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Tema

Las posibilidades de un regreso de la energia rusa a la Unién Europea después de un
eventual cese de las hostilidades en Ucrania.

Resumen

En un escenario de fin del conflicto en Ucrania, incluso en términos muy desfavorables
para Kyiv y los intereses europeos, es previsible que se reabra el debate sobre un
posible retorno de la energia rusa a la Unién Europea. Este analisis descarta esta
posibilidad con base en cuatro argumentos: gran parte de la infraestructura necesaria
para el transporte de energia ya no esté disponible, los contratos de suministro a largo
plazo han sido cancelados, la seguridad juridica se ha visto profundamente erosionada
y levantar el régimen de sanciones impuesto a Rusia requiere una unanimidad poco
probable entre los 27 Estados miembros del Consejo de la Union.

Analisis

Tal y como prometiéo en campana, la llegada de Trump a la Casa Blanca ha abierto un
proceso de negociacion con Rusia para poner fin a la guerra en Ucrania. Parece
improbable que estas negociaciones no incluyan el sector de la energia, principal fuente
de ingresos de la Federacion Rusa y objeto de importantes sanciones y restricciones
por parte de los paises del G7 desde febrero de 2022. Previsiblemente la Unién Europea
(UE) no participara en estas negociaciones, pero un acuerdo de paz en Ucrania abrira,
de nuevo, el debate sobre el futuro de la energia rusa en Europa.

Este analisis explora la viabilidad del retorno de la energia rusa a la UE tras un eventual
cese de las hostilidades en Ucrania. Para ello, presenta inicialmente el estado actual de
la desconexion energética e identifica cuatro factores que impedirian una reversion de
este proceso: la infraestructura disponible, la existencia de contratos en vigor, el estado
de los arbitrajes internacionales y la posible reversibilidad de las sanciones impuestas
sobre el sector energético ruso. El documento concluye que, en el actual contexto
geopolitico de una paz impuesta por negociaciones bilaterales entre Washington y
Moscu, ese escenario resulta poco realista.

1. Las relaciones UE y Rusia en 2025

Tres afnos después de la agresién, la UE ha avanzado sustancialmente en el objetivo
principal de REPowerEU: cesar las importaciones de energia rusa para 2027 (Figura 1).


https://www.realinstitutoelcano.org/policy-paper/el-futuro-del-gas-ruso-en-la-union-europea/?utm_source=chatgpt.com
https://www.realinstitutoelcano.org/policy-paper/el-futuro-del-gas-ruso-en-la-union-europea/?utm_source=chatgpt.com
https://www.realinstitutoelcano.org/analisis/guerra-y-paz-en-ucrania-entre-munich-doha-y-yalta/
https://www.realinstitutoelcano.org/analisis/guerra-y-paz-en-ucrania-entre-munich-doha-y-yalta/
https://www.realinstitutoelcano.org/en/policy-paper/the-future-of-russian-gas-in-the-eu/
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Se han prohibido las compras de carbon y, con algunas excepciones, de petrdleo ruso.
A pesar de la ausencia de sanciones, el comercio de gas natural se ha reducido en un
75%. La UE ha pagado un alto precio, pero ha logrado diversificar sus suministros de
hidrocarburos y desprenderse de la dependencia energética que tanto condicionaba su
relacion con Moscu.

Figura 1. Peso de Rusia en las importaciones europeas de gas natural, petroleo y carbon
(2021-2024)
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Fuente: EU trade with Russia - latest developments (2025).

En términos econémicos, el déficit comercial energético’ de la UE con Rusia ha pasado
de més de 40.000 millones de euros en el primer trimestre de 2022 a unos 6.000 millones
en el ultimo trimestre de 2024 (Figura 2). Los remanentes corresponden principalmente
alas compras de gas natural, las de petréleo crudo de Eslovaquia y Hungria, y en menor
medida, al combustible nuclear, cuya sustitucién por motivos técnicos es mas compleja.

" En las estadisticas de Eurostat, el comercio de energia de la UE incluye transacciones de crudo y
productos petroliferos, gas natural (tuberia y GNL), carbdn y combustibles sélidos, electricidad,
biocombustibles, hidrégeno, turba y combustibles nucleares.


https://ec.europa.eu/eurostat/statistics-explained/index.php?title=EU_trade_with_Russia_-_latest_developments
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Figura 2. Balanza comercial con Rusia por productos, 2021-2024 (miles de millones de €)
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Fuente: EU trade with Russia - latest developments (2025).

La UE se ha desvinculado energéticamente de Rusia en términos cuantitativos, tanto en
volumenes de comercio como en valor econdmico, pero también en términos
cualitativos, debido a la reconfiguracion de la infraestructura gasista y petrolera, la
cancelacion de contratos, el desarrollo de complejos procesos de arbitraje y la
imposicion de sanciones. Todo ello hace del retorno de la energia rusa a la UE algo
improbable, al menos, en el actual contexto geopolitico.

1.1.  Infraestructura y demanda

Tres afos después de la invasién, gran parte de la infraestructura que hacia posible los
intercambios energéticos entre Rusia y la UE ya no esta disponible, especialmente para
el gas natural, o ha sido adaptada para acomodar a nuevos suministradores.

Los principales gasoductos que abastecian a Europa han visto reducida o condicionada
su operatividad: el Nord Stream 1, que conectaba Rusia con Alemania a través del
Baltico, quedd inutilizado tras los sabotajes de septiembre de 2022; el gasoducto Yamal-
Europa, que transportaba gas a través de Bielorrusia y Polonia, ha sido cerrado y su
tramo polaco nacionalizado; los gasoductos ucranianos, que adn conectan Rusia con
Europa, estarian disponibles, pero sin un contrato de transito vigente. Por ultimo, el
TurkStream, que transporta gas a través del mar Negro, opera a plena capacidad, sin
margen para incrementar sus volumenes.

Sobre los gasoductos ucranianos, el contrato de transito de gas natural a través de
Ucrania termin6 el 31 de diciembre de 2024 sin que se alcanzara, ante la negativa de


https://ec.europa.eu/eurostat/statistics-explained/index.php?title=EU_trade_with_Russia_-_latest_developments
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Kyiv, un acuerdo para su renovacion. Desde entonces, Eslovaquia ha estado
presionando a Bruselas y al gobierno de Zelenski para reanudar los flujos, utilizando su
poder de veto en el Consejo de la UE y las exportaciones de electricidad a Ucrania como
herramientas de presién. Sin embargo, tras la ultima operacién rusa en la regién de
Kursk, el estado actual de estos gasoductos es incierto. Las tropas rusas emplearon los
gasoductos vacios para penetrar las lineas de defensa ucranianas, en una ofensiva que
incluyd ataques con drones y artilleria pesada en las inmediaciones de los gasoductos
y la instalacién de medicion de Sudzha, el Unico punto de entrada operativo para el gas
ruso a Ucrania desde febrero de 2022.

El caso del Nord Stream 2, que nunca lleg6 a estar operativo, es quiza el mas incierto.
Aunque la operacion de sabotaje sobre Nord Stream 1 dafié también parte de esta
infraestructura, todavia mantendria el 50% de su capacidad de transporte.?> No obstante,
Nord Stream 2 nunca llegbé a obtener los permisos administrativos en Alemania para
entrar en funcionamiento y es propiedad en un 100% de Gazprom a través de la
empresa suiza Nord Stream 2 AG, actualmente sancionada por Estados Unidos (EEUU)
y en proceso de concurso de acreedores. Diversos rumores publicados recientemente
plantean la posibilidad de que inversores estadounidenses compren Nord Stream 2 AG
en paralelo a un levantamiento de las sanciones por parte de la Administracion Trump.
Esta maniobra, que hubiese resultado inverosimil hace unos meses, deberia contar con
el visto bueno del nuevo gobierno de coalicion en Alemania, que ya ha descartado esta
posibilidad.

En lo que respecta al gas natural licuado (GNL), la infraestructura de importacion y
regasificacién europea no presenta limitaciones técnicas para continuar importando
GNL ruso o, incluso, si hubiese nueva oferta, aumentar los voliumenes, teniendo en
cuenta que utilizaron Unicamente un 42% de su capacidad disponible en 2024.

2 Por ponerlo en contexto, el 50% de la capacidad del Nord Stream 2 equivale a un tercio del consumo de
gas natural de Alemania en 2024.


https://www.upstreamonline.com/energy-security/russian-troops-use-large-gas-pipeline-to-attack-ukrainian-forces/2-1-1790437
https://www.ft.com/content/dc9c51ab-03cb-47ba-ad0a-09c4deed9b50
https://es.marketscreener.com/cotizacion/accion/ENGIE-4995/noticia/Alemania-dice-no-estar-en-conversaciones-sobre-la-reactivaci-n-del-gasoducto-Nord-Stream-2-49220522/
https://es.marketscreener.com/cotizacion/accion/ENGIE-4995/noticia/Alemania-dice-no-estar-en-conversaciones-sobre-la-reactivaci-n-del-gasoducto-Nord-Stream-2-49220522/
https://ieefa.org/european-lng-tracker#:~:text=The%20average%20utilisation%20rate%20of,of%20LNG%20to%20the%20EU.
https://www.enerdata.net/publications/daily-energy-news/germanys-natural-gas-consumption-increased-35-2024.html

El fin de la guerra en Ucrania y el futuro de la relacion energética Union Europea-Rusia
ARI 46/2025 - 25/3/2025 - Real Instituto Elcano

Figura 3. Gasoductos y terminales de gas natural licuado (GNL) en Europa
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FUENTE: ELABORACION PROPIA Y
Fuente: elaboracién propia con datos de The European Space Agency.

En el caso del petréleo, la infraestructura sigue en funcionamiento con algunas
restricciones. Los oleoductos del sistema Druzhba permanecen operativos: el ramal
norte, aunque con volumenes reducidos, transporta crudo kazajo hacia Alemania y
Polonia, mientras que el ramal sur continlia abasteciendo a Hungria, Eslovaquia y la
Republica Checa con petroleo ruso gracias a una exencién otorgada en el octavo
paquete de sanciones de la UE. Las terminales petroleras de la UE también podrian
reanudar sus compras de petréleo ruso de forma inmediata, aunque desde el inicio de
la guerra, las refinerias han realizado importantes inversiones para adaptar sus
operaciones y reducir su dependencia del tipo de crudo que exporta Rusia. Con el
carbén ocurre algo similar, mientras que los puertos y las lineas de ferrocarril
continuarian disponibles para reanudar las importaciones, las plantas térmicas que
operaban con carbon ruso han adaptado sus operaciones para acomodar las compras
de carbén colombiano, estadounidense y sudafricano.

El comercio de electricidad, mucho menos relevante econémicamente que el de los
hidrocarburos, dificilmente podria retornar a los niveles anteriores a la guerra. Estonia,
Letonia y Lituania completaron en febrero de 2025 su desconexién del sistema BRELL
y su sincronizacién con la red eléctrica de la UE, desactivando 16 lineas de
interconexion con Rusia y Bielorrusia. Ucrania, por su parte, también desconecté su red
eléctrica del sistema ruso en febrero de 2022 y, en marzo del mismo ano, sincronizé su
red con la europea.
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1.2.  Contratos de suministro a largo plazo

El marco contractual del gas ruso en Europa ha quedado practicamente desmantelado.
De los méas de 120.000 millones de metros cubicos (bcm) contratados en 2019 (Figura
1), 25 bcm han expirado sin ser renovados y 47,3 bcm han sido cancelados por diversos
motivos: la exigencia unilateral de pago en rublos impuesta por Rusia en 2022, el
incumplimiento sistematico de Gazprom en las entregas comprometidas y la
indisponibilidad de la infraestructura clave para su transporte (Nord Stream y Ucrania).
Aunque en términos formales aun permanecen vigentes contratos por unos 50 bcm
anuales, menos de 15 bcm se encuentran operativos. Actualmente, Hungria,
Eslovaquia® y Grecia son los Unicos paises de la UE que siguen importando gas ruso a
través de TurkStream y cuyos contratos a largo plazo con Gazprom no estan sujetos a
arbitraje internacional. Los 35 bcm restantes estan inmersos en distintas fases de
arbitraje, iniciado por los propios compradores tras las diversas interrupciones en las
entregas desde febrero de 2022.

La sentencia del Instituto de Arbitraje de Estocolmo de junio de 2022 con respecto del
mayor contrato de gas natural en Europa, el de la alemana Uniper con Gazprom, puede
ser decisivo para el futuro del gas ruso en la UE. El Instituto orden6 a Gazprom pagar
una compensacion de 13.000 millones de euros por la suspension de los flujos de gas
a través de Nord Stream y permitié a la empresa alemana dar por terminado su contrato
bilateral de suministro, incluyendo las obligaciones de take-or-pay. Esta sentencia
podria servir de referencia para los otros procesos de arbitraje en curso como el de la
alemana RWE, la francesa Engie y la italiana Eni. En todos estos casos, las entregas
de gas se han detenido por completo pero sus contratos se encuentran en un limbo legal
a la espera de la decision de sus respectivos arbitrajes.

Como afirman Stern, Yafimava y Ason con respecto de la cancelacion del contrato de
Uniper asociado al Nord Stream 1: “Mientras los contratos a largo plazo siguieran
vigentes, incluso con los suministros suspendidos, siempre existia la posibilidad (por
remota que fuera) de que el final de la guerra de Ucrania, especialmente si se combinaba
con un cambio politico en Rusia, pudiera crear las condiciones para que volvieran a
Europa volumenes sustanciales de gas ruso.” Por lo tanto, aunque irrelevante en este
momento desde el punto de vista comercial, la terminacion de los contratos si seria una
importante barrera para el retorno del gas natural ruso al mercado europeo.

% La importancia para Eslovaquia de mantener operativo su contrato con Gazprom, parcialmente desviado
del corredor ucraniano hacia TurkStream, explicaria la fuerte presion del gobierno de Fico sobre Ucrania
para reanudar los flujos.


https://www.bloomberg.com/news/articles/2025-02-06/gazprom-is-sending-gas-to-slovakia-via-turkstream-pipe-spp-says
https://www.oxfordenergy.org/wpcms/wp-content/uploads/2024/06/The-Uniper-Gazprom-Arbitration-Ruling.pdf

El fin de la guerra en Ucrania y el futuro de la relacion energética Union Europea-Rusia
ARI 46/2025 - 25/3/2025 - Real Instituto Elcano

Figura 4. Evolucion de los contratos de suministro a largo plazo de gas natural entre Rusia
y compaiiias de la UE, 2019 y 2025 (bcm/anuales)
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Fuente: elaboracion propia con datos de Cedigaz (2024).

En el caso del GNL, los contratos vinculados al proyecto Yamal de Novatek siguen en
vigor, con acuerdos a largo plazo firmados con empresas como TotalEnergies, Naturgy,
SEFE, Gunvor y Shell, con vigencias que se extienden hasta 2041. Desde mayo de
2024, |a legislacion de la UE sobre los mercados de gas permite a los Estados miembros
prohibir la importacion de GNL ruso en sus terminales de regasificacion. Hasta la fecha,
ninguno de los principales importadores de GNL ruso en la UE (Espafa, Francia y
Bélgica) ha mostrado la intencién de utilizar esta potestad. En un escenario de paz
negociada o incluso de congelacién del conflicto, es probable que se evitara una medida
de este tipo, dado el impacto que tendria en la seguridad del suministro de estos Estados
miembros y en la estabilidad financiera de las empresas involucradas, ademas del
creciente riesgo geopolitico asociado a su principal alternativa: el GNL de EEUU.


https://www.cedigaz.org/publications/
https://www.energypolicy.columbia.edu/bridging-the-us-eu-trade-gap-with-us-lng-is-more-complex-than-it-sounds/
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Figura 5. Contratos de empresas europeas con el proyecto ruso de Yamal LNG

Vendedor Comprador Volimenes Inicio Final
Yamal LNG Gazprom Germania (SEFE) 4,2 bcm 2018 2038
Naturgy 3,5 bcm 2018 2038
TotalEnergies 5,6 bcm 2018 2032
Novatek Portfolio TotalEnergies 1,4 bcm 2018 2041
Gunvor 0,7 bcm 2018 2038
Shell 1,26 bcm 2018 2041

Fuente: Urbasos (2024).

Para el petréleo y el carbdn, la cuestidon contractual es irrelevante, ya que estos
mercados operan con acuerdos de suministro a corto plazo y en el mercado spot. Las
importaciones de carbon ruso cesaron en su totalidad tras la prohibicion impuesta por la
UE en 2022, lo que significa que cualquier contrato previamente vigente (normalmente
tienen una duracion de tres meses) ya ha expirado. En el sector petrolero, las compras
de crudo y productos refinados rusos han caido drasticamente debido a las sanciones,
con excepciones puntuales como las importaciones de Hungria y Eslovaquia. Dado que
las compras de crudo y carbdn no estan estructuradas en torno a contratos a largo plazo,
cualquier intento de retorno de la energia rusa a Europa en estos sectores requeriria
negociar desde cero nuevas condiciones de compra y estarian condicionadas al
levantamiento de las sanciones y las restricciones vigentes, tanto europeas y nacionales
como aquellas de EEUU y con caracter extraterritorial.

Finalmente, las importaciones de combustible nuclear de Rosatom, reguladas por
contratos de entre 10 y 20 afos, han continuado y cinco Estados miembros siguen
adquiriendo tecnologia y combustible de Rusia para sus 19 reactores VVER de disefo
soviético. Aunque no es muy relevante econédmicamente, las compras anuales rondan
los 300 millones de euros, la sustitucion de este suministro resulta compleja, ya que
requiere la adaptacion de las cadenas de suministro en un sector con opciones
limitadas. Actualmente, los operadores de estas centrales trabajan con la francesa
Framatome y la estadounidense Westinghouse para el abastecimiento de combustible
nuclear.


https://www.realinstitutoelcano.org/policy-paper/el-futuro-del-gas-ruso-en-la-union-europea/
https://www.reuters.com/business/energy/eus-full-ban-russian-coal-be-pushed-back-mid-august-source-2022-04-07/
https://bellona.org/news/nuclear-issues/2024-03-europe-russian-nuclear-fuel
https://www.nucnet.org/news/framatome-signs-agreement-with-slovakia-as-efforts-continue-to-bypass-russia-7-3-2024
https://info.westinghousenuclear.com/news/westinghouse-strengthens-energy-security-in-slovakia
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2. Arbitrajes internacionales y nacionalizacion de activos

Antes de la guerra en Ucrania y la imposicion de sanciones, el arbitraje era el mecanismo
estandar para resolver disputas entre las empresas energéticas europeas y rusas.  Las
decisiones de los tribunales de arbitraje eran respetadas por las partes, incluso en
momentos de maxima tensién geopolitica. El uso de la energia como herramienta de
coercion por parte de Rusia y las posteriores sanciones europeas sobre su sector
financiero han constituido elementos de disputa que han sido elevados a sus respectivos
tribunales de arbitraje.

En este sentido, los arbitrajes han arrojado resultados diversos, aunque, en términos
generales, han sido favorables a las compariias europeas. En el caso de Gasum vs.
Gazprom, el tribunal arbitral respaldé la exigencia de pago en rublos, al considerar que
las restricciones europeas al sistema financiero ruso constituian un caso de fuerza
mayor, y fallé6 a favor de Gazprom, obligando a la finlandesa Gasum al pago de una
compensacion por 300 millones de euros. Sin embargo, otros fallos han beneficiado a
las empresas europeas, como el mencionado Uniper vs. Gazprom, donde el tribunal
arbitral dictaminé una indemnizacion de 13.000 millones de euros a favor de la empresa
alemana ante la interrupcion injustificada del suministro de gas natural. Este fallo, que
exige una compensacion histérica, representa una amenaza existencial para Gazprom,
cuya valoracién bursatil ha caido drasticamente, pasando de 100.000 millones de
dolares en 2021 a aproximadamente 45.000 millones en los primeros meses de 2025.

En previsién de posibles decisiones similares que obligasen a Gazprom al pago de
compensaciones que pudiesen arrastrar a la compania a la quiebra, Rusia ha adoptado
una estrategia legal para minimizar el efecto de los arbitrajes internacionales en sus
empresas. Mediante resoluciones de sus propios tribunales nacionales, ha prohibido a
Gazprom y otras companias rusas acatar laudos arbitrales extranjeros e impuesto
multas desproporcionadas a las empresas europeas que intenten hacer valer sus
derechos en estos procedimientos. En marzo de 2024, un tribunal nacional en San
Petersburgo emiti6 una orden judicial antiarbitraje contra Uniper, imponiéndole una
multa de 14.300 millones de euros si continuaba con su arbitraje internacional. Este no
ha sido un caso aislado, ya que Gazprom obtuvo fallos similares contra varias empresas
europeas, incluidas OMV, Net4Gas, Engie y Gasunie, prohibiéndoles recurrir a
tribunales de arbitraje extranjeros y argumentando que las sanciones occidentales
impedian su representacion legal y un juicio justo.

Estas decisiones judiciales en Rusia socavan la legitimidad obtenida después de
décadas por el arbitraje internacional como mecanismo de resolucién de disputas y
refuerzan la percepcion de que el sistema arbitral ya no ofrece garantias de
imparcialidad y cumplimiento, erosionando la confianza en su eficacia para resolver
conflictos comerciales y energéticos. Esta dinamica se suma a muchas otras que

4Por ejemplo, en 2020, un laudo del Instituto de Arbitraje de Estocolmo ordené a Gazprom reembolsar
1.500 millones de ddlares a empresa polaca PGNIG, tras determinar que su contrato a largo plazo inflaba
injustamente los precios de venta en Polonia. A pesar de las tensiones bilaterales entre Rusia y Polonia,
Gazprom acaté la decision arbitral, lo que refleja la legitimidad y efectividad que los tribunales de arbitraje
mantenian en las relaciones energéticas entre la UE y Rusia hasta la invasion de Ucrania.


https://www.oxfordenergy.org/wpcms/wp-content/uploads/2024/09/Gazprom-From-rent-distributor-to-tax-collector-NG193.pdf
https://www.oxfordenergy.org/wpcms/wp-content/uploads/2024/09/Gazprom-From-rent-distributor-to-tax-collector-NG193.pdf
https://arbitrationblog.kluwerarbitration.com/2025/02/08/dealing-with-anti-arbitration-injunctions-in-international-commercial-arbitration/
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confirman la descomposicion acelerada del orden liberal internacional basado en reglas,
con importantes ramificaciones para el sector de la energia.

Ademas, en este contexto de pérdida de la seguridad juridica internacional, tanto Europa
como Rusia han nacionalizado o asumido el control de activos energéticos por motivos
estratégicos. Rusia tom6 el control de los activos de Fortum y Uniper® y, en paralelo,
Alemania nacionaliz6 Gazprom Germania (que ha pasado a llamarse SEFE) y puso a
Rosneft Deutschland bajo administracion fiduciaria estatal. En Polonia, el gobierno
transfirio la participacién de Gazprom en EuRoPol Gaz a Orlen, afirmando el control total
sobre la seccion polaca del gasoducto Yamal-Europa, y el gobierno bulgaro ha obligado
a la rusa Lukoil a buscar un comprador para su refineria de Burgas.

Todos estos movimientos han eliminado décadas de inversiones y confianza, sin la
existencia de una hoja de ruta sencilla para su restablecimiento. La firma de nuevos
contratos de suministro, por ejemplo, resultaria muy complicada ante la inoperancia de
los tribunales de arbitraje para la resolucion de conflictos y la existencia de un historial
de incautaciones tan reciente. La guerra no solamente ha eliminado gran parte del
comercio energético entre la UE y Rusia, sino que ha erosionado valiosos intangibles
como la seguridad juridica.

3. Sanciones y reconfiguracion del comercio de hidrocarburos

Es razonable pensar que unas negociaciones exitosas entre Rusia y EEUU para poner
fin a la guerra en Ucrania incluiran la suspension, al menos parcial, del amplio paquete
de sanciones y restricciones impuestas sobre el sector energético ruso. EEUU y los
paises aliados del G7 han aplicado principalmente dos tipos de restricciones:

o Restricciones comerciales: el G7 ha desarrollado un tope de precios de 60
dolares por barril para las exportaciones de crudo y derivados rusos que empleen
servicios de transporte, seguros o financiacion de paises occidentales. Ademas,
se han establecido prohibiciones a las compras de energia rusa: EEUU ha
prohibido la importacién de todos los hidrocarburos, mientras que la UE ha
prohibido el petréleo transportado por via maritima y el carb6n, con algunas
excepciones. También se ha restringido la transferencia de tecnologia, la
financiacién y la prestacion de servicios.

o Restricciones individuales: se han prohibido las transacciones con entidades
designadas por los paises del G7, desde oligarcas, empresas, entidades
financieras, proyectos energéticos y petroleros de la flota fantasma.

Una suspensidn de las restricciones comerciales requeriria de la coordinacion de los
paises implicados en su ejecucidn, especialmente la UE, que era antes de la invasién

5 Pese a que Uniper carece de control operativo sobre sus activos en Rusia, la compaiia alemana ha
expresado su interés en venderlos. Los activos de Uniper en Rusia se valoraron en alrededor de 1.700
millones de euros en 2019. Sin embargo, Uniper posteriormente les dio el valor contable de 1 euro, lo que
refleja la gran incertidumbre sobre el precio de venta real del activo y podria constituir una nacionalizacion
o incautacion de facto.
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de Ucrania el principal cliente energético de Rusia. Un levantamiento unilateral por parte
de la Administracién Trump no tendria un gran impacto a corto plazo, puesto que las
importaciones de hidrocarburos rusos por parte de EEUU eran poco relevantes. En el
caso del tope de precios del G7, las empresas de seguros y reaseguros son, en su
mayoria, europeas y, por tanto, mantener este sistema recaeria en ultima instancia
sobre la propia UE.

En el caso de las restricciones individuales, la posibilidad de que EEUU suspenda las
restricciones impuestas a oligarcas, la banca y los proyectos de hidrocarburos en Rusia
si tendria un efecto inmediato. El caso del proyecto de 20.000 millones de ddlares, Arctic
LNG, paralizado por las sanciones de EEUU, podria comenzar a exportar en cuestion
de dias los primeros voliumenes de gas natural al mercado asiatico, recibir la asistencia
técnica necesaria para su conclusién y poder acceder a los metaneros rompehielos
construidos en los astilleros coreanos. Aunque la UE podria evitar el retorno de
empresas europeas al proyecto, son las sanciones estadounidenses, con caracter
extraterritorial, las que han frenado hasta la fecha su finalizacién al impedir la
participacién de companias chinas, coreanas y japonesas. No obstante, es posible que
este tipo de concesiones a Rusia no sean sencillas politicamente para la Administracion
Trump. En el pasado, el Congreso ha endurecido las restricciones para que el presidente
suspenda las sanciones sobre Rusia, limitando su margen de maniobra a través de leyes
como la Countering America's Adversaries Through Sanctions Act (CAATSA) y la Ley
REPO, que imponen controles estrictos y requeririan de mayorias, en ocasiones del
60%, en el Congreso.

En cualquier caso, una suspension general de las sanciones iria en contra de la narrativa
mercantilista del primer mandato de Trump y de la dominancia energética
estadounidense. Aunque un retorno de los hidrocarburos rusos al mercado internacional
tendria un efecto deflacionario, lo haria a costa de la cuota de mercado ganada desde
2022 por el petréleo y GNL de EEUU. En un contexto de aranceles al petréleo
canadiense y mexicano, ademas de nuevas sanciones sobre Venezuela, el crudo ruso,
de caracteristicas similares, seria una alternativa muy atractiva para las refinerias del
golfo de México. A pesar de las ultimas declaraciones de Trump y su equipo, resulta
poco realista pensar que el reciente acercamiento entre Washington y Moscu pueda
traducirse en nuevas inversiones estadounidenses en el sector energético ruso. Las
inversiones de las grandes petroleras occidentales en Rusia, favorecidas por la apertura
del sector en los afios 90, han acabado en operaciones ruinosas con un alto coste
reputacional.

Con respecto a la UE, cualquier modificacidén del régimen de sanciones sobre Rusia
requeriria la aprobacion unanime de los 27 Estados miembros en el Consejo. Esto
significa que cualquier Estado miembro podria vetar el levantamiento, siquiera parcial,
de los 16 paquetes de sanciones que rigen actualmente sobre Rusia. Polonia y los
Bélticos han sido claros al respecto y no aceptaran un retorno de la energia de Rusia a
la UE si no es en el marco de un acuerdo de paz que incorpore garantias de seguridad
y defienda la integridad territorial de Ucrania. Por otro lado, los paises mas favorables a
reanudar la compra de hidrocarburos a Rusia, Hungria y Eslovaquia, ya lo hacen,
dejando el actual statu quo en materia de sanciones como la opcion mas probable a
medio plazo.

11


https://www.realinstitutoelcano.org/analisis/las-sanciones-occidentales-sobre-metaneros-rompehielos-detienen-la-expansion-energetica-de-rusia-en-el-artico/
https://www.justsecurity.org/103743/lifting-russia-sanctions/
https://www.realinstitutoelcano.org/analisis/trump-ii-dominio-energetico-y-subordinacion-del-clima/
https://foreignpolicy.com/2025/02/26/trump-russia-putin-sanctions-ukraine-war/
https://www.reuters.com/business/energy/exclusive-exxon-exits-russia-empty-handed-with-oil-project-unilaterally-2022-10-17/
https://brusselssignal.eu/2025/01/poland-rejects-idea-of-europe-returning-to-russian-gas-to-end-ukraine-war/

El fin de la guerra en Ucrania y el futuro de la relacion energética Union Europea-Rusia
ARI 46/2025 - 25/3/2025 - Real Instituto Elcano

Dado que el gas natural no se encuentra sometido a ninguna restriccion que prohiba su
compra en la UE, aquellos Estados miembros que lo deseasen podrian buscar formulas
para incrementar las compras de gas natural ruso con la infraestructura disponible.
Teniendo en cuenta que el TurkStream ya opera a su capacidad maxima y que el Nord
Stream esta fuera de servicio, cualquier aumento en los flujos por gasoducto de gas
natural ruso hacia Europa dependeria del transito a través de Ucrania y Polonia, lo que,
una vez mas, hace que la viabilidad politica de estas operaciones sea altamente
cuestionable en el actual contexto geopolitico.

El mega-proyecto Arctic LNG, que seria el principal beneficiado de un eventual
levantamiento de sanciones por parte de EEUU, también esta sujeto a las sanciones de
la UE. Esto limita de facto la posibilidad de un aumento en las importaciones de GNL
ruso a los puertos europeos, pese a que no existan en la actualidad sanciones
especificas sobre el gas natural.

También existen dudas sobre la reversibilidad de la fragmentacion de los mercados
energéticos producida por las sanciones occidentales. En el caso concreto del tope de
precio del G7, el mecanismo ha resultado ineficaz por el recurso de Rusia a su flota
fantasma y por las importaciones continuadas de China, la India y Turquia. Una vez
creada, la flota fantasma tiene pocos incentivos para desmantelarse y sus operadores,
un opaco entramado empresarial descentralizado geograficamente, podrian preferir
mantenerla en funcionamiento. Para Moscu, la flota fantasma también entrana
importantes ventajas geopoliticas. Este sistema “paralelo” de comercio de petréleo
blinda a Rusia de futuras sanciones y esta alineado con la visién de un orden multipolar
y “desdolarizado” que defiende.

Conclusiones

Las negociaciones entre EEUU y Rusia para poner fin a la guerra en Ucrania abren un
nuevo escenario geopolitico para Europa. Si finalmente cesan las hostilidades, es
previsible que ciertos actores traten de reabrir el debate sobre un posible retorno de la
energia rusa a la UE. Esta narrativa, sustentada en la promesa de que volver a comprar
hidrocarburos a Rusia aliviaria la crisis industrial europea, es poco realista e ignora que
el desacoplamiento energético es, en términos generales, irreversible.

El analisis justifica esta afirmacion sobre la base de cuatro argumentos: (1) gran parte
de la infraestructura necesaria para el transporte de la energia, especialmente para el
gas natural, ya no se encuentra disponible; (2) los contratos de suministro a largo plazo
han sido cancelados y han desaparecido las redes empresariales que daban forma al
comercio energético bilateral; (3) la seguridad juridica, sustentada en la legitimidad de
los tribunales de arbitraje, ha quedado totalmente erosionada, sin posibilidad de retorno
a la normalidad anterior a la invasién; (4) por ultimo, levantar el régimen de sanciones
requiere una improbable unanimidad de los 27 Estados miembros en el Consejo.

Un posible alivio de las sanciones estadounidenses por parte de la Administracion

Trump puede tener implicaciones relevantes para el sector energético ruso y los
mercados internacionales, pero no altera la situacion en la UE. En el actual contexto
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geopolitico, el retorno de los hidrocarburos rusos al mercado europeo sigue siendo
altamente improbable y las decisiones de EEUU sobre la guerra en Ucrania y las
sanciones dificilmente revertiran el proceso de desconexidn energética.
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