de crudo exclusivamente a EEUU. El nexo entre
negociaciones y cooperacion en politica migratoria lleg6 el 5 de octubre de 2023, cuando
Washington anuncié que reanudaria los vuelos de deportacion directa a Caracas tras
un acuerdo con el gobierno de Maduro, que incluy6 la suspension de las sanciones
sobre Conviasa, aerolinea de bandera venezolana encargada de los vuelos de
repatriacion.

Figura 2. Principales licencias generales de EEUU sobre el sector minero y petrolero de
Venezuela durante la Administracion Biden

Fecha Licencia Objetivo Motivo

General
Noviembre GL41 Autoriza a Chevron a reanudar Comienzo de las
2022 operaciones de extraccion de petréleo, negociaciones entre

importacion de diluyentes, reparacion de  oficialismo y oposicién
infraestructura y exportacién de crudo a

EEUU. No autoriza al pago de dividendos,

impuestos y royalties a PDVSA ni a

expandir actividades.

Octubre GL44 Suspension temporal (seis meses) de las  Acuerdos de
2023 sanciones sobre el sector petrolero Barbados
venezolano

Fuente: elaboracion propia.

Los Acuerdos de Barbados, firmados el 17 de octubre de 2023, representan el mayor
hito en este proceso de distension, tanto a nivel de la politica venezolana como en las
relaciones del chavismo con EEUU. En Barbados, el gobierno de Maduro y la Plataforma
Unitaria establecieron una hoja de ruta para un proceso electoral con garantias
democrdéticas, libre participacion y observadores internacionales. Como muestra de la
existencia de intereses nacionales compartidos, un segundo acuerdo comprometia a
ambas partes a respaldar la posicién de Venezuela en su conflicto territorial con Guyana
y a la proteccion de los activos venezolanos en el extranjero, en clara referencia a los
activos de CITGO en EEUU.

EEUU, pese a no estar representado en las negociaciones ni participar oficialmente en
la mediacion, fue una parte importante de la diplomacia que rode6 el proceso. Al dia
siguiente de la firma en Barbados, EEUU emiti6 la Licencia General 44 (GL44),
levantando durante seis meses todas las sanciones sobre el sector petrolero. La medida,
que también desbloquea la financiacién de PDVSA vy las restricciones sobre la venta de
oro, estuvo desde un primer momento condicionada al cumplimiento de la hoja de ruta
electoral acordada con la Plataforma Unitaria y la puesta en libertad de presos politicos
de nacionalidad estadounidense. A finales de noviembre, el gobierno de Maduro anuncié


https://www.reuters.com/business/energy/exclusive-us-let-eni-repsol-ship-venezuela-oil-europe-debt-sources-2022-06-05/
https://www.reuters.com/business/energy/exclusive-us-let-eni-repsol-ship-venezuela-oil-europe-debt-sources-2022-06-05/
https://www.lemonde.fr/en/united-states/article/2023/10/06/us-to-resume-deportation-flights-to-venezuela_6151989_133.html
https://ofac.treasury.gov/media/932686/download?inline
https://ofac.treasury.gov/media/932686/download?inline
https://www.crisisgroup.org/es/latin-america-caribbean/andes/venezuela/barbados-deal-sets-venezuela-rocky-path-competitive-polls
https://dialogopolitico.org/wp-content/uploads/2024/03/Acuerdo-de-Barbados.-17-de-octubre-de-2023.pdf
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que los candidatos inhabilitados podrian apelar ante el Tribunal Supremo, incluyendo la
candidata de la oposicion Maria Corina Machado, y en diciembre liberé a una veintena
de presos politicos. EEUU hizo lo propio con Alex Saab, figura clave de las operaciones
internacionales de Venezuela para evadir las sanciones, preso en Miami desde 2021.

2. Una recuperacién decepcionante

Seis meses después de publicarse la GL44, el sector petrolero ha respondido con un
crecimiento limitado de su produccién, dando muestras de agotamiento tras una década
sin inversién, fuga de cerebros y deterioro generalizado de la infraestructura. El
levantamiento temporal de las sanciones permitio reactivar las actividades de empresas
internacionales que, pese a no realizar nuevas inversiones relevantes, han podido
reparar parte de la infraestructura dafada, y gracias a un mejor acceso a diluyentes,
incrementar modestamente la produccidn. Este repunte responderia principalmente a la
reapertura de pozos cerrados durante la época de bajos precios provocados por la
pandemia y la fase mas dura de las sanciones de la Administracion Trump. Prueba de
este decepcionante rebote de la produccién es el numero de taladros activos, un buen
indicador de la salud del sector. De acuerdo con los datos de Baker Hughes, en febrero
de 2024 en Venezuela habria s6lo dos taladros activos frente a los mas de 70 en 2012
o la veintena que opera actualmente en la vecina Colombia.

La cautela de las empresas internacionales para retomar las actividades de perforacién
confirmaria las dudas iniciales de que el chavismo permitiria un proceso electoral con
garantias y el levantamiento de las sanciones se extenderia en el tiempo. La principal
excepcion es Chevron, que cuenta con su propia GL41 desde 2022 y reactivd su
inversion con los Unicos taladros activos. Chevron, a través de sus joint ventures con
PDVSA, espera poder perforar una treintena de nuevos pozos hasta 2025 e incrementar
su produccion en un 35%, hasta 250.000 barriles diarios. Otras empresas con una larga
trayectoria en Venezuela como Repsol, ENI o Maurel & Prom han firmado recientemente
acuerdos con PDVSA para incrementar sus areas de actividad en el pais siguiendo un
esquema similar al de Chevron. Algunas de ellas, como Maurel & Prom, ya han obtenido
licencias individuales para continuar con sus actividades, al menos, hasta 31 de mayo
de 2026. Estas nuevas actividades podrian ayudar en los préximos afos a alcanzar de
nuevo el millon de barriles diarios de produccién en Venezuela, lejos de los mas de tres
millones de barriles que bombeaba el pais antes de la llegada del chavismo.


https://www.bloomberg.com/news/articles/2024-03-06/chevron-cvx-restarts-drilling-in-key-venezuela-oil-field
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Figura 3. Produccion mensual de petrdleo crudo en Venezuela, 2016-2024, en miles de
barriles diarios y nimero de taladros activos en el pais (eje derecho)
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Fuente: Reporte mensual de la OPEP, fuentes secundarias de produccién de petréleo en Venezuela.
Baker Hughes, datos mensuales de taladros activos.

La GL44 establece entre sus excepciones realizar transacciones con el Banco Central
de Venezuela, dificultando a PDVSA operar en el sistema financiero internacional. Esto
habria limitado su capacidad para acceder al flujo de caja derivado de las nuevas
exportaciones autorizadas en la GL44, obligando a PDVSA a recurrir al intercambio de
bienes, principalmente crudo por combustibles, en sus transacciones con empresas
occidentales. Ello explicaria el repunte en la llegada de cargamentos con gasolina y
diésel desde la publicacién de la GL44, reduciendo las largas colas en las estaciones
de servicio. Una parte del timido repunte en la produccion tampoco repercutiria
directamente en las arcas venezolanas. PDVSA tiene comprometida una parte
significativa de su produccion en pagar deudas con China, superiores a los 10.000
millones de ddlares, y otras companias internacionales con presencia en Venezuela. La
licencia si habria mejorado las condiciones para la comercializacién de petréleo de
PDVSA, permitiéndole negociar libremente con clientes internacionales sin necesidad
de intermediarios. Empresas indias, estatales y privadas, reanudaron las compras de
crudo venezolano tras haber sido alejadas por las sanciones en 2020, permitiendo a

PDVSA negociar mejores condiciones, tanto en la forma de pago como en los
descuentos.
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El decepcionante repunte y el no poder acceder a una parte sustancial de los fondos
derivados de las ventas de crudo habria afectado los calculos politicos del chavismo
que esperaba emplear con fines electoralistas los ingresos petroleros y afrontar con
mayor legitimidad el proceso electoral de 2024. El gobierno de Maduro incumplié en
enero los principios basicos acordados en Barbados al confirmar, a través del Tribunal
Supremo, la inhabilitacion de Machado como candidata presidencial. Maduro continu6é
con la represion politica, encarcelando a opositores y bloqueando, sin justificacion, la
participacién de Corina Yoris, alternativa de la Plataforma Unitaria a Machado. El
chavismo ha dejado clara su preferencia por asumir de nuevo el coste de las sanciones
que afrontar un proceso electoral justo que pusiera en riesgo la continuidad de Maduro.
La economia venezolana se ha diversificado tras el colapso petrolero, dando paso a un
modelo de subsistencia muy dependiente de las remesas (estimadas en un 5% del PIB)
y la economialilicita de la mineria de oro, contrabando de combustible y trafico de drogas
(actividades valoradas en otro 15,6% del PIB en 2023). Esto ha generado un nuevo
sistema de distribucién de rentas, menos dependiente de los ingresos petroleros que en
el pasado, que protegeria politicamente al chavismo del efecto econémico de nuevas
sanciones sobre un sector extractivo muy mermado y acostumbrado a lidiar con estas
restricciones.

El 17 de abril de 2024, la Administracion Biden anuncié que no renovaria la GL44,
emitiendo en su lugar una licencia de reemplazo (GL44A) que otorga a las empresas
internacionales 45 dias para “liquidar” sus negocios y transacciones. Sin embargo, el
Tesoro de EEUU anuncié que se estudiaria caso por caso las solicitudes de licencias
especificas para continuar operando en Venezuela. Asi, EEUU abre la puerta a levantar
las sanciones ad-hoc para las companias internacionales que lo soliciten y justifiquen
debidamente. Esto afectaria a las empresas europeas e indias que producen e importan
petréleo desde Venezuela, pero no a Chevron, que cuenta con la GL41 autorizando sus
operaciones desde 2022 (ver Figura 2).

La légica detras de esta medida seria mantener ciertos incentivos para que el gobierno
de Maduro celebre unas elecciones minimamente competitivas en julio de 2024 y no se
desvie completamente de la senda de Barbados.® La negociaciéon de las licencias
individuales también permite mantener canales de dialogo entre Caracas y Washington
para otros asuntos clave como la presién migratoria y ofrece un recurso mas a la
Administracién Biden para reducir la presion sobre los precios del petrdleo antes de sus
elecciones presidenciales.

3. La cruda realidad del futuro petrolero de Venezuela

El sector petrolero venezolano afronta un triple problema. Primero, el crudo del Orinoco,
por sus caracteristicas extrapesadas, tiene un menor atractivo para la inversién de
empresas internacionales por su elevada intensidad de CO: y, en menor medida,
mayores costes de produccion. Segundo, PDVSA, motivo de orgullo nacional en el

8 Carlos Malamud y Rogelio Nufiez en “Venezuela: un problema regional e internacional” apuntan a que
Venezuela habria pasado de ser una democracia en los 90, a un autoritarismo competitivo con Hugo
Chavez y, finalmente, una dictadura plena con Maduro. La organizacién de unas elecciones, aunque
imperfectas, ofreceria a la oposicién un canal de participacion mas propio del autoritarismo competitivo.
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pasado, hoy estd deslegitimada y desarticulada operativamente tras mas de dos
décadas de gestién ineficiente, corrupcion y saqueo. Finalmente, la infraestructura
venezolana se encuentra en un estado de profundo deterioro, requiriendo inversiones
en oleoductos, mejoradores, refino e instalaciones portuarias, que incluso se extiende
al sector eléctrico y supone una barrera para la recuperacion del sector.

Venezuela es tedricamente el pais con las mayores reservas de petréleo del mundo. La
mayoria esté en la Faja del Orinoco. El crudo extraido en la Faja es del tipo considerado
extrapesado por sus elevados niveles de viscosidad (por debajo del grado 10°API) y
requiere ser mejorado o mezclado con petréleo mas ligero o productos petroliferos, para
ser posteriormente transportado y refinado. Sus margenes de explotacion son
generalmente menores y el crudo de referencia venezolano, el Merey 16, tiende a
venderse internacionalmente con importantes descuentos sobre aquellos mas ligeros y
considerados de mayor calidad. Este petr6leo también tiene un mercado relativamente
pequeno (EEUU, Espana, la India y China) al requerir refinerias con una elevada
complejidad y capacidad de coquizacién que puedan transformar crudos relativamente
pesados en productos finales de valor.

Otra problematica del crudo extrapesado es su elevada huella de carbono, asociada a
los procesos de extraccion y posterior tratamiento, que implican unas emisiones de
gases de efecto invernadero relativamente elevadas. Existen diferentes metodologias
para calcular la huella de carbono, pero los crudos de referencia venezolanos, Merey
16, Hamaca y Tia Juana, suelen estar entre los mas intensivos en emisiones por barril.
Otras zonas productoras, como el entorno del lago de Maracaibo, afrontan serios
problemas asociados a las fugas de metano, gas con un efecto invernadero superior al
del COz, cuya solucion requeriria importantes inversiones debido al avanzado deterioro
de la infraestructura petrolifera.

Los proyectos gasistas tienen un mejor perfil medioambiental, con unas emisiones
cercanas a cero, precisamente por capturar muchas de las mencionadas fugas de
metano. Pese a requerir de una elevada inversién, estos proyectos tendrian viabilidad
economica, especialmente si el gas producido es vendido a Colombia a través del
gasoducto Antonio Ricaurte o por medio del proyecto Dragon, que permitiria exportar el
gas en forma de gas natural licuado (GNL) a través de Trinidad y Tobago. Estos
proyectos parecen haber ganado cierto impulso con la llegada de Gustavo Petro a la
presidencia de Colombia y la crisis del gas natural en la Unién Europea (UE) (2021-
2023). Su lento avance constata las dificultades para desarrollar proyectos energéticos
en Venezuela, incluso cuando cuentan con apoyo diplomatico. La Administracién Biden
suspendié las sanciones por dos afos para el proyecto Dragon y la UE incluyé las fugas
de metano del sector gasista venezolano entre las prioridades del Global Gateway en
América Latina.

En un contexto de descarbonizacion y en el que las empresas petroleras occidentales
otorgan progresivamente mayor valor a reducir sus emisiones en los procesos de
extraccion y transformacién de petréleo (las llamadas Scope 1y 2), el crudo venezolano
pierde atractivo relativo. En un escenario de cumplimiento de los Acuerdos de Paris, sin
un marco regulatorio y un entorno sociopolitico de mayor estabilidad, es dificil imaginar
un retorno significativo de estas empresas y su inversion a Venezuela. Otros actores
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como las empresas rusas e iranies han demostrado sus limitaciones para siquiera
mantener la produccion venezolana, mientras que las petroleras chinas parecen
priorizar ahora el cobro de la deuda sobre posibles nuevas inversiones.

La capacidad de reaccion de la estatal PDVSA también es limitada. Desde el intento de
golpe de Estado fallido en 2002 y el paro petrolero, la compania ha sufrido una
intromisiéon politica que ha expulsado a sus cuadros mas competentes y la ha
transformado en un semi-ministerio social. El posterior declive en la produccion, fruto de
una inversion insuficiente durante anos, derivd en que buena parte de la infraestructura
y los equipos de produccién de PDVSA hayan sido progresivamente abandonados y
desmantelados, incluso vendidos como chatarra al quedar en desuso ante la menor
actividad. El coste de reparar los dafos y reactivar los sistemas y la infraestructura
desmantelados constituye un obstaculo a corto plazo para una compafia
descapitalizada financiera y humanamente. PDVSA, purgada en multitud de ocasiones,
padece de una corrupcion endémica que ha dafiado su legitimidad popular y credibilidad
internacional.

Conclusiones

Los Acuerdos de Barbados se presentaban como una oportunidad para recuperar los
mecanismos de participacion democratica y reactivar la economia petrolera. Seis meses
después, parece que ninguna de sus aspiraciones originales se materializara. Ante el
incumplimiento sistematico de los compromisos de Barbados, la Administracion Biden
ha reinstaurado las sanciones sobre Venezuela, aunque con la posibilidad de mitigar
significativamente su efecto a través de licencias individuales. Esto permite mantener
los canales diplomaticos abiertos entre Washington y Caracas en dos dosieres clave:
las elecciones presidenciales de julio y la cooperacién en materia de inmigracion; pero
expone los limites practicos de la distension.

El timido repunte de la actividad petrolera durante los seis meses sin las sanciones mas
relevantes ha demostrado la naturaleza estructural del problema. Su crudo extrapesado
se enfrenta a dificultades debido a su baja calidad y alta intensidad de CO» durante su
extraccion y reduce su atractivo para los inversores internacionales, muchos de ellos
embarcados en ambiciosos planes de descarbonizacion. PDVSA ha sido victima de una
gestién ineficiente, purgas politicas, el desmantelamiento de las estructuras directivas y
el abandono de su cultura empresarial tradicional, quedando socialmente deslegitimada
y operativamente desarticulada. Finalmente, la infraestructura petrolera y gasista esta
en un estado de avanzado deterioro que requeriria de inversiones significativas y
estabilidad institucional.

La ventana de oportunidad para que Venezuela recupere su bonanza petrolera se va
cerrando progresivamente conforme avanza la transicion energética y la competencia
entre productores favorece a aquellos con menores costes de produccion, intensidad de
carbono por barril y calidad institucional. Después de expulsar del pais a 7,7 millones
sus ciudadanos y desarrollar una economia de supervivencia basada en las remesas y
las actividades ilicitas, la intransigencia del gobierno de Maduro a la celebracién de
elecciones libres expone el inmovilismo de un régimen que ya no necesita la renta
petrolera para su supervivencia.
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